INVESTITIONSMANAGEMENT

Investitionsrechnung als Instrument der finanziellen Unterneh-
mensfuhrung

WISSEN — VERSTEHEN — ANWENDEN

Autoren: Thomas Schmitt
Marcel Hirsiger Startlink AG, Fachverlag, 8142 Uitikon

Daniel Brodmann Auflage 2.3, April 2020



INVESTITIONSMANAGEMENT Inhaltsverzeichnis

Inhaltsverzeichnis

Vorwort 1
L1 14T 3T PP 1
INNAIESVEIZEICHNIS .....vcvevcrcerctrere s e a e e e e e e e ee e e e e e e e e e R e R e R AR A v e e ve e ne e e e e e e an 2

Teil | Einfiihrung in die INVEStitiONSIECANUNG ..o s s e e s s 5
1. Grundlagen
1.1. Bedeutung von Investitionen
1.2. Abbildung von INvestiionen iM RECANUNGSWESEN............ciiiiriiiieicieieie ettt b et s bbb sa bbb s s bbbt s bt s bbbt 5
13 BN 1.ttt bR bR bR sS4 S b s bR R AR SR s SRS AR SR AR ARt e R bR AR b AR bt s bttt 5
14 INVESHHONSAMEN ...t s £ 82 £ s £ 842828 E £ R 28R 428 s E R st E R bbb bbbt b e

1.5, INVESHHONSIMOLIVE ... ..ottt st cs bbb 224284282 E £ s e 424 £ RS2 £ e £ 8L E e £ R E b £ 84 £ b e R £ b e b S s e b e bR s e b et en bbb en b e bt en s
1.5.1. Griindungsinvestitionen ..........

1.6. Erweiterungsinvestitionen
1,61, EFSALZINVESHHIONEN ..ot bbb

1.6.2. RatiONalISIEIUNGSINVESHIIONEN .........iuiiritueiueiiriteiie ittt st bbb £ b8 8 e b e84 £ 842 E R £E 42184 E e A R b e bR bbb bbb bbbt 6
1.6.3. Umstellungsinvestition ............ .6
1.6.4. Diversifikationsinvestition....
1.6.5. Sicherungsinvestitionen . §
1.6.6. INVESHHONSSCRULZ ... bbb e bbb

1.7 UNtErSCREIAUNGSMEIKMAIE....... ..ottt s b2 £ s8££ 8 £ R £ 84 £ b £ R £ b2 s b e b s bbb en bbb en s
1.8, FaZit. oo
2. Problembereiche der Investitionsplanung
2.1. Unsicherheit der Investition.............ccocooneuneeee
2.2. Langfristigkeit der KAPItAIDINAUNG ...........coueuierieieireie ettt sttt bbb 428458 eS8 £ b e bbbt n sttt
2.3, KAPILAIKNAPPNEIL ... ...ttt st s e85 8 512 £ £ 428 b E AR A bR b ARttt
2.4. Abhangigkeit von Gewinnchancen Und INVESHHIONSTSIKEN ..........c.criieiiiiiiccie sttt bbbt b s 7
2.5. ErStarruNg der KOSIENSIIUKIU .........c.. ittt 8 s8££ bbbt 7
2.6. QUANTIZIEDAIKEIE ABF DAIEN... ... e iececeeeeeeireie ettt sttt st s 858828828 E et enen 7
2.7 KOSTBNIEMANENZ ...ttt ettt sttt ettt £ £ s s e £8 £ b e 284512845 e b 284212 E e R 428 e R e b 428 e S s b a2 8 e R A b b e £ A e b eS8 bR b e S b e b e s e e b s s b et s st nb s s ssneas 7
3. Der Investitionsprozess 8
BT EINOTANUNG oottt ettt st s st st 282482 b b4 s s A A AR SRR R AR s bR AR bbbttt
3.2. ProzesSSCNMIE ...t
4. Beurteilungskriterien fiir Investitionen
5. Verfahren der Investitionsrechnung .........
6. Grossen der INVestitioNSIEChNUNG..........co e sesssessas 9
6.1. Anschaffungspreis.........c.ccccocveneenee

6.2. Sunk Cost.....
6.3. Kapitaleinsatz...................

6.4, CaShIOW (RONGEWINN) ......ecerereereereiesere e se et st se s8££ 82 £ 584882 E 28Rt
6.4.1. CaShfIOW-BErECNNUNG IFEKL...........euiecieiei ettt bbb b s8££ 8821 RE £ RS E bR E bbb Rtk b bbb
6.4.2. Cashflow-Berechnung indirekt....
8.5, NUIZUNGSAAUET ..ottt ettt s b2 885285 E 51 2R E s E 42 s E b e s £ s ee e b AR bbb s bbb s bbb s bbbt s st s
0.8, ZINSSALZ .......vuerieeiii iR
6.6.1. Bottom-up-Ansatz .
6.6.2. Top-down-Ansatz ......

