Investitions- und Finanzierungsrechnung

Sowohl in der Wirtschaft ,als auch im privatem Bereich, nimmt die Bedeutung richtiger
finanzieller Uberlegungen und Entscheidungen immer mehr zu. Besonders wichtig ist dies
bei der Planung von Maschinen —und Gebaudeinvestitionen mit einem hohen Bedarf an
Fremdkapital. Auch Betriebsaufstockungen und Umstellungen der Betriebsorganisation
oder Erbabfindungen kénnen zu Finanzierungsproblemen flihren. Neben der Finanzierung
von Investitionen ist auch die Finanzierung der laufenden Betriebsfuhrung kostengunstig
zu gestalten. Um die jeweils richtigen Entscheidungen treffen zu kénnen sind
Grundkenntnisse der Finanzierungsrechnung nétig. Daruber hinaus sind auch Kenntnisse,
die mit der Beschaffung und dem Einsatz von Fremdkapital zusammenhangen auferst
wichtig.

1) Grundlagen der Finanzierungsrechnung

a) Einfache Zinsrechnung
Die Grundformel der Zinsrechnung lautet:
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Z = Zinsen

p = Zinssatz in % (z.B 3%)

i = Zinssatz als Dezimalzahl ( z.B. 0.03)
K = Kapital

t = Zeit (Jahre)

Beispiel:
Ein Kapital (K) von 5.000 € ist zu 3,5% (p) angelegt. Wie viel (einfache) Zinsen erhalt man
nach vier Jahren (t)?

_5000%35%4
100

Diese Formel kann, falls nicht die Zinsen, sondern der Prozentsatz gefragt ist,
entsprechend umgewandelt werden.

Z = T00.

Z*100
"=
YT

Wird der Verzinsungszeitraum nicht in Jahren, sondern in Monaten oder Tagen angegeben
(wie es bei der einfachen Zinsrechnung fast immer der Fall ist), dann muss die
Grundformel entsprechend abgeandert werden:

Zinsen fur Monate: Zinsen fur Tage:

_K*p*t 7 K*p*t
T 100%12 ~ 100%360




b) Zinseszinsrechnung

Bei der einfachen Zinsrechnung wird immer so gerechnet, als ob die Zinsen jeweils
am Ende eines Jahres bei Einlagen abgehoben bzw. Krediten bezahlt wirden. Tatsachlich
werden in solchen Fallen jedoch meist die Zinsen am Ende eines Jahres zum Kapital
geschlagen und mit diesem neuerlich verzinst. So kommt es, dass auch die Zinsen wieder
Zinsen tragen. Diese zu ermitteln, ist Aufgabe der Zinseszinsrechnung

- Berechnung des Endkapitals

Die nachstehende Darstellung zeigt, wie sich ein Anfangskapital durch die zum
Jahresende nicht entnommenen Zinsen vergrolert:

Anfangskapital: 1.000.- €

Zinssatz: 4% (i = 0,04)

Zeit: 4 Jahre
Jahr | Anfangskapital + Jahreszinsen |= | Endkapital
1 1.000 + 40 = |1.040
2. 1.000+40 + 41.6 = |1.081,6
3. 1.000+40+41.6 + 432 = |1.1248
4. 1.000+40+41.6+43.2 |+ 45 = |1.169.8

Bei der Zinseszinsrechnung sind folgende Symbole gebrauchlich:

Anfangskapital : Ko

Zeitraum (Jahre) : n (t wird nur bei der einfachen Zinsrechnung verwendet)

Endkapital : Kn

Aufzinsungsfaktor q" : ( 1+p/100)"

Zur Berechnung des Endkapitals wird das Anfangskapital mit dem , Aufzinsungsfaktor g™
multipliziert.

Fir 4 Jahre und 4 % betragt q" 1,169 898

- Berechnung des Anfangskapitals

Wenn das Endkapital gegeben und das Anfangskapital gesucht wird, verwendet man den
~<Abzinsungsfaktor® (1/q").Er ist der reziproke Wert des Aufzinsungsfaktors. Die Abzinsung
eines Betrages wird auch als ,Diskontierung” bezeichnet.

Beispiel:

Ein in sieben Jahren falliger Betrag von 10.000.-€ soll bereits jetzt bezahlt werden, wobei mit einem
vierprozentigen Diskontierungssatz gerechnet wird. Wie groB ist der jetzt schon zu zahlende Betrag?

Der Abzinsungsfaktor (=Diskontierungsfaktor) fur 7 Jahre und 4 % betragt 0,759 917;
Es sind daher 7.599,17 € zu zahlen.

- Rentenrechnung

Als Rente ist eine in regelmaRigen Zeitabstanden wiederkehrende Ein- oder Auszahlung
eines gleich bleibenden Geldbetrages zu verstehen. Dabei ist zwischen einer ,ewigen oder
Dauerrente” und einer ,zeitlich begrenzten Rente” zu unterscheiden.

Ewige Renten sind fur den land- und forstwirtschaftlichen Bereich bedeutsam. lhrem
Wesen nach sind Holz-. Weide- und Streuservitute solche ewige Renten. Bei der Ablése



dieser Servitute ist jeweils die Abldsesumme zu errechnen.

Beispiel:

Jemand hat ein Weiderecht, welches in Geld ausgedriickt einem Jahresnettowert von 120.-€ entspricht. Wie
groR ist die Ablésesumme, wenn der Berechnung — wie in der

Realschatzordnung tblich — 4 % zugrunde gelegt werden?

Fir den Rechenvorgang wird die Grundformel der einfachen Zinsrechnung umgewandelt.

_Z*100
p*t

K

Da die Berechnung der Abldsesumme sich zunachst auf ein Jahr bezieht, istt = 1, so dass
im Nenner der Formel nur ,p“ steht.

Der Ausdruck 100/p heift Kapitalisierungsfaktor

Da gemal} Realschatzordnung mit einem Zinssatz von 4 % gerechnet wird, ergibt sich ein
Kapitalisierungsfaktor von 25 ( =100/4)

Das bedeutet:

Die einmalige Abldsesumme fur ein Servitut entspricht seinem 25fachen jahrlichen
Geldwert. Das oben angegebene Weiderecht kénnte somit durch eine einmalige Summe
von 3000,- € abgeldst werden.

