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Diese Lösungen wurden von Adrian Kurzen während der Vorbereitung zu den HKG-Schlussprüfungen 1999 entwickelt und von Michael Vonlanthen korrigiert und ergänzt. Bekanntlich führen viele Wege nach Rom. Solltest Du Zweifel zu Deinen Lösungen haben, steht Dir Michael.Vonlanthen@betriebswirtschaft.ch gerne zur Verfügung.














































































































Aufgabe 1, Kapitalbedarfsrechnung, Liege AG





Tageskosten


-Materialkosten


-Personalkosten


-übr. Produktionskosten


-Gemeinkosten�



200.00 * 4


400.00 * 4


100.00 * 4


40.00 * 4�



800.00


1600.00


400.00


160.00�
�



�





Kapitalbedarfsrechnung





1. Anlagevermögen


	Liegenschaft							900'000.--


	Maschinenpark						500'000.--


	Anschaffungskosten inkl. Fahrzeuge			300'000.--


			


											1'700'000.--





2. Umlaufsvermögen


 	Kapitalbindung Material 46 Tage à 800.--		36'800.--


	Kapitalbindung Gemeinkosten 46 à 160.--		  7'360.--


	Kapitalbindung Personalkosten 31 à 1600.--		49'600.--


	Kapitalbindung übr. Prodkosten 51 à 400.--		20'400.--


											  114'160.--





						Gesamter Kapitalbedarf		1'814'160.--





Nicht berücksichtigt sind die eiserne Reserve und allenfalls die Zinsauszahlungen für den das eingebrachte Grundkapital übersteigenden Kapitalbedarf, welcher mit Fremdkapital abgedeckt werden muss. Maschinenpark nur geschätzt, Liegenschaft nur Verhandlung. Also sicherheitshalber etwas mehr rechnen.


Aufgabe 3, Kennzahlen, Liege AG





Die Bilanz muss noch formell bereinigt werden:
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Aufgabe 4, Bilanz- und Erfolgsanalyse








Stille Reserven�
1. Januar�
31. Dezember�
Veränderung�
�
auf Rohstoffvorräten�
68�
75�
+7�
�
auf Buchvorräten�
97�
115�
+18�
�
auf Handelswarenvorräten�
45�
35�
-10�
�
auf Maschinen & Einrichtungen�
70�
70�
-�
�
auf Immobilien�
330�
330�
-�
�
�
�= SUMME(ÜBER) �610��
�= SUMME(ÜBER) �625��
+ 15�
�






�
Extern, 


31.1.94�
Intern,


31.1.94�
Extern,


31.12.94�
Intern,


31.12.94�
�
Liquide Mittel�
245�
245�
320�
320�
�
Debitoren (netto)�
620�
620�
710�
710�
�
Rohstoffvorrat�
235�
303�
272�
347�
�
Vorrat Bücher�
490�
587�
535�
650�
�
Vorrat Handelswaren�
300�
345�
260�
295�
�
Maschinen & Einrichtungen�
630�
700�
705�
775�
�
Vorauszahlungen für Maschinen�
125�
125�
85�
85�
�
Beteiligungen�
100�
100�
70�
70�
�
Immobilien�
1745�
2075�
1760�
2090�
�
�
�
�
�
�
�
Total Aktiven�
4490�
5100�
4717�
5342�
�
�
�
�
�
�
�
Kreditoren�
650�
650�
833�
833�
�
Rückstellungen�
40�
40�
60�
60�
�
Bankdarlehen�
1100�
1100�
1000�
1000�
�
Hypotheken�
900�
900�
900�
900�
�
Aktienkapital�
1500�
1500�
1500�
1500�
�
Gesetzliche Reserven�
280�
280�
280�
280�
�
Gewinnvortrag�
20�
20�
20�
20�
�
Reingewinn�
�
�
124�
(139)�
�
Stille Reserven�
�
610�
�
(610)�
�
�
�
�
�
�
�
Total Passiven�
4490�
�
4717�
5342�
�
�



�
Externe ER 1994�
Interne ER 1994�
�
Aufwand�
�
�
�
Handelswarenaufwand�
3040�
3040+10= 3050�
�
Rohmaterialaufwand�
628�
628-7=621�
�
Löhne�
1389�
1389�
�
Mietaufwand�
63�
63�
�
Zinsaufwand�
66�
66�
�
Unterhalt�
128�
128�
�
Abschreibungen auf Maschinen & Einrichtungen�
109�
109�
�
Übriger Aufwand�
20�
20�
�
Beteiligungserfolg�
30�
30�
�
Reingewinn�
124�
139�
�
Total�
5597�
5615�
�
Ertrag�
�
�
�
Erlös aus Handelswaren�
3488�
3488�
�
Erlös aus Buchverkauf�
1970�
1970�
�
Zunahme Bestand an Büchern�
45�
45+18=63�
�
Immobilienerfolg�
94�
94�
�
Total�
5597�
5615�
�



Gesamtkapitalrentabilität


(RG+FK-Zinsen)*100 / �SONDZEICHEN 198 \f "Symbol" \s 12�Æ�Bilanzsumme 


= (139+[6% v. 900]+66)*100/[(5597+5615)/2] = 4.62 %





ROI (ohne FK-Zinsen)


RG*100 / �SONDZEICHEN 198 \f "Symbol" \s 12�Æ�Bilanzsumme 


= 139*100/[(5597+5615)/2] = 2.47%





EK-Rendite


RG*100 / �SONDZEICHEN 198 \f "Symbol" \s 12�Æ�Eigenkapital 


= 139*100/[(2410+2549)/2] = 5.61%





Nachteile der Analyse mittels ROI:


- ROI zeigt nicht die absolute Leistung sondern nur das Relativ zwischen Gewinn und Einsatzkapital. Das Einsatzkapital kann aber von Branche zu Branche stark varieren; so benötigt z.B. ein Finanzdienstleistungsunternehmen kaum Kapital im Vergleich zu einem maschinenparklastigen Produktionsbetrieb


- ROI ist mit wenig Aufwand beeinflussbar; das Dupont-Schema bietet geradezu baukastenartig Instrument zum Verändern von Bilanz und ER, um den gewünschten ROI zu erreichen


- ROI ist eine reine Renditekennzahl und erlaubt keinerlei Aussagen über die Sicherheit der Unternehmung. So treiben z.B. unverkäufliche überbewertete Ladenhüter im Lager den ROI in die Höhe.


- ROI eignet sich weniger für eine Stichprüfung sondern vielmehr für eine Betrachtung mehrerer Perioden. Dazu muss allerdings vergleichbares, aufbereitetes Zahlenmaterial vorliegen.





Massnahmen zur Verbesserung der Eigenkapitalrendite


- Leverage-Effekt: Aufnahme von zusätzlichem Fremdkapital solange die Gesamtkapitalrendite höher dem Fremdkapital-Zinsfuss ist


- Abstossen von EK, Verminderung der Sicherheit und Unabhängigkeit, aber Erhöhung der EK-Rendite


- Minimieren des Zuwachskapitals; Ausschütten von Gewinnen anstelle in die Reserven zu nehmen. Auch wieder gegen Sicherheitsaspekte.