6.7, LIQUIARLIONSEIIOS ....evvveieirciieeieicte ettt ettt st s 2888585184512 828 £ s e b s s s s bbb s bbb s bbbt s st

Teil Il StatisSChe RECHENVEITANIEN.. ... s b e s E RS e e Ae R R e R SRR R e e s AR b e e R s e R s e e Rn R s

1. Einfiihrung
1.1. MOdEllaNN@hMEN..........ccueiiccccc e
1.1.1. Jahresdurchschnitt.....
1.1.2. Keine ZinSESzZiNSEN. .......cvvvvvrerrererneenns

1.1.3. Kalkulatorische Leistungen und Kosten...
1.2. Anwendungsbereiche.......................
1.2.1. Gleichméassige Zahlungsstréme..
1.2.2. Einfache Sachverhalte ............
1.2.3. TIEfE KaIKUIBHIONSZINSSALZE.........vucvivieeisiiiieieisie ettt b8 s a s s 28 A s e s R s et n bbb ns
1.2.4. KUIZE NULZUNGSUAUET ..ottt sttt bse bbb bbb £+ E £ £ 8484212 E 42 E £ 8 £ £ E 1A EE bR E bR A b bR bbb R bbbt
1.2.5. Finanzmathematisch weniger qualifizierte Adressaten .

2. Methoden der statischen Investitionsrechnung
2.1, KOSTENVEIGIBICNSIECINUNG ... ettt s 88842184228 £ 8 £ bR AR s bbb bbbt
2.1.1. Abschreibungen ..........cccoeveneuneenne
2.1.2. Kalkulatorische Zinsen (Zinskosten)
2123, AUSSAGEKIAIE ......vveieei iR
2.2, GEWINNVETGIBICRSTECNNUNG .....couvverieirceeeeee ettt es st £8 e 828842 £ 288t
2.3. Rentabilitatsvergleichsrechnung
2.3.1. Klassischer Return 0N INVESIMENT (ROI) ..........ciiiiiiieieiiiseiseieeseesset et es e s st s b8 E 8 E e E bR E bbbt bbb
2.4, MAPI-VEITANTEN. ...ttt ettt s s8££ e85 28 E e £ 421 E a5 s E a2 A e E e s £ s b e e b A s bbbk s bbb sttt ns
2.5. Amortisationsvergleich (Payback)...
2.5.1. BEIECINUNGSIMOUEI! ......ouiriieicieeisei ettt f 8881 E LR E bbbt bbb

Auflage 2.3, April 2020 / Thomas Schmitt, Marcel Hirsiger, Daniel Brodmann / © Startlink AG Seite 2



INVESTITIONSMANAGEMENT Inhaltsverzeichnis

2.5.2. Ruckflussiiberschuss .. .23
2.5.3. RUCKIIUSSZANI ...ttt 8 £ £ s8££ 18R £ £ 24
Teil Il Dynamische REChENVEITANIEN. ... s e e s e 27
1. Grundlagen dynamischer Verfahren ... ssssessens 27
T EINFURIUNG ©ocv ettt s b4 814 b4 b b8 s bbb s s AR E bR e AR bR bbbttt nn 27
1.2 BEGMITE 1.ttt ettt st R+ b R s 4SS bR R bR R b AR AR AR AR R s bR e AR b R bbb n bttt s 27
2. Barwertverfahren 29
21 NEEPIESENT VAIUE ...ttt s8££ 85182858821 b 428 £ en b £ s s bR R bbbttt 29
210 BINFURIUNG .ottt 8 88888488888 s 29

