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Unterrichtsmitschrift und Ausarbeitung Investition und Finanzierung “94

1. Begriffeder | nvestition

Eine Investition ist die Umwandlung von Geldkapital in

Anlage und/oder Umlaufvermégen bzw. Finanzanlagen.

Im ersten Fall handelt es sich um eine produktionswirtschaftliche Investitior
Im zweiten Fall liegt eine finanzwirtschaftliche Investition vor.
(' Wir behandeln hier die produktionswirtschaftliche Investition )

Die Investitionsrechnung hat die Aufgabe der Ermittlung eines Mal3stabes fiir
die Verzinsung des investierten Kapitals. Man spricht hier von einer

Kosten - Nutzen oder Kosten - Leistungsanalyse.

Die Freisetzung des investierten Kapitals, also die Riickumwandlung der Investitionin

Geldkapital, nennt man Desinvestition.

2. Arten von I nvestitionen

2.1 Die Ersatzinvestition

Bel einer Ersatzinvestition wird eine bestehende Anlage, die das Ende ihrer wirtschaftlichen L ebensdauer
erreicht hat, durch eine gleichartige Anlage ( also gleiches Leistungsvermdgen, gleiche Kapazitét ) ersetzt.
Das Investitionsrisiko einer Ersatzinvestition ist tendenziell gering !

(Wirtschaftliche Lebensdauer + technische Lebensdauer!)

2.2 Die Rationalisierungsinvestition

Bel einer Rationalisierungsinvestition wird eine bestehende Anlage durch eine neue kostengiinstigere
Anlage ersetzt.

Auch hier ist das Investitionsrisiko gering!

2.3 Die Erweiterungsinvestition

Sie dient der Erweiterung der vorhandenen Produktionsanlagen zur Erweiterung der Fertigungskapazitét
und/oder der Beseitigung von Produktengpéassen.
Handelt es sich um die Beseitigung von Engpéssen, ist das Investitionsrisiko niedrig, bei

Kapazitétserweiterung liegt ein mittleres Risiko vor.
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Unterrichtsmitschrift und Ausarbeitung Investition und Finanzierung “94

2.4 DieNeu -/ Erstinvestition

Erstinvestitionen fallen nur bei der Griindung einer Unternehmung an und dienen der Einleitung des
Produktionsprozesses. Bei Neuinvestitionen wird eine neuartige Anlage fir ein neues Produkt investiert.

In beiden Falen ist das Investitionsrisiko hoch!

Meist tritt eine Investition as Mischform mehrerer dieser Investitionsarten auf

( z.B. als Ersatz - Rationalisierungsinvestitionen )

Fur die Investitionsrechnung ist die Kenntnis der Art der zu Uberprifenden Investition unbedingt

erforderlich, da danach die Auswahl der geeigneten Rechnungsmethode erfolgt.

= Kombinationsmbglichkeiten: Ersatz- / Rationalisierungsinvestition;
Ersatz- / Erweiterungsinvestition;
Rationalisierungs- / Ersatzinvestition;
= nicht kombinierbar: Neu- / Ersatzinvestition.

3. Zielevon I nvestitionen

O  Anpassung der Produktion an den technischen Fortschritt bei Erweiterungs- /

Rationalisierungsinvestitionen.
O Beseitigung von Engpassen bei Erweiterungsproduktion
O  Aufrechterhaltung der Produktionskapazitét bei Ersatzinvestition

O Herstellung neuer Erzeugnisse bei Neuinvestition

31 Ziele operationalisieren (Exkurs) :

Zielausmal3 ; Steigerung der Kapazitét von 10.000 ME
Zeit (bis) :31.12.94 Raum : Werk 1
Mittel : personelle Ressourcen

finanzielle Ressourcen

materielle Ressourcen

Restriktionen
- externe: Gesetze, UFV ( nicht beeinflussbar )
- interne: Dienstanweisungen, ( Betriebsrat ) ( beeinflussbar )
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Unterrichtsmitschrift und Ausarbeitung Investition und Finanzierung “94

4.

Typische Hauptmer kmale von I nvestitionen

4.1

4.2

Langfristigkeit

Eine Investitionsentscheidung bindet langfristig Kapital. Deshalb miissen folgende Punkte beachtet werden

» Unsicherheit der Plandaten

» Die besondere Bedeutung der Unsicherheit und des Risikos

» Die Erforderlichkeit spezieller Prognosemethoden.

» Eine Investition bedingt die langfristige Zunahme fixer Kosten und kann damit zu

einer irreversiblen Erstarrung der Kostenstruktur einer Unternehmung fhren!

Kapital
Knappes Eigenkapital fihrt zur Aufnahme von Fremdkapital und dadurch zur Belastung der
Unternehmung mit Fremdkapitalzinsen. Fremdkapital engt oft auch den Entscheidungsspielraum einer
Unternehmung ein.
Die gesicherte Finanzierung ist die Vorraussetzung fur eine Investition.
Die Entscheidungskompetenz fir eine Investition liegt bei der Unternehmungsleitung.
Dievorzeitige Liquidierung einer Investition ist meist nur unter Verlust méglich.
Eigenkapital ist ein knappes Gut, das wirtschaftlich ( rentabel ) eingesetzt werden muss.
Die Wirtschaftlichkeitsberechnung erfolgt anhand der Daten aus der betrieblichen Kosten- und

L eistungsrechnung.
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Unterrichtsmitschrift und Ausarbeitung Investition und Finanzierung “94

4.3 Rentabilitatskennziffern

Gewinngg

Eigenkapitalrentabilitat = x100
R Rex Eigenkapital
Fremkapitalrentabilitat Ry, — - omokapitalznsen o,
Fremdkapital

. — Gewinn + Fremdkapitalzinsen
Gesamtkapitalrentabilitat  Rgy x100

Gesamtkapital

Rentabilitétsmal3stab fir die Investitionsrechnung ist die Gesamtkapital rentabilitét, also die Verzinsung des

gesamten in dem Unternehmen eingesetzten Kapitals!

Beispid :
Investitionssumme 100.000,--
davon EK 60.000,--
davon FK 40.000,--
Gesamtgewinn 12.000,--
Zinssatz der Hausbank : 8%
Losung :
R - Gewinng, 100 — 12.000—-40.000x0,08 100 = 14.66%
BK EK 60.000 ’
R« = 8%
Gewinng, + Fremdkapitalzinsen 8800+ 3.200
Rexc= EK + FK *100= 0000+ 20000 ¥ 0=12%
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Unterrichtsmitschrift und Ausarbeitung Investition und Finanzierung “94

5. Finanzwirtschaftliche Grundsétze

51 Maximale Rentabilitat des eingesetzten Kapitals

Unter Rentabilitatsgesichtspunkten muss eine mdglichst hohe Verzinsung des eingesetzten Kapitals
angestrebt werden. Die erreichbare Kapitalverzinsung kann durch den Einsatz geeigneter Rechenmethoden

recht genau ermittelt werden.

5.2  Sicherheit der Kapitalanlage

Bel einer Investition wird Kapital langfristig festgelegt. Eine kurzfristige Liquidierung der Investition ist,
wenn Uberhaupt, meist nur unter Verlust moglich. Daher muss die Unsicherheit und das Risiko bei einer

Investitionsentscheidung beachtet und minimiert werden.

Exkurs: Qualitative Faktoren | Quantitative Faktoren
- nicht rechenhaft rechenhaft
Produkteigenschaften Rentabilitéat
Kundennutzen

wird berlcksichtigt in der Investitionsrechnung

Qualitét : Grad der Ubereinstimmung des Verbrauchers mit dem angebotenen Produkt.

Die Rentabilitét einer Investition muss immer auch unter dem Aspekt des Investitionsrisikos betrachtet

werden, um die Gefahr von Kapitalverlusten zu minimieren.

Generdl gilt

a) Jehoher dieRendite einer Investition, desto hoher ist auch das Risiko.
( Siehe Aktienbdrsen bei finanzwirtschaftlichen Investitionen oder das Risiko bei

produktwirtschaftlichen Neuinvestitionen ).

b) Jeniedriger die Rendite einer Investition, desto geringer ist das Risiko.
( Beispiel : Mindelsichere Wertpapiere bei finanzwirtschaftlichen Investitionen oder das Risiko bel

einer produktwirtschaftlichen Investition ).

Technische Gesichtspunkte spielen bei der investitionsrechnerischen Betrachtung einer Anlage nur eine

untergeordnete Rolle, soweit sie sich, in der Kosten - Nutzen - Analyse niederschlagen.
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Unterrichtsmitschrift und Ausarbeitung Investition und Finanzierung “94

6. I nvestitionspolitik

Unter einer Investitionspolitik versteht man eine langfristige, zukunftsorientierte Auswahl von Anlagen,
wobei nicht technische, sondern finanzwirtschaftliche Grundsétze ausschlaggebend sind.

Ziel ist eine gesamtbetriebliche optimale Verwendung des verfligbaren Gesamtkapitals.

7. I nvestitionsplanung

Unter einer Investitionsplanung versteht man die zielgerichtete gedankliche Vorwegnahme kiinftiger
Handlungsweisen und deren Ergebnisse zum Zweck der systematischen Auswahl der zieloptimalen

Alternative.
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Unterrichtsmitschrift und Ausarbeitung
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8. I nvestitionsentscheidung

8.1 I nvestitionsentscheidung als Prozess

I nvestitionsentschei dung

als Prozess
I
Sukzessivplanung Simultanplanung
Investitionspolitik monetare Ziele
Ziele der Investition nicht-monetére Ziele
I
Alternativensuche Informationssammlung
Vorkontrolle
Investitionsrechnung
_ | |
| ZielederIR | [ Aufgabender IR | | Malistébe der IR |
absolute Rentabilitéat
Wirtschaftlichkeit
relative Gewinn
Wirtschaftlichkeit |
| 1 Ersparnisse

Differenzinvestition

U. Wagner Lehrgang : Technischer Betriebswirt - TUV-Akademie Ménchengladbach
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Unterrichtsmitschrift und Ausarbeitung Investition und Finanzierung “94

8.2 I nvestitionsentscheidung - Kriterien

Um eine Investitionsentscheidung zu treffen, miissen zunéchst Ziele und Zielausmal? einer Investition

definiert werden.

Ziel: ldealvorstellung Gber ein Verhalten / einen Zustand einer Person / einer Sache

in der Zukunft, die vom Entscheidungstrdger angestrebt wird.

Exkurs:
Ziele ( Quantitativ )
monetére Ziele nicht-monetére Ziele
Erfullung kann Diverse und spezielle
in Geldeinheiten nicht-monetére
gemessen werden Mal3stébe.
Zid mon. nicht- mon. qualitativ quantitativ
Gewinnmaximierung X - - X
Betriebsklima - X X -
Serviceverbesserung - X - X
Lagerbest. Reduzierung - X - X
Arbeitszufriedenheit - X X -
K ostensenkung X - - X
langfristige Ziele (Finalzidl) Gewinnmaximierung. Inhaber
A
K ostensenkungen Geschéftsfuhrer
Senkung Verbesserung Betriebsleiter
Lagerbestand Arbeitszufriedenheit
Jit Teamarbeit Abteilungsleiter
kurzfristige W m ‘/l\‘
operative Ziele
Zieltheorie: Finalziel: Endziel - langfristig (s. Wohe)

Modalziele: operative Ebene; strategische Ebene
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Daserfordert eine systematische Entscheidungsvor ber eitung:

M Aufstellen einer Wunschliste = Melden des Investitionsbedarfs
M Konkretisierung des Investitionsbedarfs durch
- Setzen von Prioritéten
- Restriktionen
- Konkurrenz mit anderen Investitionsprojekten
M Ermittlung alternativer Lsungsmdglichkeiten
M Vorkontrolle auf technische, rechtliche und politische Durchfiihrbarkeit
M Treffen der Entscheidung unter Beachtung des Risikos und der Wirtschaftlichkeit

sowie nicht rechenbarer Faktoren.