Fir die Finanzierungsrechnung sind tGberwiegend Rentenformen mit einem zeitlich
begrenzten Bezugszeitraum d.h. ,Zeitrenten“ mal3gebend. Dabei geht es entweder um die
Berechnung des Rentenendwertes (Rn) oder des Rentenbarwertes (Ro).

*) Berechnung des Rentenendwertes (Rn)
Um den ,Endwert® einer Rente zu erhalten ware es zunachst notwendig den Endwert jeder
einzelnen Rate zu berechnen und die erhaltenen Jahresbetrage zu addieren. Die
nachstehende Grafik zeigt diese Vorgangsweise:

Rate (1) : 1000,-€ (am Jahresende fallig)

Zinssatz (p): %, Laufzeit (n) 5 Jahre

> 1.169,86
> +1.124.86
> +1.081,60
_ +1.040,00
1.J 2] 3] 4.7 5.] 1.000,00

, >
Rentenendwert 5.416.32

Diese Art den Rentenendwert zu berechnen ist zwar moglich, ware aber zu
umstandlich.
Wesentlich einfacher und rascher geht die Berechnung vor sich, wenn dazu die im Anhang

enthaltenen ,Rentenendwertfaktoren (s,)“ verwendet werden .Der Rentenendwert kann
dadurch mit einer einzigen Multiplikation ermittelt werden.

Rentenendwert = Rate * Rentenendwertfaktor

Rn=r*s,

Bezogen auf das obige Beispiel ( 4 %,5 Jahre) betragt sn: 5,416 323

Rn=1000 * 5,416323 = 5.416,32



**) Berechnung des Rentenbarwertes (Ro)

In diesem Fall ist es erforderlich jede Rate auf den Anfang des Bezugszeitraumes zu
beziehen, d.h. also abzuzinsen (=diskontieren). Fur die Erklarung des Rechenvorgangs
wird das gleiche Beispiel wie bei der Ermittlung des Rentenendwertes verwendet Dadurch
ist es leichter moglich, Rentenendwert und Rentenbarwert zu vergleichen.

1.J 2] 3.J 4] 5]
061,54 | <« |

+924.56 | 4
+888.99 | <

<
+854.80
+821.93 <
4.451,82 Rentenbarwerf

Selbstverstandlich stehen fiir die Berechnung sogenannte ,,Rentenendwertfaktoren
(an)“ zur Verfugung.

Rentenbarwert = Rate * Rentenbarwertfaktor

o=r*an
Bezogen auf das obige Beispiel ( 4 %, 5 Jahre) betragt an : 4,451 822
Ro =1000 * 4,451822 = 4.451,82

Beispiel:

Fuir einen StraBenbau muss ein Bauer einen Teil seiner Obstanlage abtreten. Als
Deckungsbeitrag fiir diese Flache wurden 1.600.-€ errechnet. Die voraussichtlich noch
mogliche Nutzungsdauer betragt 12 Jahre. Wie hoch muss die Ablésesumme bei einer
Verzinsung von 4 % sein, damit der Bauer keinen Verlust erleidet?

Der Rentenbarwertfaktor (an) fur 4 % und 12 Jahre betragt 9,385 074
Daraus resultiert ein Ablésesumme von: 1.600 * 9,385074 = 15.016,12 €

- Annuitatenrechnung

Die Annuitatenrechnung ist eine Form der Rentenrechnung bei welcher der Rentenbarwert
(=Kreditbetrag), der Zahlungszeitraum ( =Kreditlaufzeit) sowie der Zinssatz gegeben sind.
Gefragt wird nach der Rate ( = Rente = Annuitat).

Unter ,Annuitat® versteht man die wahrend der gesamten Kreditlaufzeit gleich bleibende
Summe von Kapitaltiigung und Verzinsung.

Urspranglich verstand man darunter nur wirkliche Jahresraten (anno = Jahr).Heute wird
der Begriff Annuitat oft auch fur halb-,vierteljahrliche oder monatliche Rickzahlungsraten
verwendet Rickzahlungen in Form von Annuitaten werden auch als ,Pauschalraten®
bezeichnet.

Far ihre Berechnung der Annuitat wird der Rentenbarwertfaktor umgeformt und man erhalt
dadurch den Annuitatenfaktor” oder Wiedergewinnungsfaktor . Er ist der reziproke
Wert des Rentenbarwertfaktors und wird deshalb als 1/an bezeichnet.

Annuitat = Kapitalbetrag * Annuitatenfaktor



Beispiel:
Ein Kredit von 10.000.-€ der mit 8% verzinst werden muss, ist in 5 Jahren in Form von
Annuitaten zu tilgen, d.h. einschlieB3lich der Zinsen zurlickzuzahlen. Wie grof3 ist die Annuitat ?

Der Annuitatenfaktor fir 8% und 5Jahre betragt 0,250 456
Annuitat = 10.000.- € * 0,250456 = 2.504,56.-€

In dem Betrag von 2.504,60 € steckt sowohl ein Anteil fur die Kapitalrickzahlung als auch
fur die Verzinsung .Wie grof} diese Anteile in den einzelnen Jahren sind, ist leicht
festzustellen. Da im ersten Jahr der gesamte Betrag von 10.000.- € zu verzinsen ist,
betragen die Jahreszinsen 800.-€. Werden diese 800.-€ von der Annuitat (2.504,56)
abgezogen, so verbleiben noch 1.704,56, € fur die Kapitalrickzahlung (= Tilgung).

Da der noch offene Kreditbetrag im Laufe der Zeit sinkt, nimmt der Zinsanteil der Rate ab
und der Tilgungsanteil zu.

Um einen Uberblick Uber Restschuld, Zinsen und Tilgungsraten in den einzelnen Jahren
zu erhalten, werden ,Tilgungsplane® aufgestellt. Fir das obige Beispiel ergibt sich
demnach der nachstehende Tilgungsplan.