2.1.2. BerechnUNG NPV Mit MICTOSOMt EXCEI ........c.uiuuiiriiueireieiseiieisseieie sttt 30

2.2, ANNUITEIENMEINOUE ...t 32
2020 ANINUIBL ottt 488888884 R 8RR £E R 32
2.2.2. Berechnung Annuitat mit Microsoft Excel .. .32
2.2.3. LBASINGIALE ... .. vttt RS ERERR RS R R 33
2.3, INtEINAI RAIE O REIUM ......cvieiteect ettt bbb s bbb bbb bbb st s b b st et b s b bbb bbb bbb b bbb bbb bt enas 34
2.3 BINFURIUNG ettt b 8 £8 2R £ £ £ £ R £ £ R AR LR R R4 A £ E R RSt 34
2.3.2. Spezialfélle zum IRR .......cccovverrrunen. .34
2.3.3. Berechnung IRR mit Microsoft Excel .35
2.3.4. Ermittlung des IRR ...t .. 36
2.3.5. Berechnung des IRR mittels linearer Interpolation der Nettobarwerte .. .38
2.3.6. BEUMEIIUNG &S IRR ...ttt bbbttt 38
2.4, DYNAMISCRET PAYDACK. ... .cvevieiiriiieieisiseieiste ettt bbbt 8 e84 2Rt e bbbt e et st 39
240 BINFURIUNG .ot 8 £ £ £ E 81 £ 8 ERA £ 39

2.4.2. Ermittlung des dyNaMISCHEN PAYDACKS .......c..cuiuiuieiciieiieiireieie sttt esess bt st ee et ss bbb s bbb E 8 E £ £E bRt 39

2.5, DIrEKIE BEIBCRNUNG........vuieieii ettt s8££ 8 2858 R 21 b 4281 en b £ s E bbb s A bbbt bbbt 40
3. Endwertverfahren e ——————— 42
3.1. NEtONAWETT (NEE FULUIE VAIUE) ......eocercercereieieecieci ettt st se s8££t 42
3.2, BaIAWIN-ZINSSALZ ........ceeretceeetcee ettt ettt b8 b2 8 82+ E RS 1o E R4 £ £ R 428 SRR 4R E £ e 4R R AR R £ A £ AR bR R bbb 44

32,1, FUNKHONSWEISE ........cvovvviivreevectce ettt s ettt bbb et e ettt b bbb s b s s s s b s b b s s b s s b et s s e s s e s A A e s s st s s bbb s b b s b e e s b e b e bbb s bt s bt n s s s bensaes 44

3.2.2. Beurteilung ........cccovvurenee. .45
3.2.3. Berechnung Microsoft Excel. .. 46
4. Sensitivitaten der dynamischen Investitionsrechnung........... eetarearEeaeaiEeEeeErEeESEreAsEeA s sE R e e r e aen 47

4.1. Die Sensitivitat «Barwert»
4.2. Die Sensitivitat «Endwert»
4.3. Die Sensitivitat «Annuitat»

4.4, BErEChNUNGSDEISPIEIE .......ceeeecercecaeer ettt sttt s 28 ££ee8 s8££ R b b 428 E b4 E b4 E b e b bR bbb n et n s
4.4.1. Die Sensitivitat «Barwert» ....
4.4.2. Die Sensitivitdt «<Endwert» ...

4.4.3. Di SENSHIVItAL CANMUIEALY ........oovueereeieeiieesiesesee e es s es RS8R RE R E R

5. Beurteilung der dynamischen Investitionsrechnungsmethoden 49
DA WFAIGUING .ttt s s8££ 28585+ 825 £ b 42 £ R s b2 £ o2 s a5 s RS E £ e bbb skt R bbbt 49
5.2. Praxisbezug von INVestitionSreChNUNGSMEINOUEN ..........c.iuiiriiiieiee ettt et bbb bbbt 49
TEIl IV SPEZIAINEMEN ...t R s 50
1. FISREIRALE ... 50
1.1, EINFURPUNG FISREI-RATE ...ttt b bbb £ s e f R £ 8 e R8s £ 85 b 45 E 2R S b a2 bR b e s s bt s bbbt een 50
1.2, BEISPIEI FISNEI-RALE ...ttt 82 bbb £ s8££ 88 S £ R £ AR Attt en 51
1.3, BETEChNUNG GBI FISNEI-RALE ..ottt b bbb bbb bbb a8 s bR b bbb bbbt 51
2. INVESTItIONSKELLEN .......cevieecie iR 53
2.1. BEISPIEI INVESHIONSKEIEN ...t 53

