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Lernzettel: Dynamische Investitionsrechenverfahren

(1) Kapitalwert (Net Present Value, NPV).

Der Kapitalwert misst die absolute Vorteilhaftigkeit eines Projekts unter Beriicksichtigung der
Zeitpraferenz des Geldes. Sei der anfangliche Investitionsaufwand Iy > OunddiejhrlichenNetto —
Cash — FlowsCF;,t = 1,...,n,beiDiskontsatzi > 0.DanngiltNPV = — I, + > ", ICJFI? .Die
Bedingung fiir eine positive ertschafthchkelt lautet: NPV > 0. Dann liefert das Pl"OJekt einen

Mehrwert gegeniiber der Investition; bei NPV = 0 ist das Projekt indifferent.

(2) Interner Zinsfuft (IRR).
Der interne Zinsfuls i*istder Zinssatz, beidemder K apitalwertgleich Nullist. ErlstdieGleichung0 =
—Iy + >0, %.Eigenschaften:

e Es kann mehrere IRRs geben, falls die Vorzeichen der Cash-Flows mehrmals wechseln.

e Der IRR ist ein relatives Kriterium; ein Vergleich mit dem Kapitalkostensatz WACC erfolgt
oft durch die Entscheidung: IRR > WACC positiv.

Hinweis: IRR und NPV liefern gemeinsam ein konsistentes Bild, allerdings kann IRR bei un-
regelméfigen Cash-Flows irrefithrend sein.

(3) Annuitdtenmethode.
Die Annuitdtenmethode wandelt die Investition in eine dquivalente jéihrliche Zahlung A um, sodass
dieselben Renditebedingungen erfiillt sind. Fiir Iy, iundngiltA = I - —.Die NPV lasst sich

(1+z
alternativ so schreiben

1—(14+20)™
NPV = —Jp + 4. 120D
i
Interpretation: A ist der dquivalente jahrliche Nettocash-flow, der den Barwert des Investments
erklart.
Beispiel (Iy = 1000,7 = 0,08,n = 5) : A ~ 1000 - iq%%%tg:w 250,4.Damit ergibt sich eine
aquivalente Jahresrendite von ca. 250,4 pro Jahr iiber 5 Jahre.

(4) Szenarien.
Szenario-Analysen beriicksichtigen unterschiedliche kiinftige Cash-Flows je Zustand. Sei s €
{Pessimistisch, Base, Optimistisch}ymitW ahrscheinlichkeitenpsundC'F; 5. DerdiskontierteCash—

FlowproZustandlautetNPV, = —Iy + Zt 1 ?ﬁ)ﬁt ,und die erwartete Net Present Value ist

E[NPV] = }:psNPv

Alternativ kann man auch den IRR unter den Szenarien vergleichen oder Risikomafe (Varianz,
Value-at-R risk) heranziehen.

Beispiel (Iy = 1000, ¢ = 0,10, n = 3; dreiSzenarien) : Base—C'F : 300,400, 500 Pessimistisch :
CF = 240, 320,4000ptimistisch : CF = 375,500, 625W ahrscheinlichkeiten : ppess = 0,2, pyase =
0,5, popt = 0,3.

Berechnung:

300 400 500
NPViase & Mm0+»11%-1p-%IT§%—22j&

240 320 400

NPV pess =2 —1000 + —— ~ —216,68,
P 11+112+1,13

Mehr Lerninhalte fiir diesen Kurs findest du auf 1
https://study.AllWeCanLearn.com



All We Can Learn

375 500 625
NP ~ —1 — 4+ — 4+ — &~ 223.31.
Vopt 000 + 11 + RE + 11 3,3

Y

Dann
E[NPV] ~ 0,2(—216,68) + 0,5(—22,75) + 0,3(223,31) ~ 12,3.

Zusammenfassung: - Dynamische Investitionsrechenverfahren setzen Zeitwert des Geldes in
Beziehung zu Investitionsentscheidungen. - Kapitalwert liefert absolute Vorteilhaftigkeit; IRR
liefert relative Rendite; Annuitdtenmethode bietet dquivalentes Jahresmaf; Szenarien bertick-
sichtigen Unsicherheit.

Mehr Lerninhalte fiir diesen Kurs findest du auf 2
https://study.AllWeCanLearn.com