Bel unabdingbaren Investitionen ( Ersatzinvestition ) ertbrigt sich oftmals die Suche nach
Alternativinvestitionen. Bei  erwinschten Investitionen ( Neu / Rationaliserungss und
Erweiterungsinvestition ), deren Durchfihrung nicht zwingend ist, bestent seitens der
Unternehmensf iihrung Wahlfreiheit.

9. Zidle und Aufgaben der | nvestitionsr echnung

Ziel der Investitionsrechnung ist die Ermittlung eines Mal3stabes ( einer Kennziffer ) fir die Verzinsung

des eingesetzten (investierten) Kapitals.

Die Kapitalverzinsung wird anhand der quantifizierbaren Grof3en

- Kostenersparnis
- Gewinn
- Rentabilitéat errechnet.

Betrachtet man nur ein Investitionsobjekt, so ermittelt man die absolute Wirtschaftlichkeit, auch
Zweckmaldigkeit genannt.

Bedingung: Der Gewinn muss nach der Desinvestition grof3er Null sein.

Betrachtet man mehrere Investitionsobjekte im Vergleich, so ermittelt man zunédchst fir jedes einzelne die
absolute Wirtschaftlichkeit.

Ist die Bedingung der Zweckmélligkeit der Investition erfillt, Gberpriift man, welches der

Investitionsobjekte einen htheren Grad der Zielerreichung erfullt.

Bedingung: G 2< Gy

Dies bezei chnet man dann auch als relative Wirtschaftlichkeit oder auch Vorteilhaftigkeit einer Investition.
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Unterrichtsmitschrift und Ausarbeitung Investition und Finanzierung “94

Dierelative Wirtschaftlichkeit einer I nvestition muss dann unter sucht werden, wenn

M mehrere Investitionsobjekte zu priifen sind,
M unterschiedliche K apitaleinsitze vorliegen ( Problem der Differenzinvestition),
M die Investitionsobjekte mit dem geringeren Kapitaleinsatz eine héhere K apital verzinsung erbringen

alsdie Vergleichsinvestition.

Beispiel:

I I2 I's
AK 100.000,-- 150.000,- 200.000,--
Gewinn : 20.000,-- 35.000,-- 40.000,--
Rentabilitét : 20% 23,3% 20%
Differenzl nvest. 100.000,-- 50.000,-- -
Kalkul.Zinssatz 10 % 10 % 10 %
Go 10.000,-- 5.000,-- -
G+Gp 30.000,-- 40.000,-- 40.000,--
Rg 15% 20% 20 %

G+Gyp,

Gesamtkapitalrentabilitdt Rs = x100

K+ Dl

DI = Differenzinvestition = Differenz der einzelnen AK zu den hdchsten AK
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Unterrichtsmitschrift und Ausarbeitung
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10.

Begriffe der | nvestitionsr echnung

101

Die Hauptbestimmungsfaktoren einer Investition
O Kapitaensatz

O  Zeitpunkt des Kapitaleinsatzes

O  Kakulatorischer Zinssatz

O  Nutzungsdauer

O  Gewinn ( Gewinnkomponenten )

a Restwert

Gewinnkomponenten
Gewinnkomponenten ergeben sich aus den Begriffspaaren
a Einzahlungen = Auszahlungen
a Einnahmen = Ausgaben
a Ertrége = Aufwendungen

a Leistungen = Kosten

10.1.1  Einzahlungen - Auszahlungen

Die Summe aus Kassenbestéanden und jederzeit verfiigbaren Bankguthaben, also der Bestand an liquiden

Mitteln, nennt man Zahlungsmittel.
Jeder Vorgang, bel dem der Bestand an Zahlungsmitteln zunimmt, ist eine Einzahlung.
Jeder Vorgang, bei dem der Bestand an Zahlungsmitteln abnimmt, ist eéine Auszahlung.
Es kommt jedoch zu keiner Verdnderung des Geldvermogens der Unternehmung.
Als Geldvermdégen bezei chnet man die Summe aus dem Zahlungsmittelbestand plus dem Bestand an
sonstigen Forderungen minus dem Bestand an sonstigen Verbindlichkeiten, also :
Kassenbestande
+ jederzeit verfligbare Bankguthaben| = Zahlungsmittel
+ sonstige Forderungen

. sonstige Verbindlichkeiten

= Geldvermdgen
Beispiele:
- Einzahlung
- Bareinlage

- Aufnahme eines Barkredites
- Bartilgung eines vom Unternehmen gewahrten Kredites
- Bartilgung eines Lieferantenkredites

- Barverkauf von Fertigfabrikaten und Waren
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- Auszahlung
- Barentnahme
- Eigene Barentleihung ( Finanzkredit )
- Bartilgung eines, in einer friheren Periode, empfangenen Kredites
- Bartilgung eines empfangenen Lieferantenkredites
- Vorauszahlung fir spéter eingehende Produktionsfaktoren

- Barkauf von Produktionsfaktoren

10.1.2 Einnahmen - Ausgaben

= Einnahmen flhren zu einer Erhdéhung des Geldvermdgens.
= Ausgaben flihren zu einer Verminderung des Geldvermogens.
Beispiele fir Einnahmen, die auch Einzahlungen sind :
- Barzufiihrung von Eigenkapital
- Barverkauf von Fertigfabrikaten der Waren
Einnahmen, die keine Einzahlungen sind :
Derartige Geschéftsvorfélle verandern das Gel dvermdgen, ohne den Zahlungsmittelbestand zu verandern.
Dasist nur moglich, wenn sich ein Bestandteil des Geldvermégens verandert, der nicht Bestandteil des
Zahlungsmittel bestandes ist.

z.B.: - Warenverkauf auf Ziel

10.1.3 Einnahmen - Ertrag ; Ausgaben - Aufwand

Jeder Vorgang der zu einer Erhthung des Reinvermdgens einer Unternehmung fiihrt, stellt einen Ertrag
dar.
Jeder Vorgang, der zu einer Verminderung des Reinvermogens einer Unternehmung fhrt, nennt man
Aufwand.

Sichtguthaben

+ Kassenbestande| zahlungsmittel

+ Forderungen

. Verbindlichkeiten Geldvermogen
+ Sachvermoigen »  Giterverbrauch ( Rohstoffe)
= Reinvermdgen —» Guterproduktion ( Fertigerzeugnisse)

Ermittlung des Sachvermdgens erfolgt durch die Finanzbuchhaltung ( Inventur ) nach HGB, EStG, und
Bilanzrichtliniengesetz.

Einnahmen, aber kein Ertrag

Das Geldvermdgen erhoht sich bei betragsgleicher Verminderung des Sachvermdgens.
Das Reinvermdgen bleibt unverandert.
- Verkauf einer Anlage zum Buchwert.
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Einnahme = Ertrag

Es kommt durch einen Geschéftsvorfall sowohl zu einer Erhéhung des Geldvermégens al's auch zu einer
Erhohung des Reinvermdégens.

- Verkauf einer Anlage tiber Buchwert

Ertrdge, diekeine Einnahmen sind :

Hierbei erhdht sich das Reinvermdgen durch die Zunahme des Sachvermdgens, das Geldvermdgen bleibt
unverandert.

= Werterhhung von im Betrieb befindlichen Sachgegensténden.

= Einbringung eines Sachgegenstandes in das Betriebsvermtgen ohne Entgelt.

10.1.4 Ertrag- Leistung; Aufwand - Kosten

Die bisher verwendeten Begriffspaare stammen aus der Finanzbuchhaltung.
Die Begriffe Leistungs-K osten stammen dagegen aus der Betriebsabrechnung

( Kostenrechnung ) der Unternehmung.

Ertragist der in der Finanzbuchhaltung in Geld bewertete Wertzugang einer Periode.

Stammt der Ertrag aus der betrieblichen Leistungserstellung, so handelt es sich um einen Betriebsertrag.

Ansonsten ist ein neutraler Ertrag in Form von

o betriebsfremder Ertrag

- Kursgewinne von Wertpapieren

- Ertrage aus Beteiligungen

a auRRergewdhnlicher Ertrag

- Anlagenverkéaufe tber dem Buchwert

Die Differenz zwischen Ertrag und Aufwand stellt den Erfolg dar.

Leistung ist das Ergebnis der betrieblichen Leistungen, dass sich in Sachgtitern und Dienstlei stungen
niederschlégt.

Die Betriebdeistung setzt sich folgendermalen zusammen :
O Umsatzerldse aus dem Verkauf von Fertigerzeugnissen und Waren
O Erhoéhung der Bestdnde aus Halb- und Fertigfabrikaten

O Innerbetriebliche Ertrége ( z.B. selbsterstellte Werkzeuge und Maschinen, die im eigenen Betrieb

eingesetzt werden und zu Herstellungskosten bewertet werden).
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10.2  Nutzungsdauer

Man unterscheidet die technische und die wirtschaftliche Nutzungsdauer.
Ist die technische Nutzungsdauer eines Wirtschaftsgutes errechnet, so ist eine Ersatzinvestition erforderlich

um die Produktionskapazitét zu erhalten.

Bei der wirtschaftlichen Nutzungsdauer wird die Dauer der Nutzung durch das Vorhandensein einer
wirtschaftlich besseren Alternativen bestimmt.

Die wirtschaftliche Nutzungsdauer muss bei Rationalisierungsinvestitionen berticksichtigt werden.

10.3 Kapitaleinsatz ; Anschaffungskosten (AK )

AK
Direkte AK Indirekte AK
Maschinelle Anlagen Zusatzanlagen
Kosten fiir Gebaude durchschnittliche Erhéhung
und Grundstiicke des Umlaufvermégens
Projektierungskosten - Rohstoffe, Hilfs-, Betriebsstoffe
Umbaukosten - Vorprodukte
I mplementierungskosten - Fertigprodukte
Anlaufkosten bis einschl. - Forderungen
¢ - Serie - Zahlungsmittel

Beim Kapitaleinsatz unterscheidet man zwischen, mit einem Investitionsobjekt direkt und indirekt
verbundenen Kosten.
Indirekte Kosten sind solche fir Zusatzanlagen und die Erhdhung des durchschnittlich gebundenen

Umlaufvermogens.

10.4 Zeitpunktbezogene Bestimmung des K apitaleinsatzes

Dieses Problem tritt immer dann auf, wenn sich die Kapitaleinsdtze einer Investition Gber mehrere Jahre

erstrecken. Der Zeitpunkt ist dabei immer der Zeitpunkt, an dem die erste marktreife Leistung erstellt wird.