11lgungsplan tiir Annutéatentilgung

Jahr Restschuld Zinsen Tilgungsrate Annuitét
1. 10.000,00 800,00. 1.704,56 2.504,56
2. 8.295.44 663,63 1.840,93 2.504,56
3. 6.454,51 516,36 1.988,20 2.504,56
4. 4.466,32 357,30 2.147.26 2.504,56
5. 2.319,06 185,51 2.319.05 2.504.56
- - 2.522,80 10.000,00.- 12.522.80

Die Tilgung in Annuitaten ist bei den Hypothekenanstalten und Bausparkassen, wenn
auch meist pro Halbjahr, Vierteljahr oder Monat berechnet, Ublich.
Die Annuitat muss um so groéler sein,

e je hoher der Zinssatz und

e je klrzer die Laufzeit ist.
Die Annuitatenrechnung ist besonders bei Finanzierung durch Fremdkapital bedeutsam.
Sie ist aber auch bei der Beurteilung der Wirtschaftlichkeit von Investitionen ein wichtiges
Beurteilungskriterium.
Bei langerfristigen Krediten ist haufig die sogenannte ,Kapitalratentilgung® tblich.
Hier wird fur die Kapitaltiigung ein jahrlich gleich bleibender Betrag berechnet, zu dem die
Zinsen fur die jeweilige Restschuld hinzu gezahlt werden.
Aus dem nachstehenden Tilgungsplan, der sich auf die gleichen Angaben bezieht, ist der

Unterschied der beiden Tilgungsformen klar ersichtlich.

Jahr Restschuld | Zimnsen Tilgungsrate Jahresrate
1. 10.000.- 800.- 2.000.- 2.800.-.-
2. 8.000.- 640 .- 2.000.- .- 2.640.-
3. 6.000.- 480 .- 2.000.- 2.480.-
4. 4.000.- 320.- 2.000.- 2.320.-.-
5. 2.000 160.- 2.000.- 2.160.-
- - 2.400.- 10.000.- 12.400.-

Werden die beiden Tilgungsplane miteinander verglichen, so fallt sofort auf, dass bei der
Annuitatentilgung insgesamt mehr Zinsen zu zahlen sind als bei der Kapitalratentilgung.




Die Ursache liegt darin, dass bei der Kapitalratentilgung in den ersten Jahren hohere
Jahresraten zu zahlen sind. Dadurch vermindert sich die jeweilige Restschuld rascher und
bewirkt eine geringere Gesamtbelastung mit Zinsen.

Arten der Finanzierung

1. Finanzierungsformen

1.1 Eigenfinanzierung

Sie ist die sicherste Form der Finanzierung. Das Kapital ist dabei entweder im
landwirtschaftlichen Betrieb erwirtschaftet worden oder stammt aus einem
Nebeneinkommen.

Besonders bei Betriebsleitern die auch eine aulRerbetriebliche Erwerbstatigkeit ausiben,
wird haufig ein Teil dieser Einkunfte im landwirtschaftlichen Betrieb investiert.

1.2 Fremdfinanzierung

In vielen Fallen reichen die Mittel der Eigenfinanzierung nicht aus, so dass Fremdkapital
aufgenommen werden muss. Da es sich dabei um Geld handelt, welches innerhalb einer
gewissen Zeit zurlickgezahlt und verzinst werden muss, bedarf es einer griindlichen
Uberlegung und sorgfaltigen Berechnung.

Kredite missen mit Vorbedacht aufgenommen werden. Sie sind nur dann wirtschaftlich,
wenn sie richtig eingesetzt werden. Aul3erdem ist es notwendig, dem jeweiligen
Verwendungszweck entsprechende Kreditarten auszuwahlen.

2. Finanzierungszweck
Hier wird zwischen der Betriebs- und der Investitionsfinanzierung unterschieden.

2.1. Betriebsfinanzierung

Die Aufgabe der Betriebsfinanzierung besteht in der Bereitstellung von Kapital fur die
laufende Betriebsflhrung bzw. fur die Vermehrung des Umlaufvermégens. Dazu zahlen in
erster Linie der Ankauf von Handelsdiinger, Saatgut, Futtermitteln usw. Diese
Betriebsmittel wirken sich unmittelbar auf die Ertragshdhe aus, und sind deshalb im
wirtschaftlich sinnvollen Mal3e einzusetzen.

Als Fremdkapital fur die Betriebsfinanierung werden meist ,Kredite in laufender
Rechnung” eingesetzt. Sie werden auch als ,Kontokorrentkredite“ bezeichnet.

Dem Kreditnehmer wird eine vereinbarte Kreditsumme (Kreditrahmen) eingeraumt, Gber
die je nach Bedarf verfligt werden kann. Ein entscheidender Vorteil dieser Kreditform ist,
dass der Kredit immer wieder beansprucht und zurickgezahlt werden kann. Er kann
dadurch der jeweiligen finanziellen Situation eines Betriebes angepasst werden.

Aus diesem Grund ist der ,Kontokorrentkredit* der am besten geeignete Kredit fur die
Betriebsfinanzierung. Der Landwirt ist dadurch in der Lage, Zahlungsbeglnstigungen (z.B.
Kassaskonto) auszunutzen und kann auf diese Weise seine Betriebsmittel glinstiger
einkaufen.

Zinsen fur ,Lieferantenkredite” sind meist hoher als Kontokorrentkredite bei einem
Geldinstitut.

Kredite in laufender Rechnung werden je nach Bedarf in Anspruch genommen, kdnnen
wiederholt ausgenutzt werden und sind daher speziell fir die Betriebsfinanzierung
geeignet.

Eine Sicherstellung bei diesen Krediten erfolgt meist durch Wechsel oder Blrgen.

2.2 Investitionsfinanzierung
Darunter versteht man die Finanzierung von Baulichkeiten, Maschinen und sonstigen



Investitionen. Da es sich dabei meist um langfristig gebundenes Kapital handelt, ist sein
Einsatz besonders gut zu planen. Auch eine technisch einwandfreie Investition ist deshalb
noch nicht wirtschaftlich.

Die geeignete Kreditform fur Investitionen sind Darlehen.

Beim Darlehen wird ein bestimmter Kreditbetrag auf einmal zur Verfugung gestellt und
nach einem fest vereinbarten Tilgungsplan abgestattet.

