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Lernziele # THM

TECHNISCHE HOCHSCHULE MITTELHESSEN

= Sie wissen was Investitionen und deren
Herausforderungen sind

= Sie kennen den Investitionsentscheidungsprozess und
die Voraussetzungen fur Investitionsrechnungen

= Sie kdnnen ausgewabhlte Investitionsrechnungen selbst
durchfuhren

= Sie sind in der Lage auf Basis der Rechenergebnisse
Investitionsentscheidungen zu treffen

Abbildungsquelle: https://www.handicapverbessern.com/wp-content/uploads/2017/08/Ziel-im-golf-visualisieren.jpg
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Ubersicht: Investitionen # THM

TECHNISCHE HOCHSCHULE MITTELHESSEN

Grundlagen Investitions-
rechnung

Thommen, Achleitner (2012), Allgemeine Betriebswirtschaftslehre, Wiesbaden,
Springer Gabler, Teil 6.
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Investitionen # THM

TECHNISCHE HOCHSCHULE MITTELHESSEN

- . . .
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Grundlegendes 2 THM

TECHNISCHE HOCHSCHULE MITTELHESSEN

) .Investition ist die Verwendung finanzieller Mittel zur Beschaffung von
Sachvermoégen, immateriellen Vermdgen oder Finanzvermdgen.” (Jung)

Fokus BWLIST

= Sachvermogen: z.B. Maschinen, Vorrate

= |mmaterielles Vermogen: z.B. Patente, Softwarelizenzen
= Finanzvermogen: z.B. Wertpapiere, Beteiligungen

Fokus der Veranstaltung: Investitionen in Sachvermogen

Quelle: Thommen, Achleitner (2012), Allgemeine Betriebswirtschaftslehre, Wiesbaden, Springer Gabler, S. 553.
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Wichtigste Investitionsarten des Sachvermoégens | THM
[ Ersatzinvestitionen ]
= |dentischer Ersatz von gebrauchten und verbrauchten
Investitionsobjekten
= Grunde: S -
Rationalisierung =
= Neues Objekt kostengunstiger als Erhalt des alten Effizienzsteigerung zur
= Altes Objekt technologisch veraltet Kostensenkung
[ Rationalisierungsinvestitionen ]

= Erhohung der Leistungsfahigkeit des Unternehmens

= Ersatz von alten Objekten oft auch mit Rationalisierungseffekt
verbunden (permanenter technologischer Fortschritt)

- Ersatzinvestition oft auch Rationalisierungsinvestition

[ Erweiterungsinvestition ]

= Erweiterung der vorhandenen Kapazitaten

= Grund z.B. Produktionsengpasse aufgrund von
Absatzmarktwachstum

Quelle: Jung, H. (2016), Allgemeine Betriebswirtschaftslehre, Berlin, DeGruyter Oldenbourg, S.813
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THM

ECHNISCHE HOCHSCHULE MITTELHESSEN

Hauptprobleme bei Investitionen

-

a oo A (Langfristige Auswirkungen mit Konsequenzen: A
Lar_lgfrls.tlger =Kapitalbindung (fixe Belastungen durch Abschreib. und Zinsen)
Zeithorizont sstarre Kostenstrukturen, gro3es Risiko (Prognoseabweichungen)

\_ J

~ N [ - : " : . N

Knappheit Es konnen nicht alle Investitionsprojekte realisiert werden
finanzieller FUr eine Auswahl mussen Bewertungskriterien festgelegt werden

a A (Auswirkungen von Investitionen auf viele Bereiche: Finanzierung, A
Komplexitit Personalwesen, Marketing, Produktion, Beschaffung

\_ J J

~ N\ : " : _ : N\

Vielzahl an investitionsrelevanten Informationen: Information zu
Datenmenge Markt, Konkurrenz, Technologie, Politikumfeld etc.
\_ J J
a ) ( GroRer Einfluss von Investitionen auf den Gesamterfolg (Gewinn) A
Unternehmens | | yo5 Unternehmens
erfolg
\_ J J

Quelle: Thommen, Achleitner (2012), Allgemeine Betriebswirtschaftslehre, Wiesbaden, Springer Gabler, S. 657/658.
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Der Investitionsentscheidungsprozess #| THM
= Bestimmen von Investitionsmoglichkeiten
N Investitions- = Impulse durch Geschéftsflihrung, Mitarbeiter
anregung = Einsatz von Abweichungsanalysen

= Ermittlung von Investitionsdaten
Investitions- = Bestimmung Bewertungskriterien
untersuchung = Prufungen (techn., wirtschaftlich, sozial)

1 = Alternativenvergleich und Investitionsantrag
= Entscheidung durch Unternehmensleitung nach
Investitions- Unternehmenszielen
entscheidung = Berucksichtigung des Investitionsbudgets

1 = Durchfuhrung notwendiger Mallnahmen zum
. . Investitionsvorhaben
Realisierung & = Ausfuhrungskontrolle (Ausgaben, Termine,
Kontrolle technisch+organisatorisches Konzept ...)