100.000 DM

50.000 DM t
0

aufzinsen 30.000 DM

abzinsen

F.001 1990 1991 1992 1993

Durch die Aufzinsung werden die vor t ¢ angefallenen Kapitaleinsdtze in die Investitionsrechnung als
entgangener Gewinn einbezogen.

Umgekehrt miissen Kapitaleinsétze, die nach t ; anfallen, auf diesem Zeitpunkt abgezinst werden.
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10.5 Restwerte

Restwerte fallen am Ende der Nutzungsdauer eines Wirtschaftsgutes an.
Grundsétzlich sind 2 Konstellationen méglich :
a) der Restwert des Wirtschaftsgutes am Ende der Nutzungsdauer ist gleich Null.

b) Der Restwert des Wirtschaftsgutes am Ende der Nutzungsdauer ist gréfzer Null.

Man unterscheidet folgende Arten von Restwerten:

O Kalkulatorische Restwerte, die sich aus der kalkulatorischen Abschreibung ergeben. Die kalkulatorische
Abschreibung erfolgt immer linear. Wertabschreibungen oder Zuschreibungen sind praktisch nicht
maglich.

O Bilanziele Restwerte, die sich aus der Finanzbuchhaltung ergeben. Es besteht die

Wahimdglichkeit zwischen linearer und degressiver Abschreibung. Wertzuschreibungen und
Abschreibungen sind unter Beriicksichtigung handel srechtlicher Bestimmungen zul&ssig.
Zeit Degressive Lineare
( Ende des Jahres) Abschreibung Abschreibung
0 100.000,-- 100.000,--
1 70.000,-- 80.000,--
2 49.000,-- 60.000,--
3 34.000,-- 40.000,--
4 29.800,-- 20.000,--
5 24.010,-- 0,--
Lineare Abschreibung:
AK 100.000
—=———=20.000
ND 5
Degressive Abschreibung;:
30 % vom Buchwert, jedoch nicht mehr a's das 3fache der linearen Abschreibung
O Steuerliche Restwerte.
Es besteht eine Wahlmaglichkeit zwischen linearer und degressiver Abschreibung. Wertzuschreibungen
und Abschreibungen sind unter Berlicksi chtigung steuerrechtlicher Bestimmungen zul&ssig.
| Fir dieInvestitionsrechnung ist allein die kalkulatorische ( lineare ) Abschreibung maf3geblich. ||
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Wesentliche Bestandteile des Restwertes sind :

O Grundstiicke ( nicht abschreibungsféhig )
O Schrotterlds der Anlage

A dasdurch die Anlage durchschnittlich gebundene Umlaufvermdgen.

10.6 Der Kalkulationszinsfufld

Zinsen sind das Entgelt fur Uberlassenes Kapital. Sie werden fur das im Unternehmen befindliche
Fremdkapital an die Banken oder sonstige Kapitalgeber abgefihrt und stellen Aufwendungen dar, die in
der Finanzbuchhaltung erfasst werden.

Auch das Eigenkapital bedarf einer Verzinsung, da es bei einer Anlage beispielsweise auf dem
Kapitalmarkt Zinsen bringen wirde, die in der Finanzbuchhaltung als Ertrag ausgewiesen wiirden.

Da dies nicht moglich ist, wenn in ein Wirtschaftsgut investiert wird, erfolgt die Verzinsung tber den
kalkulatorischen Zinsfuf3, der nicht in der Finanzbuchhaltung erfasst wird. Der kalkulatorische Zinssatz
bezieht sich auf das gesamte, betriebsnotwendige Kapital einer Unternehmung.

Anhaltspunkte fir die Héhe des K apitalzinsful3es ergeben sich aus
O der unternehmensspezifischen Rentabilitét

O der branchenspezifischen Rentabilitét

O der Hohe der Fremdkapital zinsen mit oder ohne Risikozuschlag

O dem langfristigen Kapitalmarktzins.
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11. Abkilrzungen - L egende

BK =  Betriebskosten

KD =  Kapitaldienst

ND =  Nutzungsdauer

GK =  Gesamtkosten

AK =  Anschaffungskosten

DI =  Differenzinvestition

G =  Gewinn

Gp =  Gewinn der Differenzinvestition
Gt =  Gewinn der Investition 1

EK =  Eigenkapital

FK =  Fremdkapital

R =  Rentabilitét

GK =  Gesamtkapital

FKZ =  Fremdkapitalzinsen

i =  kakulatorische Zinsen

D =  durchschnittlich gebundenes Kapital
KW =  Kapitawert

A =  Annuitat
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12. Grundbegriffe des betrieblichen Rechnungswesens

Strémungsgr 63en

Kasse

Auszahlung : Abgang liquider Mittel ( Bargeld und Sichtguthaben ) pro Periode
Einzahlung . Zugang liquider Mittel ( Bargeld und Sichtguthaben ) pro Periode
Geldvermdgen

Ausgabe : Wert aller zugegangenen Giter und Dienstleistungen pro Peroide ( = Beschaffungswert )
Einnahme: Wert aller veraulZerten Leistungen pro Periode ( = Erlés, Umsatz )

Gesamtver mdgen

Aufwand : Wert aller verbrauchten Giter und Dienstleistungen pro Periode ( genauer: . . , der aufgrund
gesetzlicher Bestimmungen und bewertungsrechtlicher Konventionen in der Finanzbuchhaltung
verrechnet wird )

Ertrag : Wert aler erbrachten Leistungen pro Periode ( genauer: - vgl. bei , Aufwand “ -)

Betriebsnotwendiges Ver mdgen

Kosten . Wert aller verbrauchten Guter und Dienstleistungen pro Periode und zwar fir die Erstellung
der , eigentlichen“ (typischen) betrieblichen Leistungen

Betriebsertrag : Wert aller erbrachten Leistungen pro Periode im Rahmen der ,, eigentlichen * ( typischen)
betrieblichen Tatigkeit

Bestandsgr 63en
Kasse . Bestand an liquiden Mitteln ( Bargeld und Sichtguthaben )

Geldvermoégen : Kasse (wievorher ) + Forderungen ./. Verbindlichkeiten

Gesamtver mogen: Geldvermdgen ( wie vorher ) + Sachvermdgen ( wie in der Bilanz angesetzt )

Betriebsnotw. : Gesamtvermdgen ( kostenrechnerisch bewertet ) ./. nicht -betriebsnotwendiges (, neutrales®)
Vermaogen Vermogen
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13.  Verfahren der Investitionsr echnung
I nvestitionsrechnung
statische Verfahren dynamische Verfahren
Durchschnittswerte eines Nutzungs- Wertestréme der gesamten
jahres; diese sind représentativ fur Nutzungsdauer werden be-
alle Nutzungsjahre ricksichtigt.
= Zeitwert des Geldes = Zeitwert des Geldwertes
wird vernachlassigt wird beriicksichtigt
=  Einfache mathematische Methode = finanzmathematische Methode
- Kosten (- Vergleichs) Rechnung - Kapitalwertmethode
- Gewinn ( -Vergleichs) Rechnung - interne ZinsfulRmethode
- Rentabilitéts ( - Vergleichs) Rechnung - Annuitdtenmethode
- Amortisations ( - Vergleichs) Rechnung - Ertragswertmethode
14.  Statische Verfahren der I nvestitionsrechnung

Die statische Investitionsrechnung wird in der betrieblichen Praxis haufig eingesetzt, dasie mit relativ
geringem Aufwand zu handhaben ist. Ihre Eignung, Informationen tiber die V orteilhaftigkeit einer
Investition zu vermitteln, wird verschieden beurteilt. Die Grinde hierfir liegen in den speziellen

Merkmalen der statischen Investitionsrechnung :

> Sie beziehen sich nur auf eine Periode.
> Es werden keine Interdependenzen berlicksichtigt.
> Sie basieren auf Ertrégen und Kosten.

Statische Investitionsrechnungen sind geeignet die Vorteilhaftigkeit von abgrenzbaren, gleichartigen
Investitionsobjekten auf der Grundlage représentativer oder durchschnittlicher Werte festzustellen.
Nach den verschiedenen Kriterien zur Beurteilung der V orteilhaftigkeit von Investitionsobjekten lassen

sich als statische Investitionsrechnungen vor allem nennen:

K ostenvergle chsrechnung I
Statische Gewinnvergleichsrechnung I
Investitionsrechnungen Rentabilitétsrechnung I

Merke: "KARG" Amortisationsrechnung I
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15.

Die K ostenver gleichsr echnung

Die Kostenvergleichsrechnung beurteilt die Vorteilhaftigkeit einer Investition anhand der von dieser
verursachten Gesamtkosten (GK ).

Pramissen :

O Gleiche Erlése, gleiche Leistung
O Unterstellung der ZweckmaRigkeit

Anwendung :

O Ersatzinvestitionen
O Rationalisierungsinvestition
O Ersatzrationalisierungsinvestition ( bedingt auch die Erweiterungsinvestition )

Die Kosten werden als Dur chschnittskosten je Periode ( Jahr ) bestimmt.

Das Entscheidungskriterium lautet allgemein : GK; >< GK,
beim Ersatzinvestitionsproblem : GK ey 2 < GK 4¢

In den Kostenver gleich wer den folgende K ostenarten mit ber Gicksichtigt :

O KAPITALKOSTEN

die sich aus den kalkulatorischen Abschreibungen und den kalkulatorischen Zinsen
zusammensetzen.

> Die kalkulatorischen Abschreibungen werden fiir die Wertminderung
materieller und immaterieller Gegenstande des Anlagevermdégens in der
Rechnungsperiode al's Kosten eingesetzt.

> Die kalkulatorischen Zinsen werden eingesetzt, um das im Unternehmen
vorhandene, betriebsnotwendige Kapital zu verzinsen.

O BETRIEBSKOSTEN
Hierzu gehdren :

> Personalkosten
hierzu gehdren Lohne, Gehalter und Sozialleistungen

> Materialkosten
hierzu zdhlen Fertigungsstoffe, Hilfsstoffe und Betriebsstoffe

> Instandhaltungskosten
dies kénnen sein: Instandsetzungs-, Inspektionskosten oder Wartungskosten

a Raumkosten anteilig aus Abschreibung, Zinsen, Personal-, Instandhaltungs- und Energiekosten
a Energiekosten Verbrauch von Strom, Gas, Dampf, Druckluft, Wasser, Ol, Benzin, etc.

a Werkzeugkosten Handwerkzeuge, Messwerkzeuge, Maschinenwerkzeuge etc.
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Die durch eine I nvestition ver ur sachten Gesamtkosten setzen sich folgender maRen zusammen:

Gesamtkosten = Betriebskosten + Kapitaldienst I

GK =BK + KD ; BK entspricht ky + ks ; KD entspricht kiix

0 Der Kapitaldienst sind ausschliefdlich fixe Kosten.

O Die Betriebskosten sind variable und fixe Kosten.
variable Kosten: Lohne, Materia, Energie, Werkzeuge, etc.
fixe Kosten : Gehdlter, Raumkosten, Instandhaltung, etc.

Der Kapitaldienst ( KD ) wird weiter aufgeschliisselt in :

Kapitaldienst = kalkulatorische Zinsen + kalkulatorische Abschreibung

Die kalkulatorische Abschreibung berechnet sich nach der Formel :

Anschaffungskosten—Restwert AK-RW

KalkulatorischeAbschreibung=
Nutzungsdauer ND
Die Formel fir die kalkulatorischen Zinsen lautet :
) . Anschaffungskosten+Restwert .
kalkulatorischeZinsen= g 5 skalk Zinsfuld
(AK+RW)/2 = durchschnittlich gebundenes Kapital

Beispid :
AK 50.000,-- kalk. Abschreibung = (AK - RW)/ND = 50.000 - 10.000 = 8.000,-
RW 10.000,-- kak. Zins = (AK + RW )/2*i = 50.000 - 10000 x 0,1 = 3.000,-
ND 5 Jahre Kapitaldienst ( Fixe Kosten) = 11.000,-

Kal.Zinssatz 10 %
Vorteil der Kostenvergleichsrechnung ist die leichte Anwendbarkeit.
Daher ist siein der Praxis weit verbreitet.
Nachteile der Kostenvergleichsrechnung :
O DasProblem der Differenzinvestition wird nicht berlicksichtigt.
O Der Zeitwert des Geldes wird vernachlassigt.
O DieZweckmaligkeit einer Investition wird nicht berechnet, sondern unterstellt.

O Die Rentahilitét einer Investition kann nur indirekt, wenn Angaben Uber Ersparnisse vorliegen,

bestimmt werden.

O Einzelne Investitionsobjekte kdnnen nicht hinsichtlich ihrer Vorteilhaftigkeit untersucht werden.

U. Wagner Lehrgang : Technischer Betriebswirt - TUV-Akademie Ménchengladbach Seite: 21



Unterrichtsmitschrift und Ausarbeitung Investition und Finanzierung “94

Beispid :

I1 I, I3
AK 60.000,-- 80.000,-- 200.000,--
RW 10.000,-- 15.000,-- 40.000,--
ND 5 Jahre 5 Jahre 5 Jahre KD
kalkul. Zins. 10 % 10% 10 %
L6hne 80.000,-- 60.000,-- 50.000,--
Materialkost. 100.000,-- 75.000,-- 60.000,-- BK
L 6hne 80.000,-- 60.000,-- 50.000,--
Materialkost. 100.000,-- 75.000,-- 60.000,--
Y BK 180.000,-- 135.000,-- 110.000,--
kalkul.Abschr. 10.000,-- 13.000,-- 32.000,--
kalkul. Zinsen 3.500,-- 4.750,-- 12.000,--
Y KD 13.500,-- 17.750,-- 44.000.--
Y GK 193.500,-- 152.750,-- 154.000,--
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15.1 Einzelproblem

Einzelinvestitionen kénnen mit Hilfe der Kostenverglei chsrechnung bezlglich ihrer Vorteilhaftigkeit nicht

beurteilt werden.

15.2  Auswahlpraoblem

Ein Auswahlproblem besteht, wenn mehrere alternative Investitionsobjekte vorhanden sind, von denen das

kostenglinstigste bestimmt werden soll.

Ein Kostenvergleich kann auf unterschiedliche Weise erfolgen :
> Kostenvergleich pro Periode (z.B. pro Jahr)

> Kostenvergleich pro Leistungseinheit (z.B.prokm )

Ist eine Betrachtung der gleichen Leistung gewtinscht, so wird der Vergleich pro Periode angewandt, d.h.

die Kapazitdten und die Auslastung sind gleich ! Eine Betrachtung pro Leistungseinheit ist jedoch ebenso

madglich und fuihrt zum gleichen Ergebnis.

Ist jedoch die mengenmaliige Nutzung unterschiedlich, so ist eine Betrachtung - bezogen auf eine

Leistungseinheit erforderlich = Kapazitdten und Auslastung ungleich !

Kostenvergleichsarten

Kapazitaten gleich
Auslastung gleich

Kapazitaten ungleich
Auslastung ungleich

11 12 11 12
K apazitét 10.000 10.000 K apazitét 10.000 8.000
Auslastung 5.000 5.000 Auslastung 5.000 6.000
je Periode je Leistungseinheit

Um eine Investitionsentscheidung vornehmen zu kénnen, reicht es haufig nicht, den Kostenvergleich pro
Periode oder pro Leistungseinheit vorzunehmen.
Unterschiedliche fixe- und variable Kosten bei den Investitionsobjekten, fihren zu verschiedenen

K ostenfunktionen. Deren Schnittpunkt nennt man die kritische Auslastung.

DM

A

kritische Auslastung

> Auslastung (Stk.)
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15.3 Ersatzproblem

Zid : Vergleich, ob Altanlage (vorzeitig) durch eine neue Anlage ersetzt werden soll !!

Bel der Ersatzinvestition ist der Restbuchwert der alten Anlage (aus der FIBU) fir die Kostenrechnung
ohne Belang.

Es kommen zusétzlich die Restnutzungsdauer, der Resterl6s und die Verringerung des Liquidationswertes
mit in die Berechnung.

Differenzder Resterl 6sebi sEndeNutzungsdauer
Restnutzungsdauer

Verringerung Liquidationswert =

aktueller Resterl 6s+ Resterl 6sEndeNutzungsdauer

kalkul.Zinsen= *Zinsfuld

2

Beim zu ersetzenden Objekt werden statt der Abschreibung, der verringerte Liquidationswert sowie die
gesonderte Zinsberechung eingesetzt.

Beispid :
Ein Investitionsobjekt ist seit 8 Jahren im Einsatz. Seine Nutzungsdauer ist auf 10 Jahre veranschlagt. Das

Unternehmen erhélt ein Angebot Uber ein weiterentwickeltes, funktionsgleiches Investitionsobjekt, wobei
das alte Investitionsobjekt in Zahlung gegeben werden kann. Die Daten sind der Tabelle zu enthehmen.

altes Objekt neues Objekt
AK DM 170.000,-- 245.000,--
RW DM 10.000,-- 5.000,--
ND Jahre 10 Jahre 10 Jahre
Auslastung stk./J. 20.000,-- 20.000,--
kakul. Zins. 10% 10 %
Restnutzdauer 2 -
Resterlos 8. Jahr 25.000,-- -
Rester|6s 10. Jahr 5.000,-- -
kalkul.Abschr. - 24.000,--
Verring.d.Liquidationsw. 10.000,-- -
kalkul. Zinsen 1.500,-- 12.500,--
Raumkosten 1.500,-- 1.400,--
Instandhalt.kosten 2.775,-- 1.975,--
Gehalter 8.500,-- 8.500,--
sonst. fixe Kosten 3.300,-- 2.800,--
Y, Fixe Kosten 27.575,-- 51.175.--
Lohne 82.000,-- 74.000,--
Materialkosten 166.000,-- 151.000,--
Energiekosten 5.500,-- 5.000,--
Werkzeugkosten 8.800,-- 7.900,--
sonst.var.Kosten 4.500,-- 5.400,--
Y Variable Kosten 266.800,-- 243.300,--
Gesamte K osten 294.375,-- 294.475,-- Differ.= - 100,-

Der Kostenvergleich l8sst erkennen, dass es noch nicht vorteilhaft ist, das alte Investitionsobjekt zum Ende
des 8. Jahres durch das neue Investitionsobjekt zu ersetzen.
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16. Die Gewinnvergleichsrechnung (GVG)

Eine Erweiterung der Kostenvergleichsrechnung ist die Gewinnvergleichsrechnung.

Mit ihr werden beurteilt :

> Die Zweckméf3igkeit = Gewinn > 0

> Die Vorteilhaftigkeit = Gewinnvergleich zwischen den Investitionsobjekten.

Die Vorteilhaftigkeit wird auch als relative Wirtschaftlichkeit bezeichnet !!

Im Falle eines Einzel problems kann keine vergleichende Vorteilhaftigkeit bestimmt werden.

Als Gewinn wird in der Gewinnvergleichsrechnung grundsétzlich die Differenz zwischen

Kosten und Ertragen verstanden. Der Betrachtungszeitraum ist auf eine Periode bezogen.

G=E-K

e DieVorteilhaftigkeit eines Einzelobjektesist gegeben, wenn die Zweckmaliigkeit
erflllt ist, d.h. der Gewinn groRer oder gleich Null ist.

Fir die ZweckmaRigkeit gilt : G>0

o DieVorteilhaftigkeit zwischen zu vergleichenden Investitionsobjekten wird dadurch

bestimmt, in dem das I V-Objekt mit dem grof3eren Gewinn ermittelt :

Fur die Vorteilhaftigkeit gilt : | G =< Gy I

e  Waeiterhin kann die Vorteilhaftigkeit des Er satzes eines alten | nvestitionsobjektes

ermittelt werden.

16.1 Einzelproblem

Die Einzelinvestition ist vorteilhaft und zweckmafig, wenn der Gewinn gr 63er oder gleich Null ist.

( Rechenhaftes Beispiel: siehe Auswahlproblem jedoch ohne Vergleichsbetrachtung )
Die Ermittlung der Vorteilhaftigkeit bzw. der Zweckmaf3igkeit kann entsprechend

- pro Leistungseinheit bestimmt werden.
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16.2 Auswahlpraoblem

Ist eine mengenmafdig gleich genutzte L eistung zwischen den aternativen Investitionsobjekten vorhanden,

kann ein Gewinnvergleich vorgenommen werden as:

=  Gewinnvergleich pro Periode

=  Gewinnvergleich pro Leistungseinheit.

Beide Betrachtungen fiihren zum gleichen Ergebnis.
O Ergibt die Investition, mit den kleineren Anschaffungskosten, einen kleineren Gewinn, so ist
zusétzlich die Anlage der Differenz der Anschaffungskosten mit dem gegebenen Zinssatz, als

Differenzinvestition zu berticksichtigen.

Beispid :
I1 |2 DI
AK DM 50.000,-- 40.000,-- 10.000,--
RW DM 5.000,-- 8.000,--
ND Jahre 5 Jahre 5 Jahre
Auslastung skt./J. 7.500,-- 7.500,--
kalkul. Zins. 10% 10% 10 %
BK (Betriebskosten) 100.000,-- 125.000,--
Erl6s ( pro Stk.) 20,-- 20,---
KD (Kapitaldienst)
kalkul.Abschr. 9.000,-- 6.400,--
kalkul. Zinsen 2.750,-- 2.400,--
Y, Fixe Kosten 11.750,-- 8.800.--
Y Variable Kosten 100.000,-- 125.000,--
Gesamte Kosten 111.750,-- 133.800,--
Erlose 150.000,-- 150.000,--
Gewinn (=E-K) 38.250,-- 16.200,-- 1.000,--
Gewinn pro Stk. 5,10 2,16 0,13

Dader Gewinn der I, kleiner als der von I, ist, wurden die mogliche Gewinne aus der Anlage der
Differenzinvestition mit berticksichtigt.

1. Dabeide Investitionen Gewinn abwerfen, sind beide somit zweckmafig !

2. Der Gewinnvergleich liefert die Erkenntnis der V orteil haftigkeit :
Vergleich: G12< Gy + Gp ® Grax

Dadie Investition 11 mit DM 38.250 (bzw. 5,10 /Stk.) den grof3eren Gewinn darstellt, ist die
Investition 1 vorteilhafter.
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16.3 Ersatzproblem

Bel Ersatzproblemen ist die Mdglichkeit zur Klarung folgender Fragen gegeben :

= ist eswirtschaftlicher ein altes, noch nutzbares, | nvestitionsobjekt durch ein neues zu ersetzen ?