Abstattungskredite:

Diese Kreditform stellt eine Kombination aus ,Darlehen” und ,Kontokorrentkredit® dar.

Im Rahmen einer grundbucherlichen Hochstbetragshypothek konnen verschiedene, je
nach Bedarf unterschiedliche, Kreditbetrage beansprucht werden. Die Rickzahlung des in
Anspruch genommenen Kreditbetrages erfolgt wie beim Darlehen nach einem fest
vereinbarten Tilgungsplan. Ist ein Kreditbetrag vollstandig zurlickgezahlt worden, so kann
wieder ein neuer Kredit beansprucht werden, ohne dass daflr neuerliche
Sicherstellungsgebuhren anfallen.

Fur Darlehen wird meist eine hypothekarische Sicherstellung verlangt

Beurteilung von Kreditangeboten

Finanzierungen mit Fremdkapital erfolgen nicht nur in der Wirtschaft und bei 6ffentlichen
Haushalten, sondern auch im privaten Bereich Als Geldgeber kommen in erster Linie
Bankinstitute in Betracht. Immer haufiger werden jedoch auch Kredite von
Versandkaufhausern, Kreditvermittlern und Firmen angeboten. Da die gebotenen
Konditionen sehr unterschiedlich sein kdnnen, lohnt sich ein Vergleich von mehren
Angeboten. Fur eine sachgemalie Beurteilung sind einige Grundkenntnisse wichtig.

1. Zinsen und Verzinsung

Es genugt keineswegs, nur den Zinssatz zu kennen. Eine ,sieben prozentige® Verzinsung

kann sich- wenn nicht naher bestimmt- entweder auf die urspriingliche Kreditsumme oder

auf die jeweils noch ausstandige Restschuld beziehen.

Man unterscheidet eine ,Verzinsung vom Anfangskapital“ und eine ,Verzinsung vom

fallenden Kapital®. Selbstverstandlich ist fur den Kredithehmer bei gleichem Zinssatz die

Verzinsung vom fallenden Kapital gunstiger, da sie eine geringere Zinsenbelastung bringt.

Bei der Verzinsung ist auch darauf zu achten, wie oft innerhalb eines Jahres die

anfallenden Zinsen zum Kapital hinzugerechnet werden bzw. zu welchem Zeitpunkt die

Zinsen fallig sind.

Verzinsungsperioden:

Haufig werden dafur auch die Begriffe ,Kapitalisierung* oder ,Abschluss* verwendet.

Man versteht darunter ,wie oft pro Jahr die anfallenden Zinsen zur noch aushaftenden

Schuld hinzu gezahlt und damit auch mit verzinst werden. Gebrauchlich sind vier

Verzinsungsperioden pro Jahr; man spricht dann von einer vierteljahrlichen

Kapitalisierung.

Eine jahrliche Kapitalisierung erfolgt hingegen bei den Spareinlagen, wodurch sich fir den

Sparer ein geringerer Zinsertrag ergibt.

Je ofter pro Jahr kapitalisiert wird, desto héher wird der Jahreszinssatz!

Zinsenfalligkeit:

Der Zeitpunkt der Falligkeit der Zinsen wirkt sich sowohl auf die Hohe des ausbezahlten

Kreditbetrages, als auch auf den Zinssatz aus. Folgende Falligkeitstermine sind mdglich:
e Antizipative” Zinsenverrechnung (Zinsen sind im vorhinein, d.h. am Anfang einer



Verzinsungsperiode fallig)
e Dekursive” Zinsenverrechnung (Zinsen sind im nachhinein, d.h. am Ende einer
Verzinsungsperiode fallig).
Bei gleichem Zinssatz und auch sonst gleichen Bedingungen ist fur den Schuldner der
dekursiv angebotene Kredit gunstiger

2. Tilgung
Bei der Tilgung eines Kredits ist zu unterscheiden, wie oft und zu welchen Terminen die
Darlehensraten zurtckgezahlt werden mussen.
2.1 Tilgungsperioden:
Im Kreditgeschaft ist die Tilgung in Jahresraten die Ausnahme. Meist werden geférderte
Kredite in Halbjahresraten und sonstige Kredite in Vierteljahresraten getilgt. Bei
Privatkrediten sowie bei Bauspardarlehen ist eine monatliche Tilgung Ublich.
2.2 Tilgungstermine:
Folgende Tilgungstermine sind moglich
e Vorschussige Tilgung (die Tilgung erfolgt jeweils am Anfang einer Tilgungsperiode)
e Nachschiussige Tilgung (die Tilgung erfolgt jeweils gm Ende einer Tilgungsperiode)
Beispiel:
Bei einer halbjahrlichen vorschussigen Tilgung erfolgt die Kapitaltiigung jeweils bei 1.
Janner und 1. Juli, bei einer nachschussigen Tilgung jeweils bei 30. Juni und 31.
Dezember.
Unter sonst gleichen Bedingungen ist flr den Schuldner die nachschussige Tilgung
gunstiger.

3. Kreditspesen

Dafur sind verschiedene Bezeichnungen gebrauchlich wie: Auskunfts-, Bearbeitungs-,
Abschluss- und Schreibgeblhr, Versicherungen, Wertsicherung, Provisionen, Kreditsteuer,
Stempelmarken sowie Gebuhren fur die Kreditbereitstellung. Bei Hypothekarkrediten gibt
es auch die Rechts- und Einverleibungsgebuhren sowie die Beglaubigungsgebuhren.
Weiters unterscheidet man auch zwischen einmaligen und periodischen Spesen.

3.1 Einmalige Kreditspesen:

Sie treten meist bei der Kreditaufnahme und unter verschiedenen Bezeichnungen auf.
Werden sie sofort vom beantragten Kredit abgezogen, erhalt der Kredithehmer den um die
Spesen verringerten Betrag ausbezahlt, muss aber den gesamten beantragten
Kreditbetrag tilgen und verzinsen. Werden die Kreditspesen zum Kredit hinzu gezahlt,
erhalt der Kredithehmer den beantragen Kredit zur Ganze ausbezahlt, muss aber
zusatzlich die angelasteten Spesen tilgen und verzinsen.