�
Aufgabe 5 , Lohmann-Ruchti





Jahr�
Maschinen-bestand�
Anschaffungswert�
Abschrei-bungen�
Reinvestition�
Rest�
�
1�
10�
100'000.-�
20'000.-�
20'000.-�
�
�
2�
12�
120'000.-�
24'000.-�
20'000.-�
4'000.-�
�
3�
14�
140'000.-�
28'000.-�
30'000.-�
2'000.-�
�
4�
17�
170'000.-�
34'000.-�
30'000.-�
6'000.-�
�
5�
20�
200'000.-�
40'000.-�
40'000.-�
6'000.-�
�
6�
14 (20-10+4)�
140'000.-�
28'000.-�
30'000.-�
4'000.-�
�
7�
17�
�
�
�
�
�



1. Maschinenbestand 	Ende Jahr 4 = 17 Maschinen


   				Ende Jahr 6 = 14 Maschinen





2. Faktoren, welche den Kapazitätserweiterungseffekt abschwächen: 


- Steigende Kosten der Ersatzinvestitionen (Maschinen werden teurer)


- Aufnahmefähigkeit der Unternehmung für weitere Maschinen (Platzbedarf, Sprungfixkosten im Bereich Personal, Gebäude etc; Ertragsgesetz)


Markt / Absatz. Die Produktionskapazität muss überhaupt vom Markt aufgenommen werden können (Volumen)




























































































Aufgabe 6, ALSO Hergiswil





Teil 1: Kennzahlen und Wandelung





a) Berechnungen





Umsatzrendite = RG * 100 / Umsatz	0.041 = RG / 150,95 Mio.


			Reingewinn =	0.041 * 150,95


			Reingewinn =	6,189 Mio








Fremdkapital = 	28,62 Mio.	�SONDZEICHEN 240 \f "Wingdings" \s 12�ð� 100 - 48.4 = 51.6%


EK		=	48,4 %	�SONDZEICHEN 240 \f "Wingdings" \s 12�ð� 28.62 / 51.6 * 48.4 = 26,85 Mio.











b) Auswirkungen der Wandelung





1.	Eigenkapital steigt, Fremdkapital sinkt (Verlagerung FK zu EK). Dadurch sinkt	die Eigenkapitalrendite. Die Gesamtkapitalrendite steigt leicht, falls die 		Dividendenprozente nicht über den Fremdkapitalzinsen liegen.


2.	Schindler ist nun mit den 10 Mio nicht mehr aussenstehender Fremd-�	kapitalgeber mit festem Zins, sondern Teilhaber mit Gewinn- und Verlust-	beteiligung und hat auch entsprechendes Wahlrecht. Genau genommen 	waren die 10 Mio schon vor der Wandelung�	Eigenkapital, da Schindler bereits Mehrheitsaktionär war und somit bei�	der Unternehmungsanalyse das "interne Darlehen" als EK gezählt worden�	wäre. 


3.	Mit der Wandelung musste die Verwässerung der bestehenden Aktien �	berücksichtigt werden, da das Zuwachskapital vor der Aktienkapital-


	erhöhung erwirtschaftet wurde und deshalb die früheren Aktionäre eine


	Entschädigung (Bezugsrecht) zu Gute hatten. 



























































Teil 2: Entscheidungstheorie








�
Situation 1�Weiterhin Trend zu PC's, steigende Wachstumsraten�
Situation 2�Verhältnis PC / Grosscomputer stabil; Wachstumsrate stabil�
Situation 3�Grosscomputer nehmen wieder überhand; sinkende Wachstumsraten im PC-Geschäft�
�
Alternative 1:�Optimierung der Logistik und noch mehr Marktanteil gewinnen �
�
�
�
�
Alternative 2: Marktausweitung Schweiz, Österreich und Deutschland�
�
�
�
�
Alternative 3: Partnerschaft mit Vertriebskette (z.B. Manor) aufnehmen um auch am Retail-Kuchen mitzuessen�
�
�
�
�






�
s1�
s2�
s3�
Hurwicz�
�
a1�
30�
3�
26�
(30*0.7) + (3*0.3)=21.9�
�
a2�
40�
10�
16�
(40*0.7) + (10*0.3)=31�
�
a3�
8�
18�
44�
(44*0.7) + (8*0.3)=33.2 (Maximum)�
�
Alternative 3 wird als Entscheidung getroffen, da Maximum





Parameter a = 0,7 bedeutet, dass mit einer Wahrscheinlichkeit von 70 auf 100 optimistisch gedacht wird und die Restwahrscheinlichkeit 0,3 pessimistisch mit eingerechnet wird. Je Unsicherer der Entscheidungsträger, desto tiefer sollte er a ansetzen ( 0 - 1).





Abgrenzung von Hurwicz zu Maximax und Minimax: Während die Minimax-Regel sehr pessimistisch ist und nur die minimalst zu erreichenden Werte behandelt und im Gegensatz die Maximax-Regel optimistisch nur die maximalen zu erreichenden Werte miteinbezieht, ist die Hurwicz-Regel ein Kompromiss, welcher sowohl die optimistische Seite wie auch die pessimistische Seite mit einem Unsicherheitsfaktor a gewichtet miteinbezieht. (Schweizer lieben Kompromisse. Also eine richtig Schweizertaugliche Regel).























Teil 3: Konzept der Erfahrungskurve





Das Konzept der Erfahrungskurve geht - angelehnt an Ertragsgesetz und kostenwirtschaftliche Beobachtungen - davon aus, dass bei ähnlichen Rahmenbedingungen die Wertschöpfungskosten pro Verdoppelung der Ausbringungsmenge um 15 - 20% sinken. Im Fall ALSO heisst dies, dass sich die Kosten der ALSO dank frühem Einstieg schon einige Jahre auf ein tieferes Niveau bewegt haben und die Firma deshalb auch im Preiszerfall noch ein Wettbewerbspartner sein kann. Es heisst aber auch, dass auch in Zukunft unbedingt über die Menge gearbeitet werden muss, denn nur wer Mengen absetzen kann, profitiert am meisten vom Konzept der Erfahrungskurve - also von weiter sinkenden Kosten.


Da ALSO als Box-mover keine eigene Produktion hat, profitiert die Unternehmung intern nur im Beschaffungs-, Logistik- und Administrationsbereich vom Konzept der Erfahrungskurve, kann sich aber die günstigsten Lieferanten auswählen, welche ihrerseits dank diesem Vorgang günstig sein können.




















Aufgabe 7, Fragen zur Finanzierung





Definieren "Finanzierung"�
Beschaffung oder Bereitstellung der zur Zielerreichung notwendigen finanziellen Mittel.�
�
Welche Finanzierungsart?�
Aufnahme Bankdarlehen		


�SONDZEICHEN 240 \f "Wingdings" \s 12�ð� Aussen-, Kredit-, Fremdfinanzierung�


Aktienkapitalerhöhung		


�SONDZEICHEN 240 \f "Wingdings" \s 12�ð� Aussen-, Beteiligung-, Eigenfinanzierung�


Bildung stille Reserven		


�SONDZEICHEN 240 \f "Wingdings" \s 12�ð� Innen-, Selbst-, Eigenfinanzierung�


Ausgabe Obligationenanleihe	


�SONDZEICHEN 240 \f "Wingdings" \s 12�ð� Aussen-, Kredit-, Fremdfinanzierung�


Aufnahme partiar. Darlehen*	


�SONDZEICHEN 240 \f "Wingdings" \s 12�ð�Aussen-, Beteiligung-, Eigenfinanzierung 


*Darlehen mit Erfolgsprämie, neben gewöhnlichem Zins


�Anzahlungen von Kunden		


�SONDZEICHEN 240 \f "Wingdings" \s 12�ð� Aussen-, Kredit-, Fremdfinanzierung�


Abschreibungen Mobilien	


�SONDZEICHEN 240 \f "Wingdings" \s 12�ð� Innen-, Fin. Aus Abschreibungsrückflüsse





Verkauf Liegenschaft


�SONDZEICHEN 240 \f "Wingdings" \s 12�ð� keine Finanzierung, da das Gesamtkapital dadurch unverändert bleibt��
�
Aktionäre, Bezugsrecht�
Seit Aktienkapitalzeichnung und Ausgabe von neuen Aktien ist nicht der gesamte Gewinn ausgeschüttet worden, sondern im Zuwachskapital zurückbehalten worden (entweder offen als Gewinnvortrag oder Reserven, oder aber versteckt in den stillen Reserven). Der Wert der Aktie entspricht also nicht nur dem Aktienkapital, sondern dem Aktien- und Zuwachskapital (nach erfolgter Unternehmungsbewertung). Mit der Ausgabe von neuen Aktien wird dieser Mehrwert nun nicht mehr nur auf die bestehenden, sondern auch auf die neuen Aktien verteilt. Man spricht von einer Verwässerung. Und diese Verwässerung gilt es nun auszugleichen, indem den bisherigen Aktionären das Bezugsrecht vergütet wird. Das Bezugsrecht ist also eine Wertgrösse.�
�
Gratisaktien, Erklärung und Gründe zur Herausgabe�
Bei der Ausgabe von Gratisaktien werden neuen oder bestehenden Aktionären zusätzliche Aktien abgegeben, für welche aber keine Emission erfolgt. Die Mittel für die Aktienerhöhung werden aus eigenen Reserven der Unternehmung beschafft (Umlagerung von Zuwachskapital in Aktienkapital).