= wann ist der geeignete Ersatzzeitpunkt ?

Fur die kostenméafiige Betrachtung gelten die Ansétze der Kostenvergleichsrechnung entsprechend. Fiir das
alte Investitionsobjekt ist die Berechnung und Bewertung identisch mit der Berechnung beim
Auswahlproblem, jedoch miissen hier die Restnutzungsdauer und die Verringerung des Liquidationswertes

eingesetzt werden.
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17. Die Rentabilitatsver gleichsr echnung

Die Rentabilitdtsvergleichsrechnung ermdglicht die absolute Vorteilhaftigkeit eines Investitionsobjektes
festzulegen .

Grundlage fur die Rentabilitatsrechnung sind die Ergebnisse der Kosten und Gewinnverglei chsrechnung.
Ziel der Rentabilitdtsvergleichsrechnung ist es, die durchschnittliche, jahrliche Verzinsung des

eingesetzten Kapitals von Investitionsobjekten zu ermitteln.

Dabei gilt :

R = Rentabilitat (%) D = Durchschnittlicher Kapitaleinsatz ( DM )
G = Gewinn ( DM/Periode) AK = Anschaffungskosten ( DM )

E = Erl6s/ Ertrége ( DM/Periode ) RW = Restwert (DM )

K = Kosten ( DM/Periode)

Der Ansatz des dur chschnittlichen Kapitaleinsatzes erfolgt Ublicher Weise:

O Nicht abnutzbare Anlagegiiter - beispielsweise Grundstiicke - werden mit den Anschaffungskosten
angesetzt, da sie am Ende der Investitionsperiode nicht abgenutzt sind.

O Umlaufvermogen - beispielsweise investitionsbedingte zusétzliche Fertigungsstoffe - werden

ebenfalls mit den Anschaffungskosten angesetzt.

O Abnutzbare Anlageguter - beispielsweise Maschinen - werden mit den halben Anschaffungskosten

angesetzt.

Mit Hilfe der Rentabilitétsvergleichsrechnung kénnen beurteilt werden :

e DieVorteilhaftigkeit ( Zweckméligkeit ) eines einzelnen I nvestitionsobjektes. Mal3stab ist hier in
der Regel eine vom Unternehmen vorgegebene Mindestrentabilitét.

o DieVorteilhaftigkeit alter nativer Investitionsobjekte. Dabei ist das Investitionsobjekt das
vorteilhafteste, welches die hohere Rentabilitét vorwel st.

o DieVorteilhaftigkeit des Er satzes eines alten | nvestitionsobjektes durch ein neues
Investitionsobjekt.

< Bericksichtigung in der Rentabilitatsver gleichsrechnung findet ebenfalls die

Differenzinvestition.
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17.1 Einzelproblem

Mit Hilfe der Rentabilitétsvergleichsrechnung kann die Vorteilhaftigkeit einer Investition beurteilt werden.

Kriterium fir die Bewertung der Rentabilitét ist eine vom Unternehmen festzulegende Mindestrentabilitét.

17.2  Auswahlproblem

Dem Rentabilitatsvergleich liegen zwei Einschrankungen zugrunde :
o Die Anschaffungskosten von alternativen Investitionsobjekten miissen gleich oder &hnlich hoch sein.
e Die Nutzungsdauern der alternativen Investitionsobjekte miissen gleich oder ghnlich hoch sein.

Sind die Anschaffungskosten oder/und Nutzungsdauern unterschiedlich hoch, miissen sie vergleichbar
gemacht werden, um eine falsche Beurteilung zu vermeiden.

Dies geschieht mit Hilfe der Differenzinvestition.

Beispid :
[ I, DI
AK 80.000,- DM 70.000,- DM 10.000,- DM
RwW 0,- DM 0,- DM
Gewinn 20.000,- DM 17.750,- DM 1.000,- DM (1I=10%)
R 50 % 50,71 %

Wird die Differenzinvestition mit beriicksichtigt, ergibt sich fir I, :

G,,+G
Razp=r>—">100

D,, +Dy,
Ry = 17.500DM +1.000DM 100
R ,.p =46,88% l

Bel einer finanzwirtschaftlichen Investition der Differenzinvestition entfallt die Durchschnittsbildung des
Kapitals (/2) , damit wiirden sich 41,67 % ergeben.

U. Wagner Lehrgang : Technischer Betriebswirt - TUV-Akademie Ménchengladbach Seite: 29



Unterrichtsmitschrift und Ausarbeitung Investition und Finanzierung “94

17.3 Ersatzproblem

Beim Ersatzproblem wird die Frage nach der zusétzlichen K ostener spar nis beurteilt.
Dabei gilt :

R = Rentabilitdt (%) Dy = Durchschnittlicher Kapitaleinsatz ( DM )
Ka = Kosten ( DM/Periode) - Altes Objekt
Ky = Kosten ( DM/Periode) - Neues Objekt
Beispid :

Fur ein altes Investitionsobjekt soll eine neues Investitionsobjekt angeschafft werden.
Das alte Investitionsobjekt verursacht Kosten in Hohe von 30.000 DM.
Das neue Investitionsobjekt verursacht Kosten in Hhe von 25.000 DM.
Die Anschaffungskosten firr das neue Objekt betragen 70.000 DM.
Damit ergibt sich :
K,-K
R=—2_""N.100
N
30.000-25.000
R= x1l
35.000

R =14,25%

00

= Die durchschnittliche Rentabilitédt betragt 14,25 %
[ Wenn fur das alte Investitionsobjekt ein Resterl6s erzielt wird, ist dieser vom durchschnittlichen
Kapitaleinsatz abzuziehen. ]
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18. Die Amortisationsver gleichsr echnung

Die Amortisationsverglei chsrechnung geht von den Ergebnissen der Gewinn- und

K ostenvergleichsrechnung aus.

Sie dient dem Unternehmen zur Einschétzung des Risikos, welches es finanzwirtschaftlich mit der
Investition eingeht.

Die Amortisationsvergleichsrechnung wird auch als

e  Pay- off- Methode

e  Pay- back- Methode

o Kapitalruckflu3- Methode bezeichnet.

Die Vorteilhaftigkeit einer Investition wird an der Amortisationszeit gemessen.
Die Amortisationszeit ist der Zeitraum, in dem das fir die Investition eingesetzte Kapital wieder in das
Unternehmen zurtckfliefdt. Sie wird aus diesem Grunde auch als Wiedergewinnungszeit bezeichnet.

Die Amortisationszeit berechnet sich wie folgt :

Kapitaleinsatz

Amortisationszeit=

Ruckfluf?

Kapitaleinsatz = AK - RW
RuckfluR = durchschnittl, jdhrlicher Gewinn

e  Der Kapitaleinsatz (AK-RW) sind die urspriinglichen Anschaffungskosten fiir das Investitionsobjekt ,
die ggf. um den Restwert vermindert werden, der nicht amortisiert werden muss. Wird durch die

Investition Umlaufvermdgen gebunden, ist es den Anschaffungskosten zuzurechnen.

e Der durchschnittliche Kapital-Ruickfluf3 ist as Differenz zwischen den durchschnittlichen Einnahmen
und den durchschnittlichen jahrlichen Ausgaben zu ermitteln.

Dies entspricht dem durchschnittlichen, jéhrlichen Gewinn.

Die Amortisationsrechnung ist grundsétzlich nicht fir eine Beurteilung

der Wirtschaftlichkeit geeignet.

«» Olfert addiert zum durchschnittlichen, jahrlichen Gewinn noch die jahrliche Abschreibung. Diese ist
bei unserer Gewinnermittlung jedoch schon mit eingerechnet. Die zum Ende der Nutzungsdauer
anfallenden Restwerte kdnnen ebenfalls im letzten Jahr als Riickfluss eingerechnet werden. In diesem

Falle werden die Restwerte nicht vom Kapitaleinsatz abgezogen !!
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18.1 Einzelproblem

Die Vorteilhaftigkeit eines einzelnen I nvestitionsobjektes wird durch Vergleich mit der vom Unternehmen
vorgegeben, vertretbaren Amortisationszeit bestimmt.

Die Ermittlung der Amortisationszeit kann erfolgen durch :

> Dur chschnittsrechnung

! Olfert addiert zum Gewinn die jahrliche Abschreibung. Diesist falsch, da die Abschreibung tber den Kapitaldienst bereitsin
die Kosten und damit in den Gewinn ( G = E - K') einflief3en.

Kaplta|e| nsatz tw = Amortisationszeit ( Jahre)

= oy -~ - AK = Anschaffungskosten (DM )
Durchschnittlicher, jahrl.Gewinn RW = Restwert (DM )

w

Beispid :

Die durchschnittlichen, jahrlichen Gewinne (= Ruckfllisse) seien

Rickflisse : AK =100.000 DM ; RW =0 DM damit ergibt sich :
1. Jahr 26.000

2. Jahr 28.000 damit ergibt sich :

3. Jahr 24.000

4. Jahr 25.000

5. Jahr + RW 36.000 w :M:3,5gjahre
Gesamt 139.000 | + 5 27.800DM

o - Gewinn 27.800 DM

» Kumulationsrechnung
Sie hat den Vortell, dass die Riickfllisse nicht als ein Betrag, sondern auf die geschatzten, einzelnen
jéhrlichen Ruckflisse (= Gewinn) zurtickgefuhrt werden kann.

Dabel werden die jahrlichen Ruickfllisse wahrend der Nutzungsdauer solange kumuliert ( angehauft ),
bis der Wert des Kapitaleinsatzes erreicht ist und somit die Amortisationszeit ermittelt ist.

Beispiel : (AK,RW,s.0.) Ruckfllsse: Ruckfluss kumuliert :
1. Jahr 26.000 DM
2. Jahr 28.000 DM 54.000 DM
3. Jahr 24.000 DM 78.000 DM
4. Jahr 25.000 DM 103.000 DM
5. Jahr (+ YRW) 36.000 DM 139.000 DM

Damit ergibt sich eine Amortisationszeit von t,, = 4 Jahren
Die Restwerte werden, am Ende der Nutzungsdauer den Riickfllissen zugerechnet, da diese veraulZert
werden kénnen und somit den Gewinn steigern (im Beispidl ist jedoch RW=0).

18.2  Auswahlpraoblem

Beim Auswahlproblem stellt sich die Frage nach dem erzielbaren zusétzlichen Gewinn.
Die Ermittlung der Amortisationszeit kann erfolgen durch :

»  Durchschnittsrechnung

Bei den aternativen Investitionsobjekten werden die Amortisationszeiten einzeln bestimmt, und
durch Vergleich die Vorteilhaftere gewahit.
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»  Kumulationsrechnung

Bel der Kumulationsrechnung werden die Amortisationszeiten bel alternativen Investitionsobjekten
einzeln bestimmt und ebenfalls durch Vergleich die Vorteilhaftere gewahlt.