3.2 Periodische Spesen:

Sie werden — da oft in Promille angegeben — in ihrer tatsachlichen Auswirkung
unterschatzt.

Fallen sie pro Rate an, so erhdhen sie damit unmittelbar und gleichmafig die einzelnen
Raten.

Werden sie pro Abschluss angelastet, so fallen sie ungleichmaliig entsprechend den
Verzinsungsperioden an.

Beispiel:

Bei einem monatlichem Ratenkredit werden bei vierteljahrlicher Kapitalisierung
Abschlussgebihren in Hohe von jeweils 4 € verrechnet. Die monatliche Rate erhoht sich
damitum 1 €.

Ubersichtliche Darstellung der zeitlich anfallenden Kreditspesen



Emmalize Spesen Peripdizche Spasen
“om Eredithetrag Zum Eredithetraz Pro Ereditrate Pro Verzinsunssperioda
shperopens Spacen hinmzpzihite Spesen anzelasest angalastet

4. Kriterien fur den Kreditkostenvergleich

FUr die Beurteilung von Kreditangeboten genugt es nicht, nur den Nominalzinssatz zu
kennen. Es missen auch der Auszahlungsbetrag, die Gesamtkosten des Kredits — d.h. die
Summe von Tilgung, Zinsen und Spesen (Gesamtbelastung) — sowie der effektive
Jahreszinssatz verglichen werden. Besonders ist auch auf die unterschiedliche Angabe
und Bezeichnung von Zinssatzen zu achten.

4.1 Angabe und Bezeichnung von Zinssatzen

Monatszinssatz (p.m.)

Die Berechnung der Zinsen erfolgt bei ,,p.m.-Zinssatzangaben‘“ meist von der
~<Anfangsschuld. Dabei wird nicht bertcksichtigt, dass sich die Anfangsschuld durch die
monatlichen Rickzahlungen standig verringert. Dem Kaufer wird bei diesem
Berechnungsvorgang die effektive Hohe des Zinssatzes zumeist nicht bewusst. Far
Vergleiche von Zinssatzen missen Monatszinssatze deshalb als ,Jahreszinssatze (p.a.)"
vom fallenden Kapital berechnet, angegeben werden. Um den Jahreszinssatz richtig zu
berechnen, muss auch die monatliche Ruckzahlung bertcksichtigt werden.

Ein Zinssatz, der als ,p.m.-Zinssatz“( auf das Anfangskapital bezogen) angegeben ist,
kann mit der nachstehenden Formel) in einen ,Jahreszinssatz p.a.“, umgerechnet werden.

2 pmrM
Pa=

M= Anzahl der monatlichen Rickzahlungsraten

Beispiel:

Eine Schuld soll in 18 Monatsraten getilgt werden. Der geforderte Zinssatz betragt 0,5 %
p-m.. Wie hoch ist der vergleichbare effektive Jahreszinssatz (p.a.)?

_ 24705718

pa. =1137%

£

Jahreszinssatz (p.a.)

Bei der Verzinsung von Spareinlagen erfolgt eine einmalige Kapitalisierung und zwar am
Jahresende. Bei Krediten wird hingegen meist vierteljahrlich kapitalisiert. AuRerdem wird
das Jahr mit zwdlf Monaten zu 30 Tagen (= 360 Tage), bei Krediten jedoch mit 365 Tagen
gerechnet.



Diese unterschiedliche (gesetzlich vorgesehene) Berechnungsart bewirkt, dass z.B.

ein Zinssatz von 7 % bei Spareinlagen tatsachlich 7 % bedeutet, bei Krediten jedoch eine
Erhéhung auf 7,29 % bewirkt.

Nominalzinssatz:

Der Nominalzinssatz ist der bei Kreditinstituten Ublicherweise als ,Zinssatz“ angegebene
Wert. Er bezieht sich auf eine dekursive Verzinsung, eine vierteljahrliche Verzinsung und
den Tagesfaktor 365/360. Er enthalt keinerlei Kosten und Spesen die mit dem Kredit in
Zusammenhang stehen.

Effektiver Jahreszinssatz

Der effektive Jahreszinssatz berlcksichtigt auch die Kosten und Spesen fur den Kredit, mit
Ausnahme der Kreditgeblhr und meist auch der Kosten fiir die Kontoflihrung. Falls vom
Kreditinstitut eine Kreditrestschuldversicherung verlangt wird, sind auch deren Kosten
einzubeziehen. Bei der Ermittlung des effektiven Jahreszinssatzes wird —wie bei
Spareinlagen — mir 360 Tagen pro Jahr sowie mit jahrlicher Kapitalisierung gerechnet.
Jahreszinssatz bei Skontoausniitzung.

Die Auswirkung eines Skontos (d.h. eines Preisnachlasses bei Zahlung innerhalb einer
bestimmten Frist) auf die dadurch erzielbare Verzinsung wird oft nicht bedacht. Es wird
Ubersehen, dass sich die Skontofrist nur auf einen sehr kurzen Zeitraum —meist etwa 20

Tage erstreckt

Beispiel:

Fir einen Kaufbetrag von 5000.-€ wurden folgende Zahlungsbedingungen angegeben:

Bei Zahlung innerhalb von 10 Tagen 3 % Skonto oder Zahlung innerhalb von 30 Tagen netto.

Bei Zahlungsuberschreitung werden Verzugszinsen berechnet. Welcher Jahresverzinsung
entspricht der erzielbare Skontobetrag?

Bei Zahlung innerhalb von 20 Tagen (d.h. der effektiven Skontofrist) erspart sich der
Kaufer 150.-€. Dieser Betrag kann auch als Zinsen fur ein 20 Tage ausgeliehenes Kapital
von 5000.-€ angesehen werden. Mit Hilfe der Zinsformel ergibt sich umgerechnet auf den
Jahreszinssatz:

_ Z*360%100

pa
K*t
(150*360*100) / (5000*20) = 54 %
Dass sich durch die Ausnutzung eines Skontos eine derartige ,Kapitalverzinsung® ergibt,
ist zunachst erstaunlich. Die Ursache liegt in der Kiirze der Skontofrist.
Die Formel fUr die Berechnung des Jahreszinssatzes bei Skontoausnutzung lautet:

. __ %Skonio*360
ST gffektiveSkontoffist

Die Ausnutzung eines Skontos ist auch dann wirtschaftlich, wenn zur Zahlung des
Kaufbetrages kurzfristig Fremdkapital aufgenommen werden muss.