Gründe dafür gibt es einige (z.B. nach Boemle, abschreiben aus dem Thommen Seite 422 ff):


- Missverhältnis zwischen Nominal- und effektivem Aktienwert beheben (z.B. SAP AG, Nominal 5 DEM, Aktienkurs 3.8.99 EURO 307 !!!) 


- Kursrückgang durch eine Erhöhung des Angebots bei unverändertem Wert bewirken. Z.B. damit auch kleinere Anleger mit weniger Geld die Beteiligung erlangen (nur bei kotierten Aktien sinnvoll oder im Hinblick auf jegliche Arten von Fusionen)


- Höhere Gewinnausschüttung unter Beibehaltung des Dividendensatzes, um in der Öffentlichkeit nicht Aufsehen zu erregen


- Gewinnausschüttung ohne effektive Ausschüttung (d.h. die flüssigen Mittel bleiben in der Unternehmung. Faktisch liegt hier eine Finanzierung vor (Eigenfinanzierung) anstelle von Gewinnausschüttung�
�
Gründe für Going public, Going private�
Going public: Vom Privatunternehmen zum Publikumsunternehmen. Hauptsächlich um im Rahmen von Beteiligungsfinanzierung zu Geldmitteln zu kommen. Dadurch kann das Fremdkapital und somit der Zinsaufwand in Grenzen gehalten werden. Man ist unter Umständen weniger abhängig von Kapitalgebern, welche sich zurückziehen wollen. 


Going private: Gegenteil: von der Publikums-Unternehmung zurück zur Privat-Unternehmung. Z.B. um sich vor (unfriendly) takeovers zu schützen oder um sich weniger um den Shareholderansatz als Vielmehr um die Selbstfinanzierung zu kümmern. In der Regel wird das Going private mit starker Unterstützung von Bankdarlehen oder anderen Fremdkapitalquellen realisiert. Es versteht sich deshalb von selbst, dass die interne Performance der Unternehmung (Gesamtkapitalrentabilität) höher als der Fremdkapitalzinsfuss sein muss, damit mittel- bis langfristig gesehen kein Wertverzehr durch die Fremdkapitalzinsen geschieht.�
�
Innenfinanzierung�
Zur Innenfinanzierung gehören:


- Selbstfinanzierung (zurückbehalten von Gewinnen)�- Finanzierung aus Abschreibungen�
�
Cash Flow brutto�
Nein, Cash flow ist Bestandteil der Innenfinanzierung, aber es kann z.B. auch Teile aus der Aussenfinanzierung (z.B. Beteilungsfinanzierung: nicht realisierter Kursgewinn) darin haben.�
�
Lohmann-Ruchti Effekt�
Auch bekannt als "Kapazitätserweiterungseffekt". Die Abschreibungen werden in der Kalkulation auf die Verkaufspreise gerechnet und fliessen also mit den Kundenzahlungen als flüssige Mittel in die Unternehmung zurück. Wird nun diese "Vorauszahlung für spätere Ersatzinvestition" nicht gehortet sondern gleich wieder in zusätzliche Anlagen investiert, kann mit dem früher zu Verfügung stehenden Geld bereits die Kapazität ausgeweitet werden. Dieser Engelskreis dreht sich noch eine Weile weiter, da die zusätzliche Anlage zusätzliche Güter mit zusätzlich eingerechneten Abschreibungen und somit zusätzliche Vorauszahlungen hereinbringt. Voraussetzung ist natürlich, dass die produzierten Güter vom Markt auch zu den kalkulierten Preisen abgenommen werden. 


Für die Unternehmungsfinanzierung leite ich daraus ab, dass Verflüssigungsfinanzierung auch wirklich (sofern Markt etc......) in Anlagen gesteckt werden und nicht zugunsten Eigen- oder Fremdfinanzierung verwendet werden. Für die Initialfinanzierung leite ich ab, dass bei den Anlagen nicht gespart werden soll, sondern (sofern Markt .....) investiert wird.�
�
Selbstfinanzierung: offene/verdeckte�
Offene Selbstfinanzierung liegt im "offen" ersichtlichen Zuwachskapital (Gewinnvortrag, freie und gesetzliche Reserven). Verdeckte Selbstfinanzierung liegt in den stillen Reserven (Unterbewertung von Aktiven, Überbewertung von Passiven). Diese werden ja bei Bereinigung und Neubewertung der Aktiven und Passiven im Posten "Stille Reserven" im Eigenkapital ausgewiesen und hätten als Gewinn ausgeschüttet werden können �SONDZEICHEN 240 \f "Wingdings" \s 12�ð� faktisch zurückbehaltener Gewinn�
�
�


versus


�


(Digital gibt's nicht mehr)�
Da mir weder Thommen noch Wirtschaftswörterbuch noch Vonlanthen, farbiges Werk, Auskunft geben kann, treffe ich die Annahme, dass unter Payout-Ratio das Verhältnis des ausgeschütteten zum erzielten Unternehmungsgewinnes verstanden wird.


Wenn beide Unternehmungen absolut denselben Unternehmensgewinn erzielen würden, wäre die Selbstfinanzierung bei Compaq höher, da mehr Gewinn zurückbehalten wird. Aber ohne Information über die erzielten Gewinne kann diese Frage nicht beantwortet werden. Werden z.B. bei McCormick 100 Gewinn erzielt und 35 ausgeschüttet, verbleiben 65 der Selbstfinanzierung. Da kann also Compaq den Jahresgewinn von 64 für sich behalten und hat immer noch 1 weniger als McCormick.�
�
Bardividende, Naturaldividende�
Bei der Bardividende werden flüssige Mittel der Unternehmung entnommen und den Aktionären (und der Steuerbehörde) zugehalten. Im Gegensatz dazu werden bei der Naturaldividende innerhalb der Unternehmung produzierte Güter im Gegenwert der Dividende den Aktionären zugehalten. Es werden also keine flüssigen Mittel benötigt. Zudem fallen die effektiven Kosten für die Unternehmung in der Regel geringer aus, da der interne Wert zu Selbstkosten anfällt. Evtl. zeigt sich die Naturaldividendenausschüttung auch nur in einer nicht bemerkbaren Ertragsminderung im Folgejahr (z.B. Freibillete für Skilifte, Hallenbäder etc. welche - teilkostenbetrachtet - für die Unternehmung nahezu gratis sind)�
�
Arten der Dividendenpolitik�
Variable (gewinnabhängige) Dividendenpolitik: vom Wirtschaftsgang der Unternehmung abhängige Dividendenausschüttung. Der Dividendensatz steigt bei höheren Gewinnen und sinkt bis auf Null bei sinkenden Gewinnen oder Verlust. �SONDZEICHEN 240 \f "Wingdings" \s 12�ð� Tendenziell stärker verbreitet, nicht zuletzt durch den Shareholder-Value-Ansatz angeheizt