720 T T 111 OO P ST PTRS T 54
20,2, BEUIBIIUNG ...t 56
2.2, AEMNALVET LOSUNGSANSAIZ ..ottt ettt cse e es e s s8££ E 4R 2R 2 81 E 48 £ s bR E e E R bbb bbbt s bt ennes 56
3. RiSIKOGINDEZUQ ..o s 58
3.1. Risikoerfassung durch unterschiedliche Zinsséatze der INVESHIONSVAMANTEN ..o s 58
3.2. Risikoerfassung durch unterschiedliche Zinssatze der Ein- und AUSGabenStromMe ...........ccocuiiiiiieeieieieeescss st 59
3.3. Risikoerfassung MittelS ErWATUNGSWEEN ............ouuirururereirireeerresseeeeese e isseseseseeseeseeseesess et s sss s sesse s ss et ss e es s ss e s as e s s ss e e st s sessens st ansnen 60
4. Cross-Border-Leasing (Lease iN — 182S€ OUL) .......cuuuresrisrisnisisissssissis s s R 61
B BBISPIEIE ...ttt s RS e£ £ RS £ R £ RS R £ AR RS AR R4S R R AR R R A bR E bR R E bbbttt nas 61
4.2. Beispiel ADWICKIUNG €LEASE IN — LEASE QUL ....vvuiveviiiieisiseieisiseisiseseie ettt s st ases s s bbb e bbbttt ae st s bt nntan 63
5. Unterschiedliche NUIZUNGSAAUET ... ss s AR AR 65
6. Verdnderung des NettoumlaufvermoOgens...........ocuurerenreresrensenssressessssessessssessessssssesssssssesessssesses 66
6.1. NUV2 in der dynamisChen INVESHHONSIECNUNG.........c.evuiiririeiisiiesiesiesie ettt bbb 66
6.2. NUV2 in der statischen INVESHIONSTECANUNG..........cc.ciueiiciecicieise ettt bbb 66
7. Zuklinftiger Inbetriebsetzungszeitpunkt 68
8. ZinssatzsChWankungen ... 14l
8.1. Zinssatzschwankungen in der statischen INVESHHONSIECNUNG...........ciuiieiiie ettt 71
8.2. Zinssatzschwankungen in der dynamischen INVESHEONSIECANUNG ..ottt 71
9. Leverage-Effekt in der InvestitionsSrechnung ..........cocoovenennnnnnenssssssssssessesssssesees 73
9.1. Leverage-Effekt bei statischen InvestitionsreChNUNGSMEINOUEN ...........c. ittt 73

Auflage 2.3, April 2020 / Thomas Schmitt, Marcel Hirsiger, Daniel Brodmann / © Startlink AG Seite 3



INVESTITIONSMANAGEMENT Inhaltsverzeichnis

9.2. Leverage-Effekt bei dynamischen InvestitionsreChnUNGSMETNOIEN ...........oviiiirii et 74
10, INFIALION covvverreircrcrr s ——— 76
10.1. Hohe Teuerungsrate bei stark schwankenden ZahlUNGSSTOMEN.............ou ittt 76
10.2. Nominelle Fixierung €iNZelNer ZAhIUNGSSIIOME ..........cuiuriuiiririiei ettt sttt st s s8££ 8 bbb e bbbt 76
10.3. Unterschiedlicher Teuerungseinfluss auf die €inzelnen ZahlUNGSSIIOME...........ccruiririiniere sttt 76
11, INVESHItIONSPIOGIAIMME.......cecurecresresrsessesrss s s e s s s s s ss s AR SR eE RS s E R AR E AR AR AR AR AR AR AR AR R AR AR R R e R e R R e AR nE e e 78
11.1. Kapitalwertrate (ProfitaDIlItEESINAEX)....... .. vrwererrereirereiererreereieie s ceseesesees s es e see e ss e s a8 E a8 n et b esres 78
11,2, DEAN-MOTEII ... E 8RR 80
11,21, FUNKHONSWEISE ......vvveerrerrersirsisesiseseseses sttt 80
11.2.2. BEUMEIIUNG DEAN-MOTEII ..........oovoiiiiiii bbb 81
12. Optimaler Ersatzzeitpunkt einer Anlage . 83
12.1. Optimaler Ersatzzeitpunkt bei der statischen INVESHONSIECANUNG..........c..cuiurirr ettt 83
12.2. Optimaler Ersatzzeitpunkt bei der dynamischen INVESHHONSIECNUNG...........coiiiiiiiiriiree ettt 83
13. EiNDEZUG der SLEUEIN ......ccvcreeceerersesssssessss e ssss s sse s sssssssssssssssssnssssssanes 86
13,1, ADSCITBIDUNGENN ...ttt s s8££ £ x££ 848288 E £ s E 2R b bR R b e bR s bbbttt
13.2. Zinsen......cocvveernne.