= Ergebniskontrolle (Wirtschaftlichkeit, techn. Erfolg ...)

Angepasst und erweitert nach Jung, H. (2016), Allgemeine Betriebswirtschaftslehre, Berlin, DeGruyter Oldenbourg, S.814ff.
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Investitionsdaten
Investitions- = Ermittlung von Investitionsdaten
untersuchung )

1. Investitionsauszahlungen/Kapitaleinsatz ermitteln
Auszahlungen fur betriebsbereiten Zustand und den Erwerb von
Betriebsmitteln
2. Nutzungsdauer bestimmen
Zeitraum Uber den mit Ruckflussen aus der Investition gerechnet wird
3. Liquidationserlos ermitteln
Einzahlungen aus dem Verkauf des Betriebsmittels nach Beendigung
der Nutzung
4. Ermittlung der Ruckflusse fur jedes Jahr
Ruckfluss = Einzahlungen - Auszahlungen

> Ergebnis: Zahlungsreihe fur die wirtschaftliche Prufung

THM

TECHNISCHE HOCHSCHULE MITTELHESSEN

UNIVERSITY OF APPLIED SCIENCES Prof. Dr.-Ing. Armin Wagenknecht
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THM

ECHNISCHE HOCHSCHULE MITTELHESSEN

Beispiel: Ermittlung Investitionsdaten (1/4)

Anschaffungspreis der

-

oy : Investiti
1. Investitionsauszahlungen ermitteln AvesTen
Investitionsdaten (TEUR) Halbautomat| Vollautomat
Investitionsauszahlung Iy 650 1.000
2. Nutzungsdauer bestimmen
Investitionsdaten Halbautomat| Vollautomat
Nutzungsdauer n 5 Jahre 5 Jahre
3. Liquidationserlos ermittein
Investitionsdaten (TEUR) Halbautomat| Vollautomat
Liquidationserlos Lsg 150 200
Prognostizierter
Verkaufspreis nach
Nutzung

Quelle: Vahs, D.(2015). Einflihrung in die Betriebswirtschaftslehre. Stuttgart, Schaffer-Poeschel
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Beispiel: Ermittlung Investitionsdaten (2/4)

4. Ermittlung der Riickfliisse fiir jedes Jahr

Einzahlungen

Investitionsdaten

Arbeitskréafte

Eingesparte

Ermittlung Auszahlungen je Jahr

Halbautomat

Vollautomat

Anzahl rationalisierter Mitarbeiter 3 3}
Lohn je Mitarbeiter (TEUR) 50 50
Reduzierte Auszahlungen durch Rationialsierung 150 250
(TEUR) (Rationalisierungsinvestition)

Anzahl zusatzlich produzier- und absetzbarer 5 000 5 000
Produkte

Stuckverkaufspreis je zusatzlich abgesetztem 100 100
Produkte (EUR)

Einzahlungen durch zusatzlich abgesetzte 500 500
Produkte (TEUR) (Erweiterungsinvestition)

Summe Einzahlungen (TEUR) je Jahr 650 750

Quelle: Vahs, D.(2015). Einflihrung in die Betriebswirtschaftslehre. Stuttgart, Schaffer-Poeschel

UNIVERSITY OF APPLIED SCIENCES

= THM

TECHNISCHE HOCHSCHULE MITTELHESSEN

SMA x50 TE€ =
250 T€

100 € x 5000
Stiick = 500 T€

250 T€ + 500 T€
=750 T€

Prof. Dr.-Ing. Armin Wagenknecht Seite 11



Beispiel: Ermittlung Investitionsdaten (3/4)

4. Ermittlung der Riickfliisse fiir jedes Jahr

Auszahlungen

-

Investitionsdaten

Ermittlung Auszahlungen je Jahr

Halbautomat

Vollautomat

Anzahl zusatzlich produzier- und absetzbarer
Produkte

5.000

5.000

Auszahlungen je zusatzlich produziertem Produkt
(EUR) (Material, Lohne)

70

5000 Stiick x 70 € = 350 T€

Auszahlungen durch zusatzlich produzierte

70

Produkte (TEUR) 350 390
Auszahlungen neuer Betriebsmittel (Energie,

50 100
Instandhaltung...)
Summe der Auszahlungen (TEUR) je Jahr 400 450

350 T€E + 100 T€ = 450 T€

Quelle: Vahs, D.(2015). Einflihrung in die Betriebswirtschaftslehre. Stuttgart, Schaffer-Poeschel

THM

ECHNISCHE HOCHSCHULE MITTELHESSEN

UNIVERSITY OF APPLIED SCIENCES
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Beispiel: Ermittlung Investitionsdaten (4/4) = THM

TECHNISCHE HOCHSCHULE MITTELHESSEN

4. Ermittlung der Riickfliisse fiir jedes Jahr

Ruckflusse = Einzahlungen - Auszahlungen

Investitionsdaten

Halbautomat| Vollautomat
Summe Einzahlungen (TEUR) je Jahr 650 750
Summe der Auszahlungen (TEUR) je Jahr 400 450
Ruckfliisse R (TEUR) je Jahr 250 300

760 T€ -450 T€ =300 T€

Quelle: Vahs, D.(2015). Einflihrung in die Betriebswirtschaftslehre. Stuttgart, Schaffer-Poeschel
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Beispiel: Ermittlung Investitionsdaten (5/5) = THM

TECHNISCHE HOCHSCHULE MITTELHESSEN

Ergebnis: Zahlungsreihe fur Investitionsvorhaben

Zusammenfassung aller positiver und
negativer Zahlungsstrome Uber die Zeit

Zahlungsreihe (TEUR)

Jahr Halbautomat| Vollautomat
0. Jahr: Investitionsauszahlung | -650 -1.000
1. Jahr: Ruckfluss 250 300
2. Jahr: Ruckfluss 250 300
3. Jahr: Ruckfluss 250 300
4. Jahr: Ruckfluss 250 300
5. Jahr: Ruckfluss 250 300
5. Jahr: Liquidationserlos 150 200

Quelle: Vahs, D.(2015). Einflihrung in die Betriebswirtschaftslehre. Stuttgart, Schaffer-Poeschel
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Wirtschaftliche Priifung = THM

TECHNISCHE HOCHSCHULE MITTELHESSEN

Investitions-
untersuchung

= Priifungen (techn., wirtschaftlich, sozial)
= Alternativenvergleich

= Die wirtschaftliche Prufung erfolgt durch Verfahren der
Investitionsrechnung

= Bewertungskriterium ist die Vorteilhaftigkeit

= Absolute Vorteilhaftigkeit: Mindestanforderung die Unternehmen

an eine Investition stellt (z.B. muss sich nach 3 Jahren amortisiert
haben)

= Relative Vorteilhaftigkeit: Feststellung der vorteilhafteren von zwei
Investitionsalternativen die beide absolut vorteilhaft sind

UNIVERSITY OF APPLIED SCIENCES

Prof. Dr.-Ing. Armin Wagenknecht Seite 15



Investitionen # THM

TECHNISCHE HOCHSCHULE MITTELHESSEN

Grundlagen Investitions-
rechnung
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Methoden der Investitionsrechnung = THM

TECHNISCHE HOCHSCHULE MITTELHESSEN

abstrakte
umfassende
Entscheidungs
modelle

Statische Verfahren Dynamische Verfahren gnpoedr?iltli?x?lzaftlzeig:fch

Methoden der Investitionsrechnung

Auszahlungen + Kostenvergleichs-

Abschreibungen '— rechnung —1 Kapitalwertmethode

Einzahlungen -

Kosten ~ | Gewinnvergleichs- | Interne

rechnung Zinssatzmethode
Gewinn
bezogen auf Rentabilitats- -
Investitions- "~ rechnung — Annuitdtenmethode

auszahlungin |,

Amortisations-
rechnung

Quelle: Thommen, Achleitner (2012), Allgemeine Betriebswirtschaftslehre, Wiesbaden, Springer Gabler, S. 668
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Stat. und dynamische Investitionsrechnungen = THM

Statische Verfahren

= Unterschiede uber den
Zeitverlauf nicht berucksichtigt

= Keine Auf- und Abzinsung
= Durchschnittsbetrachtung
= Relativ einfache Rechnung

= Alle Informationen aus betriebl.

Rechnungswesen ableitbar

UNIVERSITY OF APPLIED SCIENCES

EEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEE

Dynamische Verfahren

= Erfassung der Zahlungsstrome
uber gesamte Nutzungsdauer

= Ausschlief3lich Ein- und
Auszahlungen, keine Kosten-
und NutzengrolRen (keine
Abschreibungen)

= Vergleichbarkeit durch
Abzinsung der Zahlungsstrome
auf bestimmten Zeitpunkt

Prof. Dr.-Ing. Armin Wagenknecht Seite 20



Relevanz fiir die Praxis # THM

TECHNISCHE HOCHSCHULE MITTELHESSEN

Verbreitung Investitionsrechenverfahren in deutschen Unternehmen
(2004)

Amortisationsrechnung 50%

Kapitelwertmethode 48%

Methode des internen Zinssatzes_ 42%

Gewinnvergleichsrechnung s s 32%

Amortisationsrechnung mit Diskontierung s s sy 31%

Mindestrendite s s————— 29%

Rentabilitatsrechnung s s 160%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60%

Quelle: Einsatz der Investitionsrechenverfahren (nach Brounen/Jong/Koedijk 2004, S. 83)
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Methoden der Investitionsrechnung = THM

TECHNISCHE HOCHSCHULE MITTELHESSEN

Methoden der Investitionsrechnung

Statische Verfahren Dynamische Verfahren

— —1 Kapitalwertmethode

Amortisations-
rechnung

Quelle: Thommen, Achleitner (2012), Allgemeine Betriebswirtschaftslehre, Wiesbaden, Springer Gabler, S. 668
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Amortisationsrechnung = THM

TECHNISCHE HOCHSCHULE MITTELHESSEN

= Auch Pay-back oder Pay-off-Methode genannt
= Zur Risikobeurteilung einer Investition (nicht zur Wirtschaftlichkeit)

= Ermittlung der Zeitdauer die bis zur vollstandigen Ruckzahlung des
Investitionsbetrags (Kapitaleinsatzes) durch die Rickflusse verstreicht

= Zwei Methoden Fokus BWLIS1

Kumulationsrechnung Durchschnittsrechnung

= Ruckflusse aufsummieren bis Sie den
Kapitaleinsatz ubersteigen Amortisationsdauer =

Investitionsauszahlung (Kapitaleinsatz)
durchschnittl. Rlckfluss

Bei beiden Rechnungen wird der Liquidationserlos (Verkauf des
Investitionsobjekts zum Ende der Nutzungsdauer) nicht mit einbezogen!

UNIVERSITY OF APPLIED SCIENCES
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Bewertung der Ergebnisse THM

Mindestanforderung die
Unternehmen an eine

= Absolut vorteilhaft Investition stellt (z.B.
muss sich nach 3 Jahren
ISt Investition uberhaupt sinnvoll?* amortisiert haben)

Amortisationsdauer < Nutzungsdauer
Amortisationsdauer < Hochst-Amortisationsdauer des Unternehmens

Feststellung der
vorteilhafteren von zwei
Investitionsalternativen die

= Relativ vorteilhaft bgige absolut vorteilhaft
sin

,Welche Investition von zwei
sinnvollen ist besser?“

Amortisationsdauer,,, ..iion 1 < AMortisationsdauer,, q«ition 2

UNIVERSITY OF APPLIED SCIENCES Prof. Dr.-Ing. Armin Wagenknecht Seite



Beurteilung der Amortisationsrechnung # | THM

Vorteile @ Nachteile/ Einschrankungen e

= Maldgeblich zur Beurteilung des = Amortisationsdauer keine
Investitionsrisikos (Mal3zahl Aussage Uber Rentabilitat
Amortisationsdauer) = Probleme bei unterschiedlicher

= Liquiditatsorientiert (Ein- und Nutzungsdauer zweier zu
Auszahlungen) vergleichender

Investitionsprojekte (HOhe
jahrlicher Abschreibungen
beeinflusst Amortisationsdauer)

= Zeitliche Struktur der
Einzahlungen (Cashflows) bleibt
unberucksichtigt

Empfehlung: Erganzender Einsatz zu Investitionsverfahren die die
Wirtschaftlichkeit beurteilen

Quelle: Thommen, Achleitner (2012), Allgemeine Betriebswirtschaftslehre, Wiesbaden, Springer Gabler, S. 678
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# | THM

TECHNISCHE HOCHSCHULE MITTELHESSEN

Die langjahrige Reinigungskraft Ihrer WG hat das Handtuch geworfen und gekundigt. Ein Roboter (Nao oder
Pepper) soll Ihnen nun bei Haushaltsarbeiten helfen. In einer nachtlichen Sitzung aller WG-Mitglieder haben
Sie kalkuliert, wieviel Geld man in den nachsten 4 Jahren je Roboter spart, wenn man das mit Aufwand und
Kosten der Reinigungskraft vergleicht. Als WG-Bewohner mit den grof3ten BWL-Kenntnissen sollen Sie nun
ausrechen, in welchen der beiden Roboter investiert werden soll. Sie wollen dazu eine Amortisationsrechung

nach der Durchschnittsmethode durchfuhren.

Bild rechts: https://de.wikipedia.org/wiki/Nao_(Roboter)#/media/Datei:Nao_humanoid_robot.jpg
Bild links https://de.wikipedia.org/wiki/Pepper_%Z28Roboter%29#/media/Datei:Innorobo_2015_-_Aldebaran_-_Pepper.JPG
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Rechenbeispiel: Amortisationsrechnung

= THM

TECHNISCHE HOCHSCHULE MITTELHESSEN

Die langjahrige Reinigungskraft Ihrer WG hat das Handtuch geworfen und gekundigt. Ein Roboter (Nao oder
Pepper) soll Innen nun bei Haushaltsarbeiten helfen. In einer nachtlichen Sitzung aller WG-Mitglieder haben
Sie kalkuliert, wieviel Geld man in den nachsten 4 Jahren je Roboter spart, wenn man das mit Aufwand und
Kosten der Reinigungskraft vergleicht. Als WG-Bewohner mit den grof3ten BWL-Kenntnissen sollen Sie nun
ausrechen, in welchen der beiden Roboter investiert werden soll. Sie wollen dazu eine Amortisationsrechung

nach der Durchschnittsmethode durchfuhren.

Zahlungsreihe (TEUR)

Jahr Pepper Nao
0. Jahr: Investitionsauszahlung | -12 -8
1. Jahr: Ruckfluss 2,5 2,0
2. Jahr: Ruckfluss 3,0 2,0
3. Jahr: Ruckfluss 3,5 2,5
4. Jahr: Ruckfluss 3,5 3,5
4. Jahr: Liquidationserlos 5,0 4,0

Durchschnittsmethode
Investitionsauszahlung (Kapitaleinsatz)

Amortisationsdauer = Durchschnittlicher Ruckfluss

Der Liquidationserlos wird in der Regel nicht einbezogen

Quelle: Vahs, D.(2015). Einfiihrung in die Betriebswirtschaftslehre. Stuttgart, Schéaffer-Poeschel
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i# | THM

TECHNISCHE HOCHSCHULE MITTELHESSEN

https://de.vecteezy.com/vektorkunst/650837-figur-schultafel-mit-holzrahmen-design

UNIVERSITY OF APPLIED SCIENCES Prof. Dr.-Ing. Armin Wagenknecht 30



THM

TECHNISCHE HOCHSCHULE MITTELHESSEN

Die Investition in den Kauf eines 3D-Druckerparks liegt bei 220.000 €. Die 3D-
Drucker sollen Uber eine Nutzungsdauer von 3 Jahren betrieben werden. Durch
Investitionsanalysen wurden die unten angegeben jahrlichen Ruckflusse ermittelt.

Aufgabe: Sie habe nun die Aufgabe unter Verwendung der Amortisationsrechnung
mit der Durchschnittsmethode zu entscheiden, ob eine Investition in den 3D-
Druckerpark vorteilhaft ist. Wie hoch ist die Amortisationsdauer?

1. Jahr: Ruckfluss R, 102,5 T€
2. Jahr: Riuckfluss R, 104 T€
3. Jahr: Ruckfluss R, 105,5 T€
3. Jahr: Liquidationserlos 100 T€

Durchschnittsmethode
Investitionsauszahlung (Kapitaleinsatz)

Durchschnittlicher Ruckfluss

Amortisationsdauer =

- Particify https://ars.particify.de  Raum-Nr.: 3601 1353

DD
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Methoden der Investitionsrechnung = THM

TECHNISCHE HOCHSCHULE MITTELHESSEN

Methoden der Investitionsrechnung

Statische Verfahren Dynamische Verfahren

— — Kapitalwertmethode

Amortisations-
rechnung

Quelle: Thommen, Achleitner (2012), Allgemeine Betriebswirtschaftslehre, Wiesbaden, Springer Gabler, S. 668
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Grundlage der Kapitalwertmethode ist die

Diskontierung

= Diskontierung (Abzinsung)

ist eine umgekehrte Zinseszinsrechnung

= Zukunftige Ein- und Auszahlungen werden auf den Zeitpunkt der ersten

Zahlung abgezinst

Kapitalwertmethode ist eine davon

= Diskontierung ist Grundlage fur dynam. Verfahren der Investitionsrechnung

1
(1+n!

RO=RtX

R,=Barwert von R, [€]
R, = Ruckfluss im Jahr t [€]

1
1+

Abzinsungsfaktor

,Was wére es heute wert
wenn ich in 2 Jahren 121 €
erhalte?”

r =Kalkulationszinssatz (auch Kalkulationszinsful3 genannt) [ %]

t =Jahr

THM

TECHNISCHE HOCHSCHULE MITTELHESSEN

UNIVERSITY OF APPLIED SCIENCES

Beispiel: Ruckfluss von 121 Euro in zwei Jahren ware bei

einem Kalkulationszinssatz von 10 % heute 100 Euro wert.

1 1
=121€ X

(1 + )t (1+0

Rg = Ry X = 100€

1)2

Seite

Prof. Dr.-Ing. Armin Wagenknecht
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Einflussfaktoren auf den Kalkulationszinssatz auf ::

die Kapitalwertmethodenberechnung

Fmanzierungs- Mimndest-

kosten fiir verzinsungs-
Fremdkapital vorstellung des
Investors

Rendite

der nicht
Aufschlagfiir beriicksichtigten
besondere ~a / Investitions-

Risiken alternativen

Kalkulations-Zmssatz

- ~__

fA\

durchschnitthche

Untemehmens-

voraussichtl
Steuer-

Branchen-
iibliche

Verzmsung

belastung

erwartete

Inflationsrate

rendite

Quelle: Jung, H. (2016), Allgemeine Betriebswirtschaftslehre, Berlin, DeGruyter Oldenbourg, S.835.

UNIVERSITY OF APPLIED SCIENCES

THM

TECHNISCHE HOCHSCHULE MITTELHESSEN

Hohe Bedeutung des
Zinssatzes!

Zinssatz ist frei wahlbar

Orientierung fur
Zinsssatzermittlung:

Zinssatz von Fremdkapital
und dann Risko- und
Gewinnzuschlage drauf

Je hoher der Zinssatz,
desto unvorteilhafter die
Investition

Prof. Dr.-Ing. Armin Wagenknecht Seite 36



Kapitalwertmethode 2| THM

EEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEEE

= Messung einer Investition an einer Investitionsalternative die mit
Kalkulationszinssatz verzinst wird

= Alle Zahlungen werden auf den Zeitpunkt t, abgezinst (= Barwerte)

= Differenz aller Bartwerte der Einzahlungen (inkl. Liquidationserlos)
und der Bartwerte der Auszahlungen ergibt Kapitalwert der Investition

Rt , Rp ., Rn___Ln g
1+n1 (1 +n2 1+ (1+nN

CO=

Cp= Kapitalwert
lp= Investitionsauszahlung in Jahr 0 (i.d.R. Investitionskaufpreis)

L = Liquidationserlos (Verkauf in Jahr n)
R,=Ruckfluss im Jahr t [€]

r =Kalkulationszinssatz [ %]

t =Jahr

UNIVERSITY OF APPLIED SCIENCES Prof. Dr.-Ing. Armin Wagenknecht Seite 37



Bewertung der Ergebnisse = THM

= Absolut vorteilhaft ,Ist Investition Uberhaupt sinnvoll ?*
Kapitalwert > 0 (wenn = 0 keine pauschale Aussage maoglich)
= Relativ vorteilhaft ,Welche Investition von zwei

sinnvollen ist besser?*

Kapitalwert,, esiiion 1 > Kapitalwert,, csiison 2

- Investition 1 vorteilhafter als 2
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Zusammenhang zwischen Kapitalwert und # | THM
Kalkulationszinssatz
Je hoher der Zinssatz, desto kleiner der Kapitalwert und umgekehrt
5 Kapitalwert J
Warum? Kapitalwertfunktion
25.000 —
Bei hoherem 20.000 —
Kalkulations- Grenze ob Investition
zinssatz steigt z.B. 15.000 — absolut vorteilhaft oder nicht
die Attraktivitat das 10.000 —
Kapital statt in das 5000 — Kalkulationszinssatz
Investitions- >
o 0 T 1 T T T T T 1
vorhaben in eine
alternative 5000 |/ 5 10 15 20~25 30 35 40 45 50 55
Anlageform zu —10.000 —
Investieren ~15.000 —
—20.000 —
—25.000 —

Abbildung: Thommen, Achleitner (2012), Allgemeine Betriebswirtschaftslehre, Wiesbaden, Springer Gabler, S. 685
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Rechenbeispiel:
Kapitalwertmethode
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THM

TECHNISCHE HOCHSCHULE MITTELHESSEN

Die Investition in den Kauf eines 3D-Druckerparks liegt bei 220.000 €. Die 3D-Drucker sollen
uber eine Nutzungsdauer von 3 Jahren betrieben werden. Durch Investitionsanalysen
wurden die unten angegeben jahrlichen Ruckflisse ermittelt. Der Erlos bei Verkauf
(Liquidationserlos) nach 3 Jahren wird auf 40.000 € geschatzt. Der Kalkulationszinssatz
betragt 10%.

Es ist unter Verwendung der Kapitalwertmethode zu ermitteln, ob eine Investition in den 3D-
Druckerpark vorteilhaft ist.

Zahlungsreihe

1. Jahr: Ruckfluss R, 102 500 €
2. Jahr: Ruckfluss R, 104 000 €
3. Jahr: Ruckfluss R; 105 500 €
3. Jahr: Liquidationserlos L 40 000 €

Quelle: Vahs, D.(2015). Einflihrung in die Betriebswirtschaftslehre. Stuttgart, Schéffer-Poeschel
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. —— Kapitalwertmethode
[Ermlttlur.z, von | ] R4 R, Rn L
Co = + + ..t + — lp

1+n!1  (1+n2 (1+n0  (1+n)N

Die Investition in den Kauf eines 3D-Druckerparks liegt bei 220.000 €. Die 3D-Drucker sollen Uber eine

Nutzungsdauer von 3 Jahren betrieben werden. Durch Investitionsanalysen wurden die unten angegeben
jahrlichen Ruckflisse ermittelt. Der Erlds bei Verkauf (Liquidationserlds) nach 3 Jahren wird auf 40.000 €
geschatzt. Der Kalkulationszinsfuld betragt 10%.

/CO= Kapitalwert \
lp= Investitionsauszahlung in Jahr O (i.d.R.
Investitionskaufpreis)

Zahlungsreihe
1. Jahr: Ruckfluss R,

2. Jahr: Ruckfluss R, R= Riickfluss im Jahr t [€]

3. Jahr: Ruckfluss R, r= Kalkulationszinssatz[ %]

3. Jahr: Liquidationserlos L, \ t= Jahr )
0. Jahr: Investitionsauszahlung |, —220 000 €

Quelle: Vahs, D.(2015). Einflihrung in die Betriebswirtschaftslehre. Stuttgart, Schéffer-Poeschel
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. . Kapitalwertmethode
Diskontierung 1. Jahr -> R, R1 R Rn L

T I Ty A (e LR (R L

Die Investition in den Kauf eines 3D-Druckerparks liegt bei 220.000 €. Die 3D-Drucker sollen Uber eine

Nutzungsdauer von 3 Jahren betrieben werden. Durch Investitionsanalysen wurden die unten angegeben
jahrlichen Ruckflisse ermittelt. Der Erlds bei Verkauf (Liquidationserlds) nach 3 Jahren wird auf 40.000 €
geschatzt. Der Kalkulationszinsfuld betragt 10%. \

=0, 1
Zahlungsreihe _ :
1. Jahr: Ruckiluss R, ICO:I:\?:;jc?tli\(l)vr?:auszahlung in Jahr O 102 500 €
2. Jahr: Ruckfluss R, F?t= R —— 104 000 €
3. Jahr: Ruckfluss R, r= Kalkulationszinssatz [ %] 105 500 €
3. Jahr: Liquidationserlos L, \{= Jahr ) 40 000 €
0. Jahr: Investitionsauszahlung |, —220 000 €
1. Jahr: Diskontierter Ruckfluss R, 102 500€/1,1 =93 181,82 €

( 102.50/

- @+ont

Quelle: Vahs, D.(2015). Einflihrung in die Betriebswirtschaftslehre. Stuttgart, Schéffer-Poeschel
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. . Kapitalwertmethode
Diskontierung 2. Jahr -> R, R1 R Rn L

T I Ty A (e LR (R L

Die Investition in den Kauf eines 3D-Druckerparks liegt bei 220.000 €. Die 3D-Drucker sollen Uber eine

Nutzungsdauer von 3 Jahren betrieben werden. Durch Investitionsanalysen wurden die unten angegeben
jahrlichen Ruckflisse ermittelt. Der Erlds bei Verkauf (Liquidationserlds) nach 3 Jahren wird auf 40.000 €
geschatzt. Der Kalkulationszinsfuld betragt 10%. \

=0, 1
Zahlungsreihe _ :
1. Jahr: Ruckiluss R, ICO:I:\?:;jc?tli\(l)vr?:auszahlung in Jahr O 102 500 €
2. Jahr: Ruckfluss R, F?t= R —— 104 000 €
3. Jahr: Ruckfluss R, r= Kalkulationszinssatz [ %] 105 500 €
3. Jahr: Liquidationserlos L, \{= Jahr ) 40 000 €
0. Jahr: Investitionsauszahlung |, —220 000 €
1. Jahr: Diskontierter Ruckfluss R, 93 181,82 €
2. Jahr: Diskontierter Ruckfluss Ry, 104 000 €/1,21 =85 950,41 €
/{
[ 104.000€
(1+0,1)2

Quelle: Vahs, D.(2015). Einflihrung in die Betriebswirtschaftslehre. Stuttgart, Schéffer-Poeschel
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Kapitalwertmethode

Diskontierung 3. Jahr -> R;

R R, Rn Ln

T I Ty A (e LR (R L

Die Investition in den Kauf eines 3D-Druckerparks liegt bei 220.000 €. Die 3D-Drucker sollen Uber eine
Nutzungsdauer von 3 Jahren betrieben werden. Durch Investitionsanalysen wurden die unten angegeben
jahrlichen Ruckflisse ermittelt. Der Erlds bei Verkauf (Liquidationserlds) nach 3 Jahren wird auf 40.000 €

geschatzt. Der Kalkulationszinsfuld betragt 10%. \

Zahlungsreihe

r=0,1

Co= Kapitalwert

1. Jahr: Ruckfluss R, l= Investitionsauszahlung in Jahr 0 102 500 €
2. Jahr: Ruckfluss R, R= Riickfluss im Jahr t [€] 104 000 €
3. Jahr: Ruckfluss R, r= Kalkulationszinssatz [ %] 105 500 €
3. Jahr: Liquidationserlos L, \{= Jahr ) 40 000 €
0. Jahr: Investitionsauszahlung |, —220 000 €
1. Jahr: Diskontierter Ruckfluss R, 93 181,82 €
2. Jahr: Diskontierter Ruckfluss Ry, 85 950,41 €
3. Jahr: Diskontierter Ruckfluss Ry, 105 500 €/ 1,331 =/Z9 263,71

(1+0,1)3

[ 105.500€ 4
L J

",/"

Quelle: Vahs, D.(2015). Einflihrung in die Betriebswirtschaftslehre. Stuttgart, Schéffer-Poeschel
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Diskontierung Liquidationserlos

Kapitalwertmethode

R R, Rn Ln

T I Ty A (e LR (R L

Die Investition in den Kauf eines 3D-Druckerparks liegt bei 220.000 €. Die 3D-Drucker sollen Uber eine
Nutzungsdauer von 3 Jahren betrieben werden. Durch Investitionsanalysen wurden die unten angegeben
jahrlichen Ruckflisse ermittelt. Der Erlds bei Verkauf (Liquidationserlds) nach 3 Jahren wird auf 40.000 €

geschatzt. Der Kalkulationszinsfuld betragt 10%. \

Zahlungsreihe

r=0,1

Co= Kapitalwert

1. Jahr: REICkﬂuss R, lp= Investitionsauszahlung in Jahr O 102 500 €
2. Jahr: Ruckfluss R, R= Riickfluss im Jahr t [€] 104 000 €
3. Jahr: Ruckfluss R, r= Kalkulationszinssatz [ %] 105 500 €
3. Jahr: Liquidationserlos L, \{= Jahr ) 40 000 €
0. Jahr: Investitionsauszahlung |, —220 000 €
1. Jahr: Diskontierter Ruckfluss R, 93 181,82 €
2. Jahr: Diskontierter Ruckfluss Ry, 85 950,41 €
3. Jahr: Diskontierter Ruckfluss Ry, 79 263,71
3. Jahr: Diskontierter Liquidationserlos L, 40 000 €/ 1,331 = 30 052,59 €
[ 40.000€ ‘/
Quelle: Vahs, D.(2015). Einflihrung in die Betriebswirtschaftslehre. Stuttgart, Schéffer-Poeschel L (1 + 0,1 )3 J
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Kapitalwertmethod
[Errechnung des Kapitalwerts C J ApEatve meR1o © Ro Rn Ln

Co = (1+r)1 * (1 +r)2+ -t (1+r)n * (1 +r)n —lo

Die Investition in den Kauf eines 3D-Druckerparks liegt bei 220.000 €. Die 3D-Drucker sollen Uber eine
Nutzungsdauer von 3 Jahren betrieben werden. Durch Investitionsanalysen wurden die unten angegeben
jahrlichen Ruckflisse ermittelt. Der Erlds bei Verkauf (Liquidationserlds) nach 3 Jahren wird auf 40.000 €

geschatzt. Der Kalkulationszinsfuld betragt 10%.
, :i r=0,1

Zahlungsreihe _

1. Jahr: Ruckfluss R1 ICO:Ir}f\?:slﬁli\:)vs:auszahlung in Jahr O 102 500 €
2. Jahr: Ruckfluss R, th= R — 104 000 €
3. Jahr: Ruckfluss R, r= Kalkulationszinssatz [ %] 105 500 €
3. Jahr: Liquidationserlos L, \{= Jahr ) 40 000 €
0. Jahr: Investitionsauszahlung |, —220 000,00 €
1. Jahr: Diskontierter Riickfluss Ry, Vorteilhafte Investition 93 181,82 €

da Kapitalwert >0

2. Jahr: Diskontierter Riickfluss R,, - o 85 950,41 €
3. Jahr: Diskontierter Ruckfluss Ry, 79 263,71
3. Jahr: Diskontierter Liquidationserlos L, 30 052,59 €
Kapitalwert C, [ 93 181,82 € + 85 950,41 € + 79 263,71 € ‘|768 448,53 €
Quelle: Vahs, D.(2015). Einfiihrung in die BJ:I- 30 052’59 €220 OOO’OO € }
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