Stabile Dividendenpolitik: Der Dividendensatz bleibt über mehrere Jahre gleich hoch. Damit werden "Obligationenähnliche" Renditen für solchsuchende Anleger. Z.B. BKW FMB Energy Ltd. mit jeweils 5% Dividende.�
�
Gründe für Wandelobligation�
Aus Sicht Unternehmung:�- Fremdkapital zu günstigeren Zinskonditionen, da der Kapitalgeber auf Kursgewinn hofft (Bei Wandelung wird der Kurs höher sein als das bei Wandelabschluss festgelegte Verhältnis)�- Im Falle einer Wandelung wird garantiert ein Agio gegenüber heute erreicht, da das Verhältnis über dem heutigen Aktienkurs vereinbart wird


Aus Sicht Kapitalgeber:


- Kann finanziellen Zustupf geben (z.B. in schweren Zeiten) und sich die Wandelung in AK vorbehalten, muss davon aber nicht Gebrauch machen (Risikominimierung)


- Bis zum Zeitpunkt wird - unabhängig vom Geschäftsgang der Unternehmung - ein fester Zins erzielt. �
�



�
Aufgabe 8, Hug AG





1. Regeln und Steuern


Unter "steuern" verstehen wir das agieren - also zum voraus - auf erwartete Abweichungen der Ergebnisse (Regelgrössen). Beispiel: Die Nachfrage nach Bundesziegeln wird aufgrund xy massiv zunehmen. Also müssen wir die Produktion bereits heute erhöhen, um zum gewünschten Zeitpunkt über die gewünschte Menge zu verfügen.





Unter "regeln" verstehen wir das Reagieren auf abweichende Regelgrössen indem Massnahmen ergriffen werden (Stellgrössen). Beispiel: Die Qualität der Bundesziegel der vergangenen Produktion lässt zu wünschen übrig. Es wurde sowohl in der Produktion wie auch in der Qualitätssicherung geschlampt. Massnahme: Mitarbeiterqualifikation erhöhen.








2. Kreative Entscheidungen (Gottlieb Guntern)


- Brainstorming (Spektrum, Invers, Gruppengespräch, Kartentechnik, mix)


- 6 - 3 - 5


- Morphologischer Kasten


- Rollenspiele


- Standpunkteinnahme (ich des Gegners, ich des anderen)





3. Einzeltechnik kreativer Entscheidungen


Morphologischer Kasten eignet sich vorzüglich.





4. Netzwerk





�





�
5. Strategische Analysephase / 9Felder-Matrix





Grundsätzlicher Aufbau der 9Felder-Matrix:


�





Unter Marktattraktivität verstehen wir quantitative und qualitative Rahmenbedingungen (z.B. aus der Umwelt- und Wettbewerbsanalyse), welche wir nicht beeinflussen können (Marge, Konkurrenzsituation, Marktstruktur, ...)





Unter Marktstärke verstehen wir unsere beeinflussbaren Faktoren, also unsere Stärken und Schwächen (z.B. aus der Unternehmungsanalyse) im Bezug auf diesen Markt.





Vorgehen:


- Sammeln der Informationen


- Definieren der zu untersuchenden Faktoren (qualitativ, quantitativ)


- Bewerten


- Durchschnitt der Bewertungen Marktstärke und Marktattraktivität in der Matrix eintragen


- Untersuchte Elemente, welche sich im unteren Bereich links bewegen werden tendenziell abgestossen


- Untersuchte Elemente welche sich im oberen Bereich rechts bewegen werden mit Mittelbindung vorangetrieben


- Fallen die Elemente in den mittleren Bereich (leider häufig) dann muss ein geeigneteres Hilfsmittel zur Entscheidungsfindung angewandt werden.








6. Berater Simp und Berater Retrop


Berater Simp basiert auf der Theorie "Henderson", welche aussagt, dass nur mit hohem Marktanteil (Kostenführer) eine hohe Rendite erreicht werden kann. (Gemäss PIMS ist die Auswirkung Marktanteil auf Rendite bei Henderson zu hoch skizziert).


Berater Retrop basiert auf Theorie "Porter", welcher zusätzlich zum Kostenführer auch der Strategie "Diversifikation" bei geringem Marktanteil eine hohe Rendite zugesteht. (PIMS wiederlegt diese Theorie)











Aufgab 9, Optima AG





Interne Bilanz


Aktiven�
1998, intern�
1999, intern�
Ertrag�
1999, intern�
�
Kasse�
5�
6�
Verkaufserlös, brutto�
2282�
�
Bank�
7�
8�
Materialaufwand�
636�
�
Wertschriften�
12�
7�
Personalaufwand�
1204�
�
Flüssige Mittel�
24�
21�
Zinsaufwand�
52�
�
Konzerndebitoren�
92�
86�
Abschreibungen Liegenschaft�
30�
�
Kundenguthaben�
684�
738�
Abschreibungen Maschinen�
24�
�
Übrige Debitoren�
45�
40�
Übr. Betriebsaufwand�
284�
�
Forderungen�
821�
864�
Zunahme lfr. Rückstellungen�
14�
�
Rohmaterial�
231�
479�
Betriebsgewinn�
38�
�
Halbfabrikate�
511�
528�
Zins- und Wertschriftenerträge�
12�
�
Fertigfabrikate�
670�
755�
Beteiligungserträge�
98�
�
Vorräte�
1412�
1762�
Steueraufwand�
12�
�
Vorräte minus Anzahlungen�
1325�
1670�
Übr. neutraler Aufwand�
9�
�
Liegenschaften�
243�
690�
Reingewinn�
127�
�
Grundstücke�
180�
180�
�
�
�
Maschinen�
112�
237�
�
�
�
Beteiligungen�
100�
100�
�
�
�
Darlehen an Tochtergesellschaften�
108�
92�
�
�
�
Anlagevermögen�
743�
1299�
�
�
�
�
2913�
3854�
�
�
�
Passiven�
�
�
�
�
�
Kreditoren�
351�
519�
�
�
�
Konzernkreditoren�
57�
88�
�
�
�
Kfr. Bankschuld�
446�
578�
�
�
�
Dividenden & Tantiemen�
42�
45�
�
�
�
Kurzfristiges Fremdkapital�
896�
1230�
�
�
�
Hypotheken�
394�
600�
�
�
�
Anleihe�
300�
600�
�
�
�
Lfr. Rückstellungen�
140�
150�
�
�
�
Langfristiges Fremdkapital�
834�
1350�
�
�
�
Aktienkapital�
180�
180�
�
�
�
PS-Kapital�
30�
30�
�
�
�
Grundkapital�
210�
210�
�
�
�
Offene Reserven�
269�
283�
�
�
�
Gewinnvortrag�
13�
11�
�
�
�
Stille Reserven�
691�
770�
�
�
�
Zuwachskapital�
973�
1064�
�
�
�
Eigenkapital�
1183�
1274�
�
�
�
�
2913�
3854�
�
�
�
Cash Flow�
�
   195.00 �
�
�
�
Effektivverschuldung�
 885.00 �
 1'695.00 �
�
�
�
Verschuldungsfaktor�
#DIV/0!�
       8.69 �
�
�
�
Fremdfinanzierungsgrad�
   59.39 �
     66.94 �
�
�
�
Anlagedeckungsgrad 2�
 271.47 �
   202.00 �
�
�
�
Liquiditätsgrad 2�
   94.31 �
     71.95 �
�
�
�



b)





Debitorenziel = 


(684 + 738) / 2 =  711 (=durschschnittliche Debitoren, nur Kundenguthaben)


= 


Debitorenumschlag�
Kredtitverkäufe�
2282�
3.21 x�
�
�
Durch Deb.�
711�
�
�



Debitorenumschlag�
360�
112,14 Tage�
�
�
�
3.21�
�
�
�



Frist wird nicht eingehalten. Deshalb Probleme mit der Liquidität. Debitorenmanagement  gut überwachen. Eventuell Zedieren, um Liquidität zu verbessern.





