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Finanzierungsformen | Überblick 

Finanzierung: Beschaffung von Geld oder geldwerten Einlagen 

Finanzierungsformen 

Außenfinanzierung 

• Aufnahme neuen Kapitals am 
Kapitalmarkt 
� Beteiligungsfinanzierung 
� Kreditfinanzierung 

Innenfinanzierung 

• Erzielung betrieblicher 
Einzahlungsüberschüsse auf 
Nichtfinanzierungsmärkten und deren 
Einbehaltung im Unternehmen 
� Offene und stille Selbstfinanzierung 
� Sonstige Innenfinanzierung 

M
er
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n
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• Finanzierungskosten des Unternehmens entsprechen der Renditeforderung des 
Kapitalgebers 

• Renditeforderungen des EK- bzw. FK-Gebers sind risikoabhängig 
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Finanzierungsformen | Leverage-Effekt 

• „Leverage-Effekt“: (Hebelwirkung wachsender Verschuldung auf die Eigenkapitalrendite) 
Wenn die Investitions-/Gesamtkapitalrendite größer ist als der Fremdkapitalzinssatz, dann 
steigt die Rendite auf das (verbleibende) Eigenkapital mit zunehmendem Verschuldungsgrad 
(und umgekehrt). 

 
• „Risikoeffekt“: Bei gegebenem Investitionsrisiko steigt das Risiko der EK-Geber mit 

zunehmendem Verschuldungsgrad (größere Streuung der EK-Rendite). 

 
• Der Leverage-Effekt wird abgeschwächt, falls 

� das zusätzlich aufgenommene FK bzw. das freigesetzte EK nur in weniger rentable Projekte 
investiert werden können oder 

� der FK-Zinssatz bei zunehmender Verschuldung steigt. 

 

Er
ge
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𝐿𝑒𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒 − 𝐹𝑜𝑟𝑚𝑒𝑙:  𝑟𝐸𝐾 = 𝑟 + 𝑟 − 𝑖𝐹𝐾 ∙
𝐹𝐾
𝐸𝐾 

𝑉𝑒𝑟𝑠𝑐ℎ𝑢𝑙𝑑𝑢𝑛𝑔𝑠𝑔𝑟𝑎𝑑 =  𝐹𝐾𝐸𝐾 
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Finanzierungsformen | Leverage-Effekt | Herleitung der Formel 

𝑟 =  𝑧+
𝐸𝐾 + 𝐹𝐾 

 
𝑧+ = 𝑟𝐸𝐾 ∙ 𝐸𝐾 + 𝑖𝐹𝐾 ∙ 𝐹𝐾 

 

   𝑟 =
𝑟𝐸𝐾 ∙ 𝐸𝐾 + 𝑖𝐹𝐾 ∙ 𝐹𝐾

𝐸𝐾 + 𝐹𝐾  

 

   𝑟 𝐸𝐾 + 𝐹𝐾 =  𝑟𝐸𝐾 ∙ 𝐸𝐾 + 𝑖𝐹𝐾 ∙ 𝐹𝐾 
 

   𝑟 𝐸𝐾 + 𝐹𝐾 − 𝑖𝐹𝐾 ∙ 𝐹𝐾 = 𝑟𝐸𝐾 ∙ 𝐸𝐾 
 

   𝑟𝐸𝐾 =
𝑟 𝐸𝐾 + 𝐹𝐾 − 𝑖𝐹𝐾 ∙ 𝐹𝐾

𝐸𝐾 = 𝑟 ∙ 𝐸𝐾𝐸𝐾 + 𝑟 − 𝑖𝐹𝐾 𝐹𝐾𝐸𝐾  

 

   𝑟𝐸𝐾 = 𝑟 + 𝑟 − 𝑖𝐹𝐾 ∙
𝐹𝐾
𝐸𝐾 
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Finanzierungsformen | Kapitalgeber vs. Kapitalnehmer 

NPV 

Marktzins 
i 

r = i 
NVP = 0 

Kapitalnehmer (KN) 
(Finanzierung) 

Kapitalgeber (KG) 
(Investition) 
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Fragen 

Vielen Dank für eure Aufmerksamkeit – Ich freue mich auf eure Fragen! 
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Abschlussklausur HWS 2010/11 | Aufgabe 2 (e) ZUM ÜBEN 
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Abschlussklausur HWS 2010/11 | Aufgabe 2 (e) | Lösung ZUM ÜBEN 