13.2.1. Eigenfinanzierung .....

13.2.2. Fremdfinanzierung ...

13.3. Leasing.........cccveunee.
1314, VBB ..o
Teil V Die NUEZWEITANAIYSE ..ot e e AR R AR SRR

1. Zweck und Einsatzbereich der Nutzwertanalyse.......

2. Vorgehen bei der Erstellung der NUEZWEtaNaIYSe ... ssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssassssssssssssasssens 88
B IR 41 Ty T=T 011 oo OO USSP SU PSP UPTTUTTPTRN 88
210 HAUPEKTHEBIIBIN ...ttt E 8888188808 s R 88
2.1.2. EINZEIKITIEIIBN ...ttt 8 448 88
2.1.3. GEWICHIUNG GO KIEIEN .....v.cvevvisieeiise sttt 8RR 89
2.2. Bewertung der Varianten... ...90
2.3, ETMITHIUNG AEI NUIZWEE ......coocvceiiis st 91
3. AuSWErtUNG VON NUTZWEITANAIYSEN ...uvuvuiecuisississessisssssssssisses s ss s s s s REEREEREEEE B E AR RSE R 92
Teil VI Total Cost 0f OWNEISHIP ... s 93
1. Definitionen des Begriffs «Total COSt Of OWNEISRIPY .....c.cciureuriurirnisisisessieses s 93
2. Kostenstruktur des TCO . 93
2.1, DIFEKEE KOSEEN ...ttt

2.2. Indirekte Kosten
3. Kostensegmentierung im TCO-Modell .
3.1, VOIKOSENANAIYSE ...ttt s s8££ e85 8 eE 42 £ A e R8s SR s ARt s et
3.2, LIETEraNtENDEWEITUNG. ......c..cvieiiceitictcictet sttt ettt b bbb st b4 81428+ b s s b st s AR bbbttt
3.3 LANGEITISIKO ... ..ttt s 28 485828 E 428142 E AR e £ £ R e £ R R Rt R bR b et
B4 MArKIDEAINGUNGEN. ... ettt s s8R 428428 s e E e E AR e £ R e £ R R R £ bbb s bbb
4. Anwendungsbereich des «Total Cost of Ownership»-Modells
4.1. Ubersicht Grundstruktur TCO fiir ICT-Projekte nach Gartner Group
Teil VI AUFGaDENSAMMIUNG .....cuiuiiisis s b SRR R R
BT Y 11T T

1. Verzeichnis der Aufgaben
2. BilderverzeiChnis............ocercureeereuressesessesssssssessessssesessssessesssessessssssesssssssessessssessesssssssens
3. Abbildungsverzeichnis
4. Tabellenverzeichnis ............
5. Beispielverzeichnis
6. Literaturverzeichnis
8. StIChWOItVErZEIChNIS ...t es
9. FOrmelVerzeichnis.........cou s
9.1. StatisChe INVESHHIONSIECANUNG ...ttt s8££t snes
9.2. DynamiSChe INVESHEONSIECNNUING ........c.vuruiiiieiieieieei ittt ettt st se bbb s ee b £ e E £ s e b s e £ 8 R b 2R £ bbb e s bbb s bbb en bbb en s
10. Mind-Map INVESHIIONSIECNUNG .....ccuiiuieirisissiesis RS SEEREEREEEEEEER SRR
11. Abzinsungsfaktorentabelle
12. Rentenbarwertfaktoren-Tabelle

Auflage 2.3, April 2020 / Thomas Schmitt, Marcel Hirsiger, Daniel Brodmann / © Startlink AG Seite 4