Uebernahme durch Grossbank





bisher


Kurzfristiges FK (alt): 1230


Kurzfristiges FK (neu): 1230 + 300 = 1530





Umwandlung kurzfristige Bankschuld in Kontokorrent = keine Veränderung, nur Passivtausch.





Liquiditätsgrad 2�
Flü.Mi + Forderungen�
(21+864)*100�
= 57.84 %�
�
�
Kfr. FK�
1530�
�
�











































































Aufgabe 10, Bereinigung von Bilanz und Erfolgsrechnung





Bilanzposten�
Einordnung�
�
Nicht diskontierbare Besitzwechsel�
Forderungen�
�
Nicht kotierte Aktien�
Forderungen �
�
Aktionäre�
Nicht einbezahltes AK


Variante 1: Forderung


Variante 2: Fin. AV


Variante 3: Beim EK abziehen


�
�
Kotierte Obligtionen�
FM – kann sofort verkauft werden�
�
Obligationenanleihe (Rückzahlung 5 Mte)�
Kurzfristiges Fremdkapital�
�
Darlehen Aktionär�
Aus BWL-Sicht. Grundkapital�
�
Partizipationskapital�
Grundkapital�
�
Delkredere�
Abzugsposten zu Deb = Forderungen�
�
Agio�
Grundkapital �
�
Eiserne Rohstoffe�
AV Materiell�
�



Stille Reserven


1.


Wab intern = 100 % = 1000


WaB extern= 60 % =    600  


Stille Reserven 40 % =  400





2.


				Extern	90 %		Intern 100 %	Bestand st.Res


Saldo Rohstoffe per 1.1. =  90,000			100,000	10,000


Zunahme                             10,000			11,111


Saldo Rohstoffe per 31.12= 100,000			111,111	11,111


									1,111 = Bildung st. Res.


Rohmaterialaufwand 980,000 extern


Bildung stille Res. 1,111 – d.h. Einkaufswert um 1,111 zu hoch – also, 980,000 minus 1,111 = 978,888 Franken.





















































Aufgabe 11, Investitionsrechnung





a) Methoden


Statische Methoden�
Dynamische Methoden�
�
Instrument zur Entscheidungsfindung für Investitionen. Es wird nicht berücksichtigt, wann (zeitlich) die Kosten und Erlöse entstehen. Folglich geschieht auch keine Auf- oder Abzinsung dieser Werte. Die Berechnungen sind daher relativ einfach und werden deshalb in der Praxis sehr oft verwendet.�
Instrument zur Entscheidungsfindung für Investitionen, wobei auch berücksichtigt wird, wann die Zahlungsströme anfallen. Diese werden auf einen bestimmten Zeitpunkt abgezinst. Es lassen sich dadurch verschiedenste Varianten vergleichen, welche unterschiedliche Entwicklungs- und Nutzanfallzeiträume aufweisen.�
�






b) Annuitätenmethode


Dynamische Methode, welche den durchschnittlich über die Nutzungsdauer verteilten Cashflow unter Berücksichtigung eines Zinssatzes berechnet (Äquivalente Rente). Ein Investitionsprojekt lohnt sich dann, wenn die Annuität grösser Null ist.


Liegt die Annuität über Null, kann die Aussage gemacht werden, dass mit der Investition nicht nur eine Rendite in der Höhe des gewählten Zinssatzes erzielt wurde, sondern jährlich zusätzlich ein Betrag in der Höhe der Annuität herausschaut.





Berechnung* (HP 19B) ergibt eine Annuität von Fr. 1'702.45. Die Investition soll also gemäss obenstehender Begründung vorgenommen werden.





* Ursprüngliche Investition: 	- 60000.00





	Jahr 1				+ 20000


	Jahr 2				+6000


	Jahr 3				+20000


	Jahr 4				+15000


	Jahr 5				+10000


	Jahr 6				+8000





	i = 14%


	äquivalente Rente = 1702.45





c) interner Zinsfuss


Die (dynamische) Methode des internen Zinssatzes zeigt die Effektivverzinsung der Investition auf. Das heisst, es wird berechnet, bei welchem Zinsfuss unter Berücksichtigung der Zahlungsströme ein Kapitalwert von Null erreicht wird. 


Dies kann manuell errechnet werden (Annuitätsfaktor berechnen, danach den Faktor in der Tabelle B suchen). Oder aber mit HP 19B. Ist einfacher.





Im Aufgabenbeispiel wird ein interner Zinsfuss von 16,91% erreicht. 





Wird manuell vorgegangen, und bei 10% noch ein positiver Wert erzielt, muss ein höherer Prozentsatz gewählt werden, da die Investition ja so hoch verzinst werden soll, bis der Kapitalwert genau Null ist. Wird ein Prozentsatz gefunden, bei welchem der Kapitalwert erstmals ins Minus kippt, liegt der gesuchte Wert zwischen diesem und dem nächstkleineren Prozentsatz.








d) Kapitalwertmethode


Bei der (dynamischen) Kapitalwertmethode wird die Differenz zwischen den abgezinsten Ein- und Auszahlungen gebildet. Eine Investition ist dann lohnenswert, wenn der Kapitalwert grösser 0 liegt.





Abschreibungskosten 	�SONDZEICHEN 240 \f "Wingdings" \s 12�ð� keine Zahlungsströme, also nicht berücksichtigen


kalkulatorische Zinsk.	�SONDZEICHEN 240 \f "Wingdings" \s 12�ð� keine Zahlungsströme, sind in den 12% berücksicht.





Das Jahr 0 wurde leer gewählt, weil in der Aufgabenstellung steht: "in den nächsten 2 Jahren" [wir stehen heute, also kurz bevor die nächsten 2 Jahre beginnen] und die Weiterentwicklung ist "jeweils Ende Jahr" fällig, und nicht jeweils Ende Vorjahr.





Jahr�
Ein- , Auszahlungen�
Jahreszahlungsstrom


zu diskontieren mit 12%�
�
0�
�
�
�
1�
Weiterentwicklung	-150'000


�
-150'000�
�
2�
Weiterentwicklung	-150'000


Kapitaleinsatz	-750'000�
-900'000�
�
3 (1.Nutzjahr)�
Materialkosten	-320'000


Löhne, Miete, ...	-110'000 Nettoerlös		+700'000�
270'000�
�
4 (2.Nutzjahr)�
Materialkosten	-320'000


Löhne, Miete, ...	-110'000 Nettoerlös		+700'000�
270'000�
�
5 (3.Nutzjahr)�
Materialkosten	-320'000 


Löhne, Miete, ...	-110'000


Nettoerlös		+700'000�
270'000�
�
6 (4.Nutzjahr)�
Materialkosten	-320'000 


Löhne, Miete, ...	-110'000 Nettoerlös		+700'000


�
270'000�
�
7 (5.Nutzjahr)�
Materialkosten	-320'000 


Löhne, Miete, ...	-110'000 Nettoerlös		+700'000


�
270'000�
�
8 (6.Nutzjahr)�
Materialkosten	-320'000 


Löhne, Miete, ...	-110'000 Nettoerlös		+700'000


Restwert		+60000�
330'000�
�



Errecheter Kapitalwert (Nettobarwert) = 57'778.90. Die Investition lohnt sich.