4.2 Vergleich von Kreditangeboten

Vergleich von Angeboten verschiedener Kreditinstitute

Kreditangebot mit Kapitalratentilgung

Kreditbetrag : 30.000.-€

Kreditlaufzeit : 10 Jahre, halbjahrliche Tilgung, vierteljahrlicher Abschluss



Ereditmstitut A B C
Nominalzmssatz n %o 6.00 6.25 6.30
Anszahhmgsbetrag n € 29.400.- 30.000.-  130.000.--
Einmalige Spesen m € 600 300.- -
Spesen pro Abschlnss méE 6.- 5. 4.-
Effektiver Zmssatz m %o 6,83 6.74 |6.76
Gesamtbelastung m € 39.589.50 | 4038893 |40.388,67

Kreditangebot mit Pauschalratentilgung (Annuitatentilgung)

Kreditbetrag : 30.000.-€

Kreditlaufzeit : 10 Jahre, halbjahrliche Pauschalrate, vierteljahrlicher Abschluss

Anszahhmgsbetrag in € 20 400 - 30.0000.- |30.000_-
Einmalige Spesen in € 600 300.- -
Panschalrate emschl Spesenm € 2.050,31 208387 (208366
Spesen pro Abschluss m € 6 3.- 4.-
Effektiver Jahreszrinszatz m % 6,78 6.71 6,76
Gesamtbelastung m € 4076624 | 4147733 4155323

Beim Vergleich der einzelnen Angebote zeigt sich, dass der Nominalzinssatz und der
effektive Jahreszinssatz eine unterschiedliche Reihung der Kredite bewirken.
Die Ursachen fur den hohen effektiven Jahreszinssatz des Angebotes ,A“ sind:

e die hohen einmaligen Spesen,

e die hohen Spesen pro Abschluss und

e die (kaum mehr Ubliche) antizpative Zinsenberechnung.
Da bei der Berechnung des effektiven Jahreszinssatzes die dekursive Verrechnung
vorgeschrieben ist, entsteht auch dadurch (zusatzlich zu den hoheren Spesen!) eine
Erhohung des angegebenen Nominalzinssatzes.
Es scheint zunachst nicht verstandlich, dass das Angebot ,A“ die niedrigste
Gesamtbelastung aufweist .Die Erklarung liegt in der Art der Verrechnung der einmaligen
Spesen. Diese werden beim Angebot ,A“ schon bei der Auszahlung vom Kreditbetrag
abgezogen, sodass der Kreditnehmer —nicht wie bei den Angeboten ,A“ und ,B“ 30.000.-€
-sondern nur 29.400.-€ erhalt .Dass es dadurch auch zu einer Verringerung der
Gesamtbelastung kommen muss, liegt auf der Hand.
Die Gesamtbelastung ist bei allen drei Kreditangeboten bei der Kapitalratentilgung
geringer, als bei der Annuitatentilgung. Die Ursache liegt darin, dass bei der
Kapitalratentilgung in den ersten Jahren hohere Ruckzahlungsraten erfolgen, als bei der
Annuitatentilgung.

Beim Vergleich verschiedener Kreditangebote muss immer auf die Bekanntgabe
e des ausbezahlten Betrags,
e des effektiven Jahreszinssatzes und
e der Gesamtbelastung

geachtet werden.



Wirtschaftlichkeit von Investitionen

Unter Investition versteht man die Umwandlung von Geld in Guter die einen mehrjahrigen
Nutzen bringen. Es ist daher jegliche Art der Vermehrung des Anlagevermogens als
Investition aufzufassen, die grindlich Uberlegt werden muss. Manchmal geht es auch
darum zu entscheiden, ob ein verfligbares Kapital im eigenen Betrieb investiert, oder auf
andere Art verwendet werden soll . Als Entscheidungshilfe fur die Beurteilung der
Wirtschaftlichkeit der jeweiligen Kapitalverwendung, kénnen verschiedene
Berechnungsmethoden herangezogen werden.

1. Leistungen und Kosten

Die Wirtschaftlichkeit einer Investition ist dann gegeben, wenn ihre Leistungen groRer als
ihre Kosten sind. Im Zusammenhang mit einer Betriebsplanung wird als Leistung die
Erhohung des Gesamtdeckungsbeitrages die mit der Investition erzielt werden kann
bezeichnet. Manche Investitionen beziehen sich jedoch nicht auf den gesamten Betrieb,
so dass sich ihre Leistungen auch gesondert errechnen lassen.

Die Leistung ist ein Betrag, der wahrend der Nutzungsdauer einer Investition jahrlich
erbracht wird.

Bei den Kosten einer Investition missen die voraussichtlichen Anschaffungs- bzw.
Herstellungskosten sorgfaltig ermittelt werden. Besonders bei baulichen Malihahmen sind
Zuschlage fir allfallige Uberschreitungen des Kostenvoranschlages zu beriicksichtigen.
Verstandlicherweise ware nicht sinnvoll, den einmaligen Betrag fur die Durchfuhrung der
Investition mit ihren jahrliche Leistungen zu vergleichen. Es ist daher notwendig, die
einmaligen Kosten der Investition und ihre wahrend der Nutzungsdauer erwarteten
Leistungen auf einen gemeinsamen Zeitpunkt zu beziehen. Ublicherweise ist dies das
Jahr, in dem die Investition erfolgt. Damit eine Investition wirtschaftlich ist muss
sichergestellt werden, dass das investierte Kapital wahrend der Nutzungsdauer
wiedergewonnen wird.

Den jahrlichen Betrag fur die Wiedergewinnung (Tilgung und Verzinsung) des
Investitionskapitals bezeichnet man als Kapitalkosten.

Sie beziehen sich sowohl auf das Eigenkapital als auch auf eingesetztes Fremdkapital.
Die Berechnung erfolgt mit Hilfe der Annuitatenrechnung.