18.3 Ersatzproblem

Beim Ersatzproblem werden die durchschnittlichen, jahrlichen Gewinne als durchschnittliche jéhrliche
Kostenersparnisinterpretiert.

Aus diesem Grunde wird die Formel zur Berechnung abgeleitet, in :

zusatzlicher Kapital einsatz

Amortisationszeit=

ersparteKosten

184 Dynamisierung der Kumulationsrechnung

Eine grundsétzliche Verbesserung erfahrt die Amortisationsvergleichsrechnung dann, wenn sie s
dynamische Rechnung ausgefiihrt wird.

Diejahrlichen Ruckfllisse werden dabei mit dem Abzinsfaktor 1/g" abgezinst.

Dies bedeutet : Die jahrlichen Ruckfllisse werden auf den Investitionszeitpunkt - den Barwert -

zuriickgerechnet und kumuliert, bis der Kapitaleinsatz erreicht ist.

Ko, = Barwert (DM)
K, = Kapita am Ende des n-ten Jahres
1q" = Abzinsungsfaktor

Formel zur Abzinsung :

qa =(1+i)

i = Kalkulationszins ( %)
Beispid :

Ruckflisse: Abzinsungsfaktor: Barwert : Rickfluss kumuliert:

1. Jahr 26.000 0,909091 23.636,37
2. Jahr 28.000 0,826446 23.140,49 46.776.86
3. Jahr 24.000 0,751315 18.031,56 64.808,42
4. Jahr 25.000 0,683013 17.075,33 81.883,75
5. Jahr 36.000 0,620921 22.353.16 104.236,91

siehe auch : Dynamische Verfahren der Investitionsrechnung !!

U. Wagner Lehrgang : Technischer Betriebswirt - TUV-Akademie Ménchengladbach Seite: 33



Unterrichtsmitschrift und Ausarbeitung Investition und Finanzierung “94

19.

Dynamische |nvestitionsr echnung

191

In der betrieblichen Praxis werden die dynamischen Investitionsrechnungen weniger haufig eingesetzt, da
sie schwieriger zu ermitteln sind. Die Eignung ist jedoch wesentlich vorteilhafter zu beurteilen, da die

dynamischen Verfahren auf folgende Merkmale basieren :

. Sie basieren auf Einnahmen und Ausgaben
. Sie beziehen sich auf alle Nutzungsperioden
. Sie gebrauchen finanzmathematische Methoden.

Bel der statischen Investitionsrechnung wurde grundsétzlich - vereinfacht- von durchschnittlichen Werten,
Uber den Betrachtungszeitraum, ausgegangen.
Die dynamische Investitionsrechnung berlicksichtigt dagegen Zahlenreihen, die auf den

Betrachtungszeitpunkt umgerechnet werden.

Man unterscheidet folgende, dynamische Verfahren :

K apitalwertmethode
Dynamische
I nvestitionsrechnungen I nterne ZinsfuR-Methode
Annuitdtenmethode

KIA

Finanzmathematische Begriffe

- siehe Kapitel 10.4 -
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19.2 Barwert

Der Barwert, ist der Wert, der auf den Betrachtungszeitraum zuriickgerechnet wird. Dies geschieht durch
Abzinsung des zu einem spéteren Zeitpunkt anfallenden Betrages.
Der Barwert kann fuir Einnahmen und Ausgaben berechnet werden.

Diejahrlichen Riickfllisse werden dabei mit dem Abzinsfaktor 1/q" abgezinst.

Dies bedeutet : Diejahrlichen Rickfllisse werden auf den Investitionszeitpunkt - dem Barwert -
zuriickgerechnet und kumuliert, bis der Kapitaleinsatz erreicht ist.

Formel zur Abzinsung : Ko = Barwert (DM)
K :Kn K. = Kapital am Ende des n-ten Jahres
°q 1/q" = Abzinsungsfaktor
g = (1+i)
i = Kalkulationszins (%)
n = n-tesJahr

Den Abzinsungsfaktor bezeichnet man auch als Barwertfaktor

Beispid : (i=10%)

Ruckflisse: Abzinsungsfaktor : Barwert in t:
1. Jahr 26.000 0,909091 23.636,37
2. Jahr 28.000 0,826446 23.140,49
3. Jahr 24.000 0,751315 18.031,56
4, Jahr 25.000 0,683013 17.075,33
5. Jahr +RW 36.000 0,620921 22.353.16
139.000 = Y 104.236,91

19.3 Endwert

Die Berechnung auf das Ende des Betrachtungszeitpunktes, wird durch Aufzinsung errechnet und wird als
Endwertberechnung bezeichnet. Der Endwert kann fur Einnahmen und Ausgaben berechnet werden.
Die jahrlichen Riickfllisse werden dabei mit dem Aufzinsungsfaktor q" aufgezinst.

Dies bedeutet : Die jahrlichen Rickflisse werden auf den Betrachtungszeitpunkt - dem Endwert -
aufgerechnet und kumuliert, bis der Kapitaleinsatz errechnet ist.

Formel zur Aufzinsung : | K\ =Kyxq" I E"
n
n —

Wert zum Zeitpkt. t, ( DM)

Endwert
q Aufzinsungsfaktor
_ q = (1+i)
Kn=Kox (1+)" i = Kakulationszins (%)
n = ntesJahr
Beispid : (i=10%)
Zahlung: Aufzinsungsfaktor : Endwert in ts:

1. Jahr 26.000 1,464190 38.068,94
2. Jahr 28.000 1,331000 37.268,00
3. Jahr 24.000 1,210000 29.040,00
4. Jahr 25.000 1,100000 27.500,00
5.Jahr +RW  36.000 1,000000 36.000,00
139.000 = Y 167.876,94
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Bel mehrmaligen Zahlungen (Abschlagszahlungen) mit gleich hohen Betrdgen am Ende jeder Periode des
Betrachtungszeitraumes, ergibt sich der Endwert durch Multiplikation des Zeitwertes der einzelnen
Zahlung mit dem Endwer tfaktor.

Der Endwertfaktor wird auch als Aufzinsungssummenfaktor bezeichnet.

e = jahrliche Zahlung ( DM)
K, = Endwert

Formel zur Aufzinsung : q" = Aufzinsungsfaktor
g =(1+i)
i = Kalkulationszins (%)
n = n-tesJahr

Beispiel :  Wir zahlen 10 Jahre lang pro Jahr 1.000 DM. Ergibt als Summe 10.000 DM. (i sei 5%)
Berlcksichtigen wir die Aufzinsung, ergibt in 5 Jahren ein Gesamtbetrag von :

Endwertfaktor : (q"™1)/(g-1) = (1,05 - 1)/ (1,05-1) = 12,57789

Kn = ex 1257789 =1.000 x 12,57789 = 12.577,89 DM

19.4 Jahreswert

Stehen Zahlungen zum Ende oder am Anfang eines Betrachtungszeitraumes fest, so lassen sich die félligen,
jahrlichen Betrage fiir eine Abschlagszahlung finanzmathematisch bestimmen.

e Be Zahlung einesjetzt falligen Betragesin mehreren Teilbetrdgen, die jeweils gleich hoch sind und am
Ende einer Periode gezahlt werden sollen.

Diefélligen Teilbetrage werden mit Aufschlag des K apitalwieder gewinnungsfaktor s berechnet. Den
K apitalwiedergewinnungsfaktor bezeichnet man auch als Verrentungsfaktor oder Annuitatenfaktor.

Die jahrliche Zahlung errechnet sich mit :

Beispiel :
Ein jetzt falliger Betrag von 80.000 DM soll in den néchsten 10 Jahren ausgezahlt werden. Als Zinssatz werden 8% angenommen.
Danach werden in den néchsten Jahren ausbezahlt : e =80.000 DM x 0,149029 = 11.922,32 DM

e Be Zahlung eines spéter falligwerdenden Betrages in mehreren Teilbetrégen, die jeweils gleich hoch
sind und am Ende einer Periode gezahlt werden sollen.

Diefalligen Teilbetrage werden mit Abschlag des Restverteilungsfaktors berechnet.

Die jahrliche Zahlung errechnet sich mit :

Beispid :
Ein, in 5 Jahren falliger Betrag von 20.000 DM soll vorab, in gleichméfiigen Jahresbeitrégen bezahlt
werden. Der jdhrliche Zinssatz sei 8%.

Danach miissen in den nachsten 5 Jahren gezahlt werden: e = 20.000 DM x 0,170456 = 3.409,12 DM
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20. K apitalwertmethode

Wie bereits in 18.4 behandelt, ist esin der dynamischen Investitionsrechnung méglich, die Einnahmen
bzw. Ausgaben auf den Betrachtungszeitraum zuriickzurechnen.

Als Kapitalwert einer Investition wird dabei die Differenz zwischen dem Barwert der investitionsbedingten
Einnahmen und dem Barwert der investitionsbedingten Ausgaben verstanden.

Ein evtl. Liquidationserl6s wird hierbei abgezinst und den Uberschiissen der Investition zugerechnet.

Kw = Kapitalwert (DM)
¥B = Abgezinste Einnahmen
KW = YBarwerte- AK (einschliellich Liquidationserl6s)

AK = Abgezinste Ausgaben
(einschliefdl. Anschaffungskosten)

Die Bewertung des K apitalwertes:

e  Einpositiver Kapitalwert zeigt, dass ein Investitionsobjekt tiber die Ausgaben und die Verzinsung
hinaus einen I nvestitionsgewinn in Hohe des positiven K apitalwer tes erwirtschaftet.

e EinKapitalwert von Null zeigt, dass ein Investitionsobjekt keinen | nvestitionsgewinn
erwirtschaftet.

e Einnegativer Kapitalwert zeigt, dass ein Investitionsobjekt tiber die Ausgaben und die Verzinsung
hinaus einen I nvestitionsverlust erwirtschaftet. Die Investition ist somit unvorteilhaft.

Bel alternativen Investitionsobjekten kann mit der Kapitalwertmethode die giinstigere bestimmt werden.

Bel Ersatzproblemen kann der optimale Ersatzzeitpunkt durch ein neues | nvestitionsobjekt bestimmt
werden.

20.1 Einzelproblem

Bel Einzel problemen unterscheidet man drei verschiedene Situationen :

e Diejahrlichen Uberschiisse (Gewinne) sind unter schiedlich hoch. Diesist in der Praxis meistens
zu unterstellen. Der Kapitalwert wird nach folgendem Schema ermittelt :

Jahr Einnahmen Ausgaben Ubersph[]sse A_bzi nsungsfaktor Barwert
(SEWTTE] (T— O70)
1 110.000 85.000 25.000 0,925926 23.148
2 95.000 70.000 25.000 0,857339 21.433
3 105.000 70.000 35.000 0,793832 27.784
4 100.000 65.000 35.000 0,735030 25.726
5 90.000 80.000 10.000 0,680583 6.806
= Y Barwert 104.897 DM
. Anschaffungskosten 100,000 DM
= Kapitalwert 4.897 DM
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o Diejahrlichen Uberschiisse (Gewinne) sind gleichbleibend hoch. Diesist in der Praxis seltener der
Fall. Der Kapitalwert wird nach folgendem Schema ermittelt :

KW = Kapitalwert (DM)

G = Gewinn/ Uberschuss

AK = Anschaffungskosten (DM)
Bruch = Barwertfaktor

RW = Liquidationserl6s (DM)

Ein moéglicher Liquidationser|6s wird abgezinst dem Barwert aus dem I nvestitionsobj ekt
zugerechnet.