Der interne Zinsfuss ist grösser, weil der Kapitalwert noch grösser Null ist und erst bei grösserer Verzinsung näher Null wird. (Konkret liegt er bei 14.2%)


�
Aufgabe 12, Grundbegriffe der Unternehmensführung





a) Shareholder contra Stakeholder





�
Shareholderansatz�
Stakeholderansatz�
�
Vorteile�
Erfolg führt zu Erfolg: hohe Aktionärsbefriedigung bringt weitere Aktionäre. Einfacher, zusätzliches Kapital zu beschaffen. �
Nicht nur die Macht des Geldes, sondern auch Mitarbeiter, Umwelt, Politik, Mitmenschen etc. werden in die Entscheidungsprozesse der Unternehmung miteinbezogen.�
�
Nachteile�
Misserfolg führt zu Misserfolg. Aktionäre sind in der Regel "renditegierig". Sobald die EK-Rendite also nicht mehr den hohen Erwartungen der Aktionäre entspricht, springen die ab.�
Es besteht die Gefahr, vor lauter Kompormisslösungen träge zu werden. Es ist nicht immer einfach, es allen Recht zu machen, und wenn man es macht, ist die effiziente Zielerreichung des eigentlichen Kerngeschäfts oft auf der Strecke geblieben.�
�






b) Sphären der Shell-Gruppe





Spähre�
Beschrieb / Beispiele�
�
Ökologische Sphäre�
Chancen und Gefahren aus der Umwelt, wie


- Restbestände an natürlichem Erdöl


- Umweltschutzmassnahmen gegen Bohrinseln


- Benzinverbrauchsrückgang infolge Umweltverschmutzung


etc.�
�
Technologische Sphäre�
Chancen Gefahren technologischer Entwicklung


- Aufkommen neuer Produktionstechnologie für Erdölförderung


- Aufkommen verbesserter Automobilmotoren mit geringerem Treibstoffbedarf


- Aufkommen des Rapsöl-Industriemotors�
�
Ökonomische Sphäre�
Entwicklung der Wirtschaft, wie


- Entwicklungstendenzen des Volkseinkommens


- Inflation


...�
�
Soziale Sphäre�
- Sparneigung


- Freizeitverhalten vom Autofahren zum Velofahren


- ....�
�



�
c) Strategie: Elemente der Strategie


Teil 1�
Analysen�
Stärken, Schwächen, Chancen, Risiken (SWOT)�
�
Teil 2�
was für wen produzieren?�
Bedürfnisse, Produkte, Dienstleistungen�
�
Teil 3�
wie soll produziert werden?�
Technologie, Fähigkeiten, Ressourcen�
�
Teil 4�
Messkriterien, Ergebnisse�
Welche Kriterien können für die Erfolgskontrolle beigezogen werden? Welche Werte werden erwartet?�
�



d) Planungsprozesse


�
Top-down�
Bottom-up�
�
Beschreibung�
Die Planung geschieht im Top (hierarchisch gesehen oben, Management) und wird nach unten zur Ausführung delegiert�
Die Planung geschieht (hierarchisch gesehen) unten im mittleren, evtl. unteren Kader und wird nach oben zur Konsolidierung getragen�
�
Vorteile�
Klare Linie, Überblick, Strategie kann einheitlich umgesetzt werden�
Die Planung geschieht dort, wo schlussendlich auch die Umsetzung geschehen muss. Die Kundenbedürfnisse werden so besser in die Planung miteingebracht. Die Planungsvorschläge sind realisierbar.�
�
Nachteile�
Die Planer sind zu weit weg von der Front. Planen, ohne zu wissen, ob es umsetzbar ist oder nicht. Bevor die Umsetzung beginnen kann, müssen die Ausführenden zuerst Instrumente zur Umsetzung bereitstellen.�
Konsolidierungsphase kann schwierig sein, Zielantonyme sind zu eliminieren oder zu schlichten. Strategisches Knowhow muss nach Unten getragen werden, damit die Planung mit der strategischen Ausrichtung übereinstimmt.�
�






e) Kybernetik


Regeln = Reagieren auf nicht erzielte Resultate. Also: Massnahmen ergreifen. Z.B.: Der Anteil der verdorbenen Kaffeebohnen ist höher als erwartet. Massnahme (regeln: ) SAP einführen um Logistik im Griff zu haben.





Steuern=Agieren auf Veränderungen, welche sich sonst negativ auswirken werden. Z.B. den Trend aus Amerika zu erkennen, farbige Kaffeebohnen für die transparenten Kaffeebehälterkaffeemaschinen zu verwenden. Steuern: ab sofort einen Drittel der Kaffeebohnen in den Modefarben kolorieren.


�
d) Unternehmungsziele


1. 4 Faktoren, welche die Wirtschaftlichkeit beeinflussen: Kapitalbedarf; Niveau der Produktionskosten; Produktionstechnologie; Rationalisierungsgrad


2. PIMS-Studie, Einflussfaktoren auf ROI: Marktattraktivität, Qualität, Marktanteil (relativ und absolut), Produktivität


3. Zwei Zielkonflikte: [Einsparungen im Personalbereich bei motivierten Mitarbeitern] . [Erhöhung der Produktivität bei Erhöhung der Qualität]





 











Aufgabe 13, Kapitalwertmethode





Jahr�
Variante 1 �(Null-Variante)�
Variante 2


Anlage A�
Variante 3


Anlage B�
�
0�
0�
-520'000 Investition


-30'000 Installation�
-50'000 Tranche 1�
�
1�
0�
115'000 Lohneinspar.


-22'000 Betriebsausg.�
-130'000 Tranche 2�
�
2�
0�
115'000 Lohneinspar


-22'000 Betriebsausg.�
-250'000 Tranche 3�
�
3�
0�
115'000 Lohneinspar


-22'000 Betriebsausg.�
30'000 Einsparungen


-370'000 Tranche 4�
�
4�
0�
115'000 Lohneinspar


-22'000 Betriebsausg.�
200'000 Einsparungen�
�
5�
0�
115'000 Lohneinspar


-22'000 Betriebsausg.�
200'000 Einsparungen�
�
6�
0�
115'000 Lohneinspar


-22'000 Betriebsausg.�
190'000 Einsparungen�
�
7�
0�
115'000 Lohneinspar


-22'000 Betriebsausg.�
180'000 Einsparungen�
�
8�
0�
115'000 Lohneinspar


-22'000 Betriebsausg.�
170'000 Einsparungen�
�
9�
0�
115'000 Lohneinspar


-22'000 Betriebsausg.�
160'000 Einsparungen�
�
10�
0�
115'000 Lohneinspar


-22'000 Betriebsausg.


50'000 Liquidationserl.�
150'000 Einsparungen


75'000 Liquidationserl.�
�
Kapital-wert bei 12%�



0.00�



8'430.60�



9'698.30�
�
�
�
�
�
�



Die Variante 3, Anschaffung der Maschine B, ist zu wählen, da hierbei (trotz hohen Anfangsinvestitionen) der höchste Kapitalwert erzielt wird.





�
Aufgabe 14, Kapitalerhöhung aus Gesellschaftsmitteln





Thematik: Gratisaktien, Verwässerung, Verringerung des Reserveanteils pro Aktie





�
Richtig�
Falsch�
�
a)  ... erhält Frau Gilbert bei gleichbleibender Dividendensumme einen niedrigeren Dividendensatz pro Aktie.�
�SONDZEICHEN 252 \f "Wingdings" \s 24�ü��
�
�
b) ... erhält Frau Gilbert mehr Dividende, falls der bisherige Dividendensatz beibehalten wird.�
�SONDZEICHEN 252 \f "Wingdings" \s 24�ü��
�
�
c) ... hat das Eigenkapital der XY-AG zugenommen.


�
�
�SONDZEICHEN 251 \f "Wingdings" \s 24�û��
�
d) ... hat sich das Vermögen der XY-AG nicht verändert.�
�SONDZEICHEN 252 \f "Wingdings" \s 24�ü��
�
�
e) ... findet keine Kapitalverwässerung statt.�
�
�SONDZEICHEN 251 \f "Wingdings" \s 24�û��
�
f) ...erhöht sich das Grundkapital der XY-AG um 10 %.�
�SONDZEICHEN 252 \f "Wingdings" \s 24�ü��
�
�
g) ... bleibt der Börsenkurs der Aktie unverändert.�
�
�SONDZEICHEN 251 \f "Wingdings" \s 24�û��
�
h) ... wird die augenblickliche Liquidität der Unternehmung beeinflusst.�
�
�SONDZEICHEN 251 \f "Wingdings" \s 24�û��
�



Begründungen falscher Aussagen:





c)	AK wurde aus Zuwachskapital erhöht, also reine Verschiebung innerhalb EK





e)	Der Reserveanteil pro Aktie ist geringer, also verwässert.





g)	Da der Wert der Unternehmung nicht verändert wurde, die Anzahl Aktien


	aber schon, wird der Kurs sinken (sind ja verwässert)





h)	Die Liquidität wird nicht beeinflusst, da lediglich eine Verschiebung im EK 


	stattfindet








�
Aufgabe 15, Branchenanalyse nach Porter





a) Branchenanalyse





�








1�
Wie gehen die Konkurrenten miteinander um? Herrschen agressive Preiskriege oder lässt man einander leben? Wie sieht die Struktur aus? Gibt es einen Marktleader? Wie hoch ist die Marktsättigung?�
�
2�
Wie hoch sind die Eintrittsbarrieren für neue Konkurrenten? Welche Voraussetzungen müssen diese erfüllen? Wie gross ist die Chance für einen Neueinsteiger, bestehende Kunden abzuwerben? Welcher Kapitaleinsatz ist erforderlich, welche Menge muss abgesetzt werden?�
�
3�
Wie hoch ist der Druck der Abnehmer? Sie sieht die Abnehmerstruktur aus? Wie hoch ist der relative Kostenanteil unserer Produkte am Wertschöpfungsprozess der Abehmer? Wie gross ist die Abnehmerloyalität?�
�
4�
Welche ähnlichen Produkte gibt es? In welcher Preislage bewegen sie sich Wie gross ist der Nutzenunterschied? �
�
5�
Wie gross ist unsere Abhängigkeit an den Lieferanten? Wieviele Lieferanten gibt es? Wie wichtig sind wir für unsere Lieferanten?�
�
�



b) Wettbewerbsstrategien nach Porter 





Porter unterscheidet 2 typische und 1 spezielle Strategie:





Kostenführerschaft


�


Es gilt, die Kosten derart zu drücken, dass als eindeutig günstigster Anbieter auf dem Markt aufgetreten werde kann und somit die grösste Menge abgesetzt werden kann.








Differenzierung


�


Mittels UAP oder USP wird ein Produkt mit einem speziellen Wert hergestellt, oder es wird zumindest vermittelt, dass ein spezieller Wert vorliegt. Die Kosten spielen dabei eine sekundäre Rolle (liegen eher hoch), da die Zielgruppe diesen Preis bezahlt. Es wird eine geringere Menge als beim Kostenführer abgesetzt, aber i.d.R ein höherer DB/Stück erzielt.








Spezielle Strategie: Konzentration auf Schwerpunkte


Die Unternehmung ist auf Marktnischen spezialisiert; manchmal wird dabei ein Nachfragemonopol oder -oligopol mit einem Angebotsmonopol oder -oligopol befriedigt. Z.B. die Firma RAPS, welche in Fettglasur geschlossene Aromastoffe für das Metzgereigewerbe herstellt (damit können Aromastoffe in die Würste gewurstet werden. Die Wurst kann geräucht, gefroren gelagert oder was auch immer werden, die Aromastoffe gehen aber nicht verloren. Nicht etwa, weil die so stark sind, sondern, weil die noch gar nicht freigesetzt sind. Erst wenn das Wasser beim Würstekochen 80 Grad Celsius erreicht, wird die Fettglasur um das Aroma aufgelöst und die Aromastoffe gelangen in die Wurst. En Guete! ) oder die Gebrüder Bhend in Grindelwald, welche Eispickel herstellen. Ein echter Bergsteiger vertraut nur den Bhend-Eispickeln.











Aufgabe 16, Strategieformulierung: Analyse	





Auftrag 1: Chancen und Gefahren





Sphäre�
Chancen�
Gefahren�
�
Ökonomische Sphäre�
Durch Entspannung der Wirtschaftslage höhere Werbeausgaben und dadurch mehr Zeitungspapierbedarf





Einkommen steigend, grundsätzlich Anstieg des Zeitungsverkaufs�
Eingang von Zeitungsherstellern; Kostendruck der Grafischen drückt auch auf Lieferanten





Energiekosten für den hoch-wärmebenötigenden Papierherstellungsprozess steigen�
�
Technologische Sphäre�
Produktionstechnologie bleibt auch weiterhin fast unerschwinglich �SONDZEICHEN 240 \f "Wingdings" \s 12�ð� hohe Eintrittsbarriere für neue Konkurrenten bleibt





Neue Produktionstechnologie lässt plötzlich Haushaltsartikel und Einwegartikel aus Zeitungspapier herstellen�
Quantenentwicklung �SONDZEICHEN 240 \f "Wingdings" \s 12�ð�aber keine finanziellen Mittel, um diesem zu folgen





Ausländische Anbieter weisen über modernere Produktionsverfahren auf und können somit günstig in unseren Markt eindringen�
�
Ökologische Sphäre�
Weg vom gebleichten Hochglanzpapier hin zum reziklierten Zeitungspapier





Fernwärme wird vom nahegelegenen Altersheim aus unserer Prozesswärme genutzt�
Regenwald- und Waldsterbendiskussion bringt Schatten auf die Zellstoffverwender





Strom zur Herstellung der Wärme für Produktionsprozess wird nach Abschaltung der AKW knapp�
�
Soziale Sphäre�
Mehr Zeit für sich  und Famillie �SONDZEICHEN 240 \f "Wingdings" \s 12�ð� Wunsch, gemütlich die Zeitung zu lesen





Vermehrtes Berücksichtigen von einheimischen Produzenten�
Durch Internet, Multimedia und E-Zines sinkt Nachfrage





Trend weg vom Zeitungen zu flippigen, trendigen Hochglanzzeitschriften�
�






�
Auftrag 2: Analyse mit Hilfe Ansatz von Porter








Eintrittsbarrieren:


- enorm hoher Kapitalbedarf


- geringe Marktattraktivität und -wachstum





Austrittsbarrieren:


- getätigte Investitionen sind noch nicht amortisiert


- hoher Spezialisierungsgrad (was ausser Papier soll hergestellt werden?)





Substitutionsprodukte:


- elektronische Medien (Internet, CD, ...)


- Qualitätspapier (hochglanz, gestrichen, gebleicht)








Gefährdung Vorwärts- und Rückwärtsintegration


- Vorwärtsintegration: nachgelagerte Prozesse selber machen (z.B. Druck und Vertrieb von uns aus gesehen)


- Rückwärtsintegration: vorgelagerte Prozesse selber machen (z.B. Fasergewinnung von uns aus gesehen)





Es besteht keine Gefahr, dass die Fasergewinner auch das Papier herstellen oder die Zeitungsdrucker das Papier selber herstellen, da die Eintrittsbarrieren zu hoch sind. Höchstens in Form eines take-overs vorstellbar.











Auftrag 3: Analyse mit Hilfe der Erfahrungskurve





- Durch Kapazitätserweiterungen Ende der 80er Jahre und Vollproduktion wurde viel Output erzeugt und somit wurden die Wertschöpfungskosten in den vergangenen Jahren nahezu an das realisierbare Minimum gesenkt.





- Ein Markteintritt durch neue Konkurrenten ist ohne grössere Veränderung der Produktionstechnologie deshalb kaum vorstellbar, da die "Neuen" nicht zu den tiefen Kosten produzieren können, weil ihnen die Erfahrung fehlt.





�



Auftrag 4: Entwicklung von Alternativen





��Papier-Qualität�
tief�
mittel�
hoch�
deluxe�
�
Zielgruppe�
Künstler�
Verpacker�
Zeitungsdrucker�
Bastel-Shops�
�
Preis�
tief�
mittel�
hoch�
sehr hoch�
�
Produktions-menge�
tief�
mittel�
hoch�
sehr hoch�
�
Markt�
lokal�
regional�
national�
international�
�
Vertrieb�
selber�
Detailhandel�
Zwischenhandel�
Grossverteiler�
�









�



Auftrag 5: Diversifikationsstrategie





Es ist in der Tat so, dass es heute sehr sehr schwierig ist, noch Nischen zu finden. Das grosse Geld ist im Zeitalter der Globalisierung und der Economies of Scale wirklich fast nur noch mit der Menge zu machen.











Auftrag 6: Strategien





SEP = Fähigkeiten (Knowhow, Produkte, Technologie, Ruf, ....) die eine Unternehmung von den Konkurrenten positiv abhebt und deshalb konkurrenzfähig macht.


�SONDZEICHEN 240 \f "Wingdings" \s 12�ð� die Strategie hört aber bei den SEP nicht auf, sondern beginnt erst richtig. Nach dem Erkennen der SEP gilt es nämlich nun, diese in die Strategie miteinzubinden und entsprechend umzusetzen.





�



Aufgabe 17, Kumulus	





�
 Extern, 1994 �
 Bereinigung �
 Intern, 1994 �
�
Kasse�
     12'565.00 �
�
      12'565.00 �
�
Post�
     36'052.00 �
�
      36'052.00 �
�
Bank�
     49'818.00 �
�
      49'818.00 �
�
Flüssige Mittel�
     98'435.00 �
�
      98'435.00 �
�
Debitoren�
 1'275'417.00 �
�
  1'275'417.00 �
�
Forderungen�
 1'275'417.00 �
�
  1'275'417.00 �
�
Vorrat Papier�
     70'000.00 �
   15'000.00 �
      85'000.00 �
�
Vorrat Bücher�
    750'000.00 �
 150'000.00 �
    900'000.00 �
�
Angefangene Arbeiten�
    350'000.00 �
   50'000.00 �
    400'000.00 �
�
Vorräte�
 1'170'000.00 �
�
  1'385'000.00 �
�
Vorräte minus eiserner Bestand�
 1'088'000.00 �
�
  1'286'500.00 �
�
Maschinen�
     81'180.00 �
 568'820.00 �
    650'000.00 �
�
Werkzeuge und Geräte�
             1.00 �
     9'999.00 �
      10'000.00 �
�
Mobiliar�
     16'800.00 �
   42'200.00 �
      59'000.00 �
�
Fahrzeuge�
    813'400.00 �
�
    813'400.00 �
�
Eiserner Bestand�
     82'000.00 �
�
      98'500.00 �
�
Beteiligung�
    943'280.00 �
�
    943'280.00 �
�
Anlagevermögen�
 1'936'661.00 �
�
  2'574'180.00 �
�
�
 4'398'513.00 �
�
  5'234'532.00 �
�
Kreditoren�
    596'806.00 �
�
    596'806.00 �
�
Dividenden�
     25'000.00 �
�
      25'000.00 �
�
Bankkontokorrent�
    203'023.00 �
�
    203'023.00 �
�
TP�
    166'670.00 �
�
    166'670.00 �
�
Kurzfristiges FK�
    991'499.00 �
�
    991'499.00 �
�
Bankdarlehen�
 2'236'237.00 �
�
  2'236'237.00 �
�
Langfristiges FK�
 2'236'237.00 �
�
  2'236'237.00 �
�
Aktionärsdarlehen�
    521'160.00 �
�
    521'160.00 �
�
Aktienkapital�
    500'000.00 �
�
    500'000.00 �
�
Gesetzliche Reserven�
    139'800.00 �
�
    139'800.00 �
�
Gewinnvortrag�
       9'817.00 �
�
       9'817.00 �
�
Stille Reserven�
�
�
    836'019.00 �
�
Eigenkapital�
 1'170'777.00 �
�
  2'006'796.00 �
�
�
 4'398'513.00 �
�
  5'234'532.00 �
�
�
�
�
�
�
1. Liquiditätsgrad�
7.40�
9.93�
�
�
2. Liquiditätsgrad�
81.80�
138.56�
�
�
3. Liquiditätsgrad�
155%�
268.32�
�
�
Anlagedeckungsgrad 2�
�
164.83�
�
�
�
�
�
�
�












Liquiditätsgrad 1


Beurteilung: nur knapp 10% der kurzfristigen Verbindlichkeiten können sofort bezahlt werden. Das ist sehr sehr wenig. Sollte eine Weile kein Geld hereinkommen, kommt die Unternehmung bereits in Liquiditätsprobleme





Liquiditätsgrad 2


Beurteilung: Dieser Wert liegt über der Norm, d.h., an der oberen Grenze. Es stellt sich nun aber die Frage, wie sicher diese Geldforderungen eigentlich sind. Delkredere sind in der Bilanz nicht berücksichtigt. Als mögliche Kennzahl zur Beurteilung der Aussagekraft des Liq 2 kann die mittlere Debitorenfrist beigezogen werden:


Debitorenumschlag: Kreditverkäufe / �SONDZEICHEN 198 \f "Symbol" \s 12�Æ�Debitorenbestand = 5.1897


Debitorenfrist = 360 / Debitorenumschlag = 69.4 Tage. 


Wir werden also unsere kurzfr. FK auch in etwa in dieser Frist begleichen können.





Liquiditätsgrad 3


Beurteilung: zu hoher Wert. Bei der genaueren Betrachtung sieht man, dass wir enorme Lagerbestände haben. Es bleibt zu hoffen, dass sich diese in naher Zukunft auch verkaufen lassen und nicht zum Ladenhüter werden.





Vergleich Liquidationswerte 1993 �SONDZEICHEN 240 \f "Wingdings" \s 12�ð� 1994


Alle Liquiditätsgrade sind im Vergleich zum Vorjahr gestiegen. Der Liquiditätsgrad 2 hat sich von einem sehr kritischen Wert zu einem guten Wert (unter Berücksichtigung der mittleren Debitorenfrist zu einem genügenden Wert) entwickelt. Der Dritte Grad ist nun aber zu hoch; der Lagerbestand muss auf alle Fälle noch genauer untersucht werden. 





Anlagedeckungsgrad 1


Eigenkaptial / Anlagevermögen * 100		=	81,06%





Beurteilung: Etwas zu niedrig. Es sollten etwa 90 - 120% der Anlagen durch Eigenkapital gedeckt sein. 





Anlagedeckungsgrad 2


Beurteilung: Etwas zu hoch.  Idealerweise 120-160%. Aber auf der besseren Seite. Eventuell könnte etwas Kapital abgebaut werden oder neue Investitionen getätigt werden.








�
Aufgabe 18, Delta und Gamma	





a) Welche Unternehmung ist rentabler


Die Umsatzrendite und ebenfalls der ROI sind bei der Unternehmung Gamma im 6. Quartal höher. Also ist Gamma rentabler.





b) Welche Unternehmung ist effizienter?


Die Effizienz messen wir nicht über die Rendite sondern über die Bilanz. Dazu reicht uns die Kapitalumschlagshäufigkeit, welche uns aufzeigt, wer sein Kapital häufiger umgeschlagen hat, also mit weniger Kapital mehr gemacht hat. Auch dieser Wert ist bei Gamma höher. Also ist Gamma effizienter.





c) ROI des 6. Quartals.


ROI = KUH * UR		Delta = 0.31 * 0.12		=	3,72%


				Gamma = 0.45 * 0.18	=	8.1 %





d) Wirtschaftliche Entwicklung Delta und Gamma


Delta


Zwischen dem 3. Und 4. Quartal hohe Gewinne erzielt. Danach Gewinneinbruch, entweder Umsatzeinbruch oder Kostensteigerungen. ROI sinkend. Evtl. zu viel Investiert und jetzt bringt die Unternehmung die Ware nicht auf den Markt.





Gamma


Unternehmung hat neu angefangen oder einen Neuanfang gewählt. Seit dem 4. Quartal aber in der Gewinnzone; positiver Trend. ROI stetig steigend. 
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