2. Methode zur Beurteilung der Wirtschaftlichkeit.

Annuitatenmethode

Diese Methode ist bei Wirtschaftlichkeitsberechnungen in der Landwirtschaft am
gebrauchlichsten. Dabei werden die wahrend der Nutzungsdauer jahrlich anfallenden
Kapitalkosten (Annuitaten) berechnet, und der erzielbaren Leistung gegenubergestellt.

Die Berechnung der Kapitalkosten erfolgt mit der Annuitatenrechnung
Beispiel:

Die Leistung einer Investition fiir die eine 4 prozentige Verzinsung erwartet wird, betragt
2000.-€. Das erforderliche Investitionskapital wird mit 25.000.-€, die Nutzungsdauer mit 20
Jahren angenommen. Ist die Investition unter diesen Voraussetzungen wirtschaftlich?
Der Annuitatenfaktor fur 4 % und 20 Jahre betragt: 0,073 582

Annuitat = Kapitalkosten = 25.000.- € * 0,073582 = 1.839,40 €



Da die Leistung hoher als die Kapitalkosten ist handelt es sich um eine wirtschaftliche
Investition.

Wenn flr die Investition 15.000.-€ Eigenkapital (4 %) und 10.000.-€ Fremdkapital (9 %)
verwendet werden, musste mit einem Mischzinssatz von 6 % gerechnet werden.

Da in diesem Fall die Kapitalkosten 2.179,61 € betragen wurden, ware die
Wirtschaftlichkeit nicht mehr gegeben.

Die Annuitatenmethode eignet speziell fir den Vergleich der Wirtschaftlichkeit von
Investitionen mit unterschiedlicher Nutzungsdauer. Es werden dabei unmittelbar die
jahrlichen Leistungen und Kapitalkosten gegenubergestellt.

Finanzierbarkeit von Investitionen

Die Wirtschaftlichkeit und die Finanzierbarkeit von Investitionen sind voneinander vollig
unabhangig .zu berechnen. Eine Investition, die ausschlie3lich mit Eigenkapital finanziert
wird, ist dadurch immer finanzierbar. Ob sie aber auch wirtschaftlich ist, kann damit aber
noch nicht gesagt werden.

Wird zur Finanzierung Fremdkapital bendtigt, ist eine gewissenhafte Prifung der
Finanzierbarkeit unerlasslich.

Eine Investition ist dann finanzierbar, wenn das erforderliche Fremdkapital beschafft
und innerhalb der Kreditlaufzeit zuriickbezahlt werden kann.

1. Kapitalbedarf
Unter Kapitalbedarf versteht man jene Hohe an finanziellen Mitteln, die sowohl fur die
Finanzierung der laufenden Produktion als auch fir Investitionen erforderlich sind.
Bei der Ermittlung des Kapitalbedarfs sind in erster Linie die unvermeidlichen
Ersatzinvestitionen sowie die geplanten Neuinvestitionen maf3gebend.
e Ersatzinvestitionen sind eine zwangslaufige Folge der technischen Abnutzung bzw.
der wirtschaftlichen Entwertung der Anlagegtiter, besonders der Maschinen.
e Neuinvestitionen ergeben sich vorwiegend bei Betriebsumstellungen und der
dadurch erforderlichen Erweiterung des Anlagevermogens(z.B. Stallbau).
BEACHTE:

v Bei baulichen MaRnahmen werden die Kostenvoranschlage oft betrachtlich
Uberschritten. Es ist daher ratsam, 10 —20 % der Baukosten als
Sicherheitszuschlag vorzusehen.

v Haufig wird der mogliche Anteil von Eigenleistungen bei der Errichtung von
Gebauden Uberschatzt.

v Bei der Ermittlung des Kapitalbedarfs einer Investition missen auch
unvermeidliche Folge —Investitionen bertcksichtigt werden. Ein Stallneubau
bringt erst dann die geplante ,Leistung®, wenn er mit Vieh besetzt ist. Leider
wird oft bei finanziellen Engpassen —die durch die Investition entstehen —das
Umlaufvermoégen nicht mehr im notwendigen Umfang eingesetzt; das ist
jedoch falsch, da es dadurch zu einem zu einem Riickgang der Produktion
kommen kann.



v Im bauerlichen Familienbetrieb bilden der landwirtschaftliche Betrieb und die
Familie eine Einheit, die auch beim Kapitalbedarf bertcksichtigt werden
muss. Fur die Ermittlung des Kapitalbedarfs sind daher auch Investitionen im
Wohnhaus bzw. fur den Haushalt (z.B. Verbesserung der sanitaren Anlagen,
Einrichtung von Raumen etc.) einzubeziehen.

v Auler der Hohe des Kapitalbedarfs muss auch die Verteilung auf die
einzelnen Jahre (Reihung nach der Dringlichkeit!) gut Gberlegt werden.

2. Investitionsplan

Ein Investitionsplan soll eine Ubersicht zeitliche Verteilung der geplanten Investitionen
ermoglichen. Zunachst muss der Kapitalbedarf fur die unaufschiebbaren
Ersatzinvestitionen ermittelt werden. Weiters ist dem jeweiligen Durchfihrungsjahr der
Kapitalbedarf fur die geplanten Neuinvestitionen anzulasten. Dartber hinaus sind in
diesem Plan auch bereits voraussehbare aulierordentliche Ausgaben (z.B. Erbabfindung,
Ausbildungskosten der Kinder etc. ) zu berucksichtigen.

Zweifellos kann ein wirklich brauchbarer Investitionsplan nur dann erstellt werden, wenn
uber die weitere Entwicklung des Betriebes bereits konkret Vorstellungen bestehen.
Anders als bei Investitionen im Betrieb ist es bei Investitionen flir das Wohngebaude bzw.
Haushalt. Auch beim Ubergang vom Voll —zum Nebenerwerbsbetrieb wird das
Wohngebaude weiterhin benutzt. Es sind daher diesbezugliche Verbesserungen von der
kunftigen Bewirtschaftungsform unabhangig.

3. Kapitalbeschaffung

Unter Kapitalbeschaffung versteht man die Bereitstellung der erforderlichen Geldmittel,
bezogen auf das verfiuigbare Eigenkapital sowie das allenfalls nétige Fremdkapital.
Beim Fremdkapital ist besonders wichtig, ob fur die vorgesehene Investition ,verbilligte®
Kredite beansprucht werden kdnnen.

Bei Darlehen kommt es haufig vor, dass nicht die gesamte Summe ausbezahlt wird,
sondern verschiedene Spesen sofort abgezogen werden. Manche Kreditinstitute ziehen
Uberdies vom vereinbarten Kreditbetrag bereits bei der Auszahlung die erste
Ruckzahlungsrate ab. Bevor eine Investition begonnen wird, muss geklart sein, ob das
gesamte notwendige Kapital auch tatsachlich verfugbar ist.

4. Kapitaldienst
Unter Kapitaldienst versteht man jenen Betrag, der wahrend der Kreditlaufzeit jahrlich fir
die Tilgung und Verzinsung des aufgenommenen Fremdkapitals zu zahlen ist.



Der Kapitaldienst darf nicht mit den Kapitalkosten verwechselt werden.

Gegenitberstellung
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Wahrend fur die Ermittlung der Kapitalkosten immer die Annuitatenrechnung verwendet
wird, gibt es beim Kapitaldienst kein einheitliches Schema. Der Kapitaldienst ist jeweils
gemal’ den vereinbarten Ruckzahlungsbedingungen zu berechnen.

Bei den Raiffeisenbanken und Sparkassen erfolgt die Tilgung meist in Halb —oder
Vierteljahrlichen Kapitalraten, bei Hypothekenanstalten haufig in Pauschalraten
(Annuitaten).

Beim Abschluss eines Kreditvertrages ist auch darauf zu achten, ob die gesamte
Vertragssumme ausbezahlt wird, oder ob bereits die erste Rickzahlungsrate bzw.
antizipativ verrechnete Zinsen abgezogen werden.

5. Kapitaldienstgrenze

Wahrend bei einem Betrieb der jahrliche Kapitaldienst ohne Schwierigkeiten aufgebracht
werden kann, kdnnen in einem anderen Betrieb Zahlungsschwierigkeiten auftreten. In
extremen Fallen kann es sogar Gefahrdung der Existenz kommen. Es ist daher unbedingt
notwendig, dass schon vor der Kreditaufnahme die Hohe der finanziellen Belastbarkeit
gepruft, d.h. die ,,Kapitaldienstgrenze* ermittelt wird.

Unter Kapitaldienstgrenze versteht man die Hohe jenes Betrages, der jahrlich fur die
Tilgung und Verzinsung von Fremdkapital verfugbar ist.

Fir die Ermittlung der Kapitaldienstgrenze ist es zweckmaRig, vom erzielbaren
Gesamteinkommen auszugehen. Vom Gesamteinkommen mussen die
Lebenshaltungskosten (Privatverbrauch) bestritten sowie Zahlungen fir allenfalls bereits
aufgenommene Kredite geleistet werden. Der erhaltene Differenzbetrag kann zur Tilgung
und Verzinsung von neu aufgenommenen Fremdkapital verwendet werden und stellt die
,vorlaufige“ Kapitaldienstgrenze dar. Die tatsachliche Belastbarkeit und somit auch die
JLatsachliche® Kapitaldienstgrenze ist jedoch héher als die vorlaufige.

Bei der Berechnung des Einkommens wurden die Abschreibungen flr Maschinen und
Gebaude als Bestandteil des Aufwands behandelt. Bei den Abschreibungen handelt es
sich jedoch nicht um tatsachliche Ausgaben, sondern um einen so genannten
,kalkulatorischen Aufwand®. Dieser ist notig, um die Wertminderung des Anlagevermogens
bei der Einkommensberechnung bertcksichtigen zu kdnnen. Aus diesem Grund ist es
durchaus zulassig, einen Teil der Abschreibung fur die Tilgung und Verzinsung des



Fremdkapitals zu verwenden.
Die ,vorlaufige Kapitaldienstgrenze® erhoht sich somit um diesen Teil der
Abschreibungen.

Beim Kapitaldienst ist zu beachten, dass bei der Kapitalratentilgung in den ersten Jahren
héhere Betrage flr die Tilgung und Verzinsung anfallen als bei der Annuitatentilgung. Fur
die Erhaltung der Zahlungsfahigkeit kann es sehr gefahrlich werden, hohe Kreditbetrage
mit sehr kurzer Laufzeit aufzunehmen. Um eine finanzielle Reserve zu haben, soll der
erforderliche Kapitaldienst unterhalb der Kapitaldienstgrenze liegen. Falls es die finanzielle
Situation zulasst, sollen auch héhere Rickzahlungsraten als vertraglich festgelegt,
maglich sein.

Dadurch kann die Kreditlaufzeit verklrzt, und damit eine Zinseneinsparung erfolgen.
Fremdkapital fur die Durchfihrung von Investitionen ist nur dann ein brauchbares
Betriebsmittel, wenn diese wirtschaftlich sind es zu keiner Zahlungsunfahigkeit des
Betriebes kommt .

Die Berechnung der Kapitaldienstgrenze muss daher sehr verantwortungsbewusst
erfolgen.

6. Finanzierungsplan

Wie bereits festgestellt wurde, ist es meist notwendig, die vorgesehenen Investitionen auf
mehrere Jahre zu verteilen. Diesem Zweck dient der Investitionsplan, in dem
voraussichtliche jahrliche Kapitalbedarf festgelegt ist.

Mit Hilfe eines Finanzierungsplanes wird der pro Jahr veranschlagte Kapitalbedarf mit den
jahrlich verfuhrbaren Eigenkapital und dem erforderlichen riickzahlbaren Fremdkapital
abgestimmt.

Der Lebenhaltungsaufwand der Familie beeinflusst sehr wesentlich die Hohe des
verfugbaren Eigenkapitals. Er muss deshalb sehr sorgfaltig erfasst werden.

Im Finanzierungsplan muss auch der Kapitalbedarf fur geplanten Investitionen im Haushalt
berucksichtigt werden.
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