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Was Sie in diesem Buch erwartet

Akteure der Baubranche kommen heute am Thema Wirtschaftlichkeit nicht mehr vorbei.
Ob Architekt, Bauingenieur, Haustechnikplaner, Energieberater oder Facility Manager —
alle miissen ihren Kunden darlegen konnen, welche im jeweiligen Projekt die wirtschaft-
lichste Variante ist. Und sie sollten ihre Aussage sicher begriinden kénnen. Dazu muss
man die einzelnen Verfahren methodisch richtig anwenden konnen und das Prinzip der
Wirtschaftlichkeitsbewertung verstanden haben. Beide Voraussetzungen kann man mit
dem vorliegenden Buch erlangen.
Ausgehend von den beiden Zielstellungen wurde das Buch in drei Teile gegliedert:

TeilI  Praktischer Teil

* Projektvorbereitung

* Bewertungsverfahren
e Herangehensweise

* Praxisbeispiele

Teil I Theoretischer Teil

e Was bedeutet der Begriff ,,Wirtschaftlichkeit?
* Herleitung und Aussage der Bewertungsverfahren
* Lebenszykluskosten

Teil IIl Energetische Grundlagