Frage 15

FUGGER Sigrun


15. Verfahren der dynamischen Investitionsplanung

Grundgedanke der dynamischen Investitionsrechnung ist es, alle durch eine Investition ausgelösten Ausgaben und Einnahmen auf den Investitionszeitpunkt(Zeitpunkt der Inbetriebnahme des Investitionsobjekts) abzuzinsen(diskontieren).

Ziel dieser Bewertung ist es, Einnahmen, die zu Beginn der Nutzungsdauer anfallen, sehr viel höher zu bewerten als Einnahmen, die erst am Ende der Nutzungsdauer anfallen.

Bei größeren Investitionsobjekten und längeren Zeiträumen sind die statischen Verfahren, die unterstellen, dass die Zusatzeinnahmen und die Zusatzkosten von der Zeit abhängig sind, zu ungenau. Daher wendet man dann die dynamischen Verfahren an.

Diskontieren bedeutet die Ermittlung des Gegenwartswertes(Barwertes) eines Betrages, dessen Einnahme erst in der Zukunft erwartet wird. Ein Erlös, der erst im nächsten Jahr eingenommen wird, ist heute weniger wert als ein gleich hoher Betrag, der schon heute verfügbar ist.

Es gibt 3 Methoden zur Berechnung:

1. Kapitalwertmethode

2. Interne Zinsflussmethode

3. Annuitätenmethode

1. Kapitalwertmethode:

Sie stellt die Grundform aller dynamischen Verfahren dar; von ihr werden alle anderen abgeleitet. Der Kapitalwert C(i) ist die Summe aller auf den Zeitpunkt Null(Kalkulationszeitpunkt) zum Zinsfuß i diskontierten Ein- und Auszahlungen.
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Das Kriterium für die Wirtschaftlichkeit einer so untersuchten Investition ist abhängig vom frei gewählten Zinsfluss und lautet:

C(i) >= 0

Die Anwendungsmöglichkeit des Verfahrens besteht vor allem im Vergleich zweier Investitionsobjekte mit etwa gleichem Kapitaleinsatz und etwa gleicher Nutzungsdauer.

Das Kapitalwertverfahren ist die Differenz zwischen den auf den Investitionszeitpunkt abgezinsten Gegenwartswerten aller Ausgaben und Einnahmen, die während ihrer Nutzungsdauer anfallen.

2. Interne Zinsflussmethode:

Der „interne Zinsfluss“ einer Investition ist die Verzinsung, bei deren Anwendung der Kapitalwert Null entsteht. 
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Da die rechnerische Auflösung  dieses Ausdruckes nach r relativ kompliziert ist, wendet man in der Praxis eine Kombination von rechnerischer Annäherung und graphischer Lösung an. 

Der interne Zinsfluss ist die tatsächliche Verzinsung (Ist - Verzinsung) des für ein Investitionsobjekt eingesetzten Kapitals.
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3. Annuitätenmethode:

Wenn die Überschüsse (Differenz von Einzahlungen und Auszahlungen) über die ganze Lebensdauer der Investition konstant angenommen werden können, kann man die Kapitalwertformel wie folgt umformen.
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a…Auszahlungen

b…Einzahlungen

EÜ = b-a

Die Annuität ist der im Mittel anfallende und auf den Investitionszeitpunkt abgezinste Jahreseinnahmenüberschuss.
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