91  RW
q'(g-) q"

KW =Gx AK

Beispiel : Ein Investitionsobjekt kostet 150.000 DM und ist 10 Jahre nutzbar. Der
Kalkulationszinssatz betragt 8% und die jahrlichen Uberschiisse 22.000 DM. RW=0.

KW = 22.200 x 6,710081 - 150.000
KW = 148.963,80 - 150.000
KW = - 1.036,20 DM = DasInvestitionsobjekt ist nicht vorteilhaft !

e DieNutzungsdauer eines | nvestitionsobjektesist nicht bestimmbar. Diesist in der Praxis bei
Grundstticken der Fall. Der Kapitalwert kann nach folgendem, vereinfachten Schema ermittelt werden

KW = Kapitalwert (DM)

G = Gewinn/ Uberschuss

AK = Anschaffungskosten (DM)
i =kalk. Zinsfu3 (% / 100)

Beispidl : Ein Investitionsobjekt verursacht
Anschaffungskosten in Héhe von 80.000 DM.
Die jahrlichen Gewinne betragen 6.600 DM. Der kalkulatorische Zinsful3 liegt bei 8%.
Die Nutzungsdauer ist unbestimmt.

KW = 6.600 x 1/0,08 - 80.000
KW = 82.500 - 80.000
KW = 2500DM Dielnvestition ist vorteilhaft, da der Kapitalwert positiv ist.

20.2 Auswahlproblem

Das Auswahlproblem trifft dann zu, wenn zwischen zwei oder mehreren Investitionsobjekten das
Vorteilhaftere gewahlt werden soll.

Dazu werden die Kapitalwerte der einzelnen Investitionsobjekte bestimmt und das V orteilhaftere gewahit.

- siehe dazu Einzelproblem -

U. Wagner Lehrgang : Technischer Betriebswirt - TUV-Akademie Ménchengladbach Seite: 38



Unterrichtsmitschrift und Ausarbeitung Investition und Finanzierung “94

20.3 Ersatzproblem

Die Kapitalwertmethode kann zur Beantwortung der Frage eingesetzt werden, ob es vorteilhaft ist, eine
Ersatzinvestition

e  sofort zu tétigen, oder

e inder néchsten Periode durchzufthren.

Problematisch sind die unterschiedlich langen Nutzungsdauern bei der Ersatz- und der zu ersetzenden

Investition ( Restnutzungsdauer ).

Beim Auswahl problem muss eine Differenzinvestition gebildet werden, um die Differenz auszugleichen

und eine Vergleichbarkeit zu erreichen.

- weiteres siehe Olfert bzw. Georg
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21. I nter ne Zinsful3- M ethode

Dieinterne Zinsfu3- Methode ist ein Verfahren der dynamischen Investitionsrechnung, bei dem der interne
Zinsful? als Maf3stab der Vorteilhaftigkeit dient.

Bel der Kapitalwertmethode wurde der Kapitalwert unter Berticksichtigung der abgezinsten Barwerte auf
den Zeitpunkt ty ermittelt. Die Abzinsung erfolgte mit einem Zinssatz, der i.d.R. dem kalkulatorischen
Zinssatz entspricht.

Die interne Zinsful3-Methode ermittelt den maximal moglichen kalkulatorischen Zinssatz,

bei dem der Kapitalwert = Qist.

Neben der Ermittlung der Barwerte der einzelnen Jahre, die zur Summe der Barwerte addiert werden, wird
nun das gleiche mit einem sogenannten Ver suchszinssatz (VZS) durchgerechnet.

Es ergibt dann ein zweiter Kapitalwert. Mittels 3-Satz |&sst sich nun ermitteln, bei welchem Zinssatz der
Kapitalwert = 0 ist. Dieser Zinssatz ist gleich deminternen Zinsful3 (1ZF).

Beispid :
Jahr Uber schiisse Abzinsungsfaktor  Barwert_1 Abzinsungsfaktor Barwert_2
(Gewinne) (i=8%) (VZS=12%)
1 10.000 0,925926 9.259 0,892857 8.928
2 10.000 0,857339 8.573 0,797194 7.971
3 10.000 0,793832 7.938 0,711780 7.117
4 10.000 0,735030 7.350 0,635518 6.355
5 10.000 0,680583 6.805 0,567427 5.674
= Y Barwert 39.925 DM 36.045 DM
. Anschaffungskosten  30.000 DM 30.000 DM
= Kapitalwert_1 9.925 DM = Kapitawert_2 6.045 DM

Somit ergibt sich :

Bei 8% = KW_1 = 9.925DM
Bei VZS12% = KW_2 = 6.045DM
Differenz 4% = 3.880 DM
= 1% = 970 DM
Wieviel % entspricht also der KW_1?
KW, 9.925DM
1 =10,23%

(1%) 970DM
Differenzprozentsatz (10,23%) + kalkulatorischer Zinssatz (8%) = 18,23 % < interner Zinsful3 (1ZF) |
Bis zu einem kalkulatorischen Zinssatz von 18,23 % ist die Investition noch wirtschaftlich !

Bewertung des|ZF ZweckmaRigkeit : IZF> 0
absolute Vorteilhaft : IZF > kalk. Zinssatz

relativ Vorteilhaft : 1ZF, > <L 1ZF,
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22. Annuitatenmethode

In der dynamischen Investitionsrechnung dient die Annuitdtenmethode der Beurteilung der
Vorteilhaftigkeit einer Investition.

Die Annuitétenmethode basiert auf der Kapitalwertmethode bzw. ist deren Umkehrung.
Beide Verfahren unterscheiden sich in der Ermittiung des Erfolges:
o DieKapitalwertmethode zeigt den Totalerfolg einer Investitionin DM auf.

e Die Annuitdtenmethode bezieht sich auf den Periodenerfolg, in dem sie die durchschnittlichen
jahrlichen Einnahmen den durchschnittlichen jahrlichen Ausgaben gegentiberstellt.

Der Kapitalwert wird in gleiche jahrliche Uberschiisse, den Annuitéten aufgeteilt, indem er mit dem
K apitalwiedergewinnungsfaktor multipliziert wird.

Formel :
A = Annuitéat

KW = Kapitalwert

= Bruch = Kapital wiedergewinnungsfaktor

Mit Hilfe der Annuitdtenmethode konnen beurteilt werden :

o Vorteilhaftigkeit absolut = A >0
relativ = A >2<L A,

Beispid :
Jahr Einnahmen Ausgaben Uberschiisse Abzinsungsfaktor ~ Barwert
(Gewinne) (i=8%)
1 110.000 85.000 25.000 0,925926 23.148
2 95.000 70.000 25.000 0,857339 21.433
3 105.000 70.000 35.000 0,793832 27.784
4 100.000 65.000 35.000 0,735030 25.726
5 90.000 80.000 10.000 0,680583 6.806

= Y Barwert 104.897 DM

J. Anschaffungskosten  100.000 DM

= Kapitalwert 4.897 DM

mit Hilfe des Kapitalwertes kann nun die Annuitét ermittelt werden :

1,08°(1,08-1)

08°

A=4.897x =4.897x0,250456=1.226,49DM / Jahr

Dielnvestition ist somit vorteilhaft !
Fur die Félle einer Investition mit unbegrenzter Nutzungsdauer oder fiir den Fall von gleichbleibenden

Uberschiissen | sst sich die Berechnung erheblich vereinfachen. (s.Olfert)

-- Fin (ito) --
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23. Anhang: Zinstabelle

Zinstab.xls

8% Aufzins- Abzins- Restwertvert.- Kapitalwieder- Endwert- Barwert-
1,08 faktor faktor faktor gewinnungsfakt. faktor faktor

n [ Jahre] q’ 19" (g-1/(9™1) | q"(9-1)/(9"™1) | (9™-1)/(g-1) |(9™-1)/9"(q-1)

1 1,080000; 0,925926 1,000000 1,080000 1,000000 0,925926

2 1,166400; 0,857339 0,480769 0,560769 2,080000 1,783265

3 1,259712| 0,793832 0,308034 0,388034 3,246400 2,577097

4 1,360489| 0,735030 0,221921 0,301921 4,506112 3,312127

5 1,469328| 0,680583 0,170456 0,250456 5,866601 3,992710

6 1,586874| 0,630170 0,136315 0,216315 7,335929 4,622880

7 1,713824] 0,583490 0,112072 0,192072 8,922803 5,206370

8 1,850930; 0,540269 0,094015 0,174015| 10,636628 5,746639

9 1,999005| 0,500249 0,080080 0,160080| 12,487558 6,246888

10 2,158925 0,463193 0,069029 0,149029| 14,486562 6,710081
10% Aufzins- Abzins- Restwertvert.- Kapitalwieder- Endwert- Barwert-
1,10 faktor faktor faktor gewinnungsfakt. faktor faktor

n [ Jahre] q' 1/q" @1/(@™1) | a%(a-1/(a™1) | (@"-1)/(a-1) |(@"-1)/q"(q-1)

1 1,100000{ 0,909091 1,000000 1,100000 1,000000 0,909091

2 1,210000; 0,826446 0,476190 0,576190 2,100000 1,735537

3 1,331000; 0,751315 0,302115 0,402115 3,310000 2,486852

4 1,464100; 0,683013 0,215471 0,315471 4,641000 3,169865

5 1,610510; 0,620921 0,163797 0,263797 6,105100 3,790787

6 1,771561| 0,564474 0,129607 0,229607 7,715610 4,355261

7 1,948717, 0,513158 0,105405 0,205405 9,487171 4,868419

8 2,143589| 0,466507 0,087444 0,187444| 11,435888 5,334926

9 2,357948| 0,424098 0,073641 0,173641| 13,579477 5,759024

10 2,593742| 0,385543 0,062745 0,162745| 15,937425 6,144567
12% Aufzins- Abzins- Restwertvert.- Kapitalwieder- Endwert- Barwert-
1,12 faktor faktor faktor gewinnungsfakt. faktor faktor

n [ Jahre] q' 1/q" (@1)/(@™1) | 9'(a-1/(a™1) | (@™-1)/(a-1) |(d"-1)/q"(q-1)

1 1,120000; 0,892857 1,000000 1,120000 1,000000 0,892857

2 1,254400; 0,797194 0,471698 0,591698 2,120000 1,690051

3 1,404928) 0,711780 0,296349 0,416349 3,374400 2,401831

4 1,573519] 0,635518 0,209234 0,329234 4,779328 3,037349

5 1,762342| 0,567427 0,157410 0,277410 6,352847 3,604776

6 1,973823| 0,506631 0,123226 0,243226 8,115189 4,111407

7 2,210681| 0,452349 0,099118 0,219118| 10,089012 4,563757

8 2,475963| 0,403883 0,081303 0,201303| 12,299693 4,967640

9 2,773079| 0,360610 0,067679 0,187679| 14,775656 5,328250

10 3,105848| 0,321973 0,056984 0,176984| 17,548735 5,650223
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24. Ubersicht zur I nvestitionsrechnung
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Beispiel zur Kostenvergleichsrechnung :

25. Beispiel : - Ersatzeines LKW ?

Eine Spedition tiberlegt, ob es vorteilhaft ist einen Lastkraftwagen durch einen neuen zu ersetzen.
Der alte Lastkraftwagen hat bei der Anschaffung 80.000 DM gekostet. Er ist 5 Jahre alt. Die
gesamte Nutzungsdauer wird auf 8 Jahre geschétzt.

Zur Zeit hat er einen Restbuchwert von 40.000 DM.

Nach der Gesamtlaufzeit von 8 Jahren hat er noch einen Restbuchwert von 10.000 DM.

Wiirde man den LKW jetzt verkaufen, wiirde man einen Erlds von 30.000 DM erzielen.

Verkauft man den LKW am Ende der Gesamtnutzungsdauer erzielt man einen Erlds von 6.000
DM.

Ein neuer LKW wiirde ebenfalls 8 Jahre lang nutzbar sein und dann einen Restwert von dann
8.000 DM haben. Die Anschaffungskosten betragen zur Zeit 100.000 DM.

Folgendesist noch bekannt :

Alter LKW Neuer LKW

Kapazitét Std./Jahr 3.000 3.000
Zinssatz % 10 10
EL);]eeick))iceQrei bungen und Zinsen oM 15.000 13.000
Lohne DM/Jahr 28.000 28.000
Energiekosten DM/Jahr 58.000 58.000
Sonstige variable Kosten DM/Jahr 16.000 15.000

~ Prifen Sie, ob es zweckmaflig ist, den alten LKW zum Ende des 5. Jahres durch einen neuen LKW

ZU ersetzen ?

Ldsung siehe néchste Seite ; Zeile 35 und 50. =

U. Wagner Lehrgang : Technischer Betriebswirt - TUV-Akademie Ménchengladbach Seite: ¢



Unterrichtsmitschrift und Ausarbeitung

Investition und

Finanzierung 94

Zu: = Beigpiel : - ErsatzeinesLKW ?
1A B c D E F
2 |Kostenvergleichsrechnung Formeln Alt-Fahrzeug Neu-Fahrzeug Kommentar
3 |Anschaffungskosten AK 80.000,00 DM|  100.000,00 DM
4 |Restwert (Ende ND) RW 10.000,00 DM 8.000,00 DM
5 |Nutzungsdauer ND 8 8
6 |kalk. Zinsful3 [ 10% 10%
7 |Kapazitdt Std od. Stk /Jahr KA 3000 3000maxi. Auslastung
8 |Ausbringungsmenge AM 3000 3000tatsd. Auslastung
9 |Gehdlter 0,00 DM 0,00 DM
10 |Sonstige fixe Kosten 15.000,00 DM 13.000,00 DM
11 |Léhne 28.000,00 DM 28.000,00 DM
12 |Energiekosten 58.000,00 DM 55.500,00 DM
13 |Sonstige var. Kosten 16.000,00 DM 15.000,00 DM
14 |Restnutzungsdauer RN 3 - Angaben
15 |Resterlésn. 5 Jahren RX 30.000,00 DM - nur wenn
16 |Resterlésn. 8 Jahren RE 6.000,00 DM - Ersatzproblem
18 Kostenanalyse
20 |verring.Liquidationsw. (RX-RE) /RN 8.000,00 DM - nur wenn
21 |kalk. Zinsen (RX-RE)/2*i 1.800,00 DM - Ersatzproblem
22 |Abschreibungen (AK-RW) /ND - 11.500,00 DM
23 |kak. Zinsen (AK+RW) /2 * i - 5.400,00 DM
24
25 |Gehdlter 0,00 DM 0,00 DM
26 |Sonstige fixe Kosten 15.000,00 DM 13.000,00 DM
27 |FixeKosten 24.800,00 DM 29.900,00 DM
29 |L6hne * (AM /KA) 28.000,00 DM 28.000,00 DM
30 |Materid * (AM /KA) 58.000,00 DM 55.500,00 DM
31 |Sonstige var. Kosten * (AM /KA) 16.000,00 DM 15.000,00 DM
32 |Variable Kosten 102.000,00 DM 98.500,00 DM
33
34 |GesamteKosten 126.800,00 DM|  128.400,00 DM
35 |Differenz Alt <-> Neu -1.600,00 DM|lohnt also nicht !!
37 K ostenanalyse pro Stiick
38 |verring.Liquidationswert |/ AM 2,67 DM -
39 |Abschreibungen / AM 3,83DM
40 |kalkl. Zinsen / AM 0,60 DM 1,80 DM
41 |Gehdlter / AM 0,00 DM 0,00 DM
42 |Sonstige fixe Kosten / AM 5,00 DM 4,33DM
43 |Fixe Kosten 8,27 DM 9,97 DM
44 |L6hne / AM 9,33 DM 9,33 DM
45 |Materia / AM 19,33 DM 18,50 DM
46 |Sonstige var. Kosten / AM 5,33DM 5,00 DM
47 |VariableKosten 34,00 DM 32,83DM
49 |Gesamte Stiickkosten 42,27 DM 42,80 DM
50 |Differenz: Alt- Neu lohnt nicht, da"NEU" teurer
Gesamtkosten = Betriebskosten + Kapitaldienst
Kapitaldienst = kalk. Zins + kalkul. Abschreibung = fixe Kosten
Betriebskosten = fixe und variable Kosten
variable K. : Lohne,Material, Energie, Werkzeuge, etc
XLS fixe Kosten : Gehdlter, Raumkosten, Instandhaltung, etc.

U. Wagner
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26. Stichwortverzeichniss

A dynamische Verfahren 19
Dynamisierung der Kumulationsrechnung 33

Abnutzbare Anlagegiter 28

absolute Vorteilhaftigkeit 28 E

absolute Wirtschaftlichkeit 7,9 Eigenkapital 3,16

Abzinsung 14,35 Einnahmen - Ausgaben 12

Alternativensuche 7 Einnahmen - Ertrag ; Ausgaben - Aufwand 12

Amortisationsrechnung 19 Einzahlungen - Auszahlungen 11

Amortisationsverglei chsrechnung 31 Endwert 35

Amortisationszeit 31,32 Endwertfaktor 36

Annuitatenfaktor 36 Energiekosten 20

Annuitétenmethode 34,41 Erfolg 13

Aufwand 18 Ersatzinvestition 1,24

Aufzinsung 14,35 Ersparnisse 7

Aufzinsungsfaktor 35 Ertrag 18,25

auRergewdhnlicher Ertrag 13 Ertrag - Leistung ; Aufwand - Kosten 13

Auswahlproblem 23 Erweiterungsinvestition 1

B F

Barwert 33,35 Finanzbuchhaltung 12,13

Bestandsgrofen 18 Finanzwirtschaftliche Grundsitze 5

Betriebsabrechnung 13 finanzwirtschaftliche Investition 1,5,29

Betriebsertrag 18 Formel zur Abzinsung 35

betriebsfremder Ertrag 13 Formel zur Aufzinsung 35, 36

Betriebskosten 20,21 Fremdkapital 3,16

Betriebsleistung 13 G

Betriebsnotwendiges Vermdgen 18

Bilanzielle Restwerte 15 Geldvermogen 11,18

Bilanzrichtliniengesetz 12 Gesamtkapital rentabilitat 4

Buchwert 12 Gesamtkosten 21
Gesamtvermdgen 18

D Gewinn 7

Degressive Abschreibung 15 Gewinnkomponenten 11

Desinvestition 9 Gewinnvergleichsrechnung 19

Differenzinvestition 7,10, 29 Gewinnvergleichsrechnung 25

Direkte Anschaffungskosten 14 Grundbegriffe 18

durchschnittliche, jahrliche Verzinsung 28 H

durchschnittlicher Kapitaleinsatz 28

durchschnittlicher, jahrlichen Gewinn 31 Hauptbestimmungsfaktoren einer Investition 11

Dynamische Investitionsrechnung 34

dynamische Rechnung 33
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K ostenvergleichsrechnung 19, 20
Idealvorstellung 8 kritische Auslastung 23
Indirekte Anschaffungskosten 14 Kumulationsrechnung 32
Indirekte Kosten 14 L
Instandhaltungskosten 20
Interne ZinsfuR-Methode 34 Langfristigkeit 3
Investition 1 Lineare Abschreibung 15
Investitionsentscheidung 7 LiquidationserlGs 37,38
Investitionsplanung 6 liquide Mittel 1
Investitionspolitik 6,7 Liquidierung 3
Investitionsrisiko 125 Liquidierung der Investition 5
3 M
Jahreswert %6 Materialkosten 20
jhrliche Riickfltisse 3 monetdre Ziele "8
K N
KalkulationszinsfuR 16 Ne -/ Erstinvesiition 2
kalkulatorische ( lineare ) Abschreibung 15 Nicht abnutzbare Anlagegter 28
kalkulatorische Abschreibung 21 nicht-monetdre Ziele 8
Kalkulatorische Restwert 15 Nutzungsdaver 14,15
kalkulatorische Zinsen 20 P
kalkulatorischen Abschreibungen 20 Pay-back-Methode 31
Kepital 3 Pay-off-Methode 31
Kapitaldienst 21 Periodenerfolg 41
Kapitaleinsatz 14, 33 Personalkosten 20
Kepitaleinsatz ; Anschaffungskosten (AK ) 14 produktionswirtschaftliche Investition 1
Kapitalkosten 20
KapitalrickfluR 31 Q
Kapitaverlusten 5 qualitativ 8
Kapitalverzinsung 9 quantitativ 8
Kapitalwert 37,38 R
Kapitalwertmethode 34, 37
K apitalwiedergewinnungsfaktors 36 Rationalisierungsinvestition 1
Kasse 18 Raumkosten 20
K ombinationsmoglichkeiten 2 Reinvermagen 12
Kosten 18, 25 relative Wirtschaftlichkeit 7,925
Kosten - Leistungs- Analyse 1 Rendite einer Investition 5
Kosten - Nutzen - Analyse 1 Rentabilitat 57
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Rentabilitatskennziffern
Rentabilitatsmalistab
Rentabilitétsrechnung
Rentabilitétsvergle chsrechnung
Restbuchwert

Resterl6s 24
Restnutzungsdauer
Restverteilungsfaktors
Restwert 16

Restwerte 15

Ruckflu® kumuliert

Ruckfllisse
S

Simultanplanung
statische Verfahren
Steuerliche Restwerte
Strémungsgrofen

Sukzessivplanung
T

Technische Gesichtspunkte
technische Nutzungsdauer

Totalerfolg

19
28
24

24
36

32
32

19
15
18

14
41

U
Umlaufvermdgen

\Y

Verfahren der Investitionsrechnung

Verrentungsfaktor

Verringerung des Liquidationswertes

Vorkontrolle
Vorteilhaftigkeit

wW

Werkzeugkosten
Wiedergewinnungszeit
wirtschaftliche L ebensdauer
wirtschaftliche Nutzungsdauer
Wirtschaftlichkeitsberechnung

Z

Zahlungsmittel
Ziele der Investition
Ziele der Investition

Ziele operationalisieren
Zieleund Zielausmal}
Zinsen 16

zusétzliche Kostenersparnis
Zweckmaligkeit

28

19
36
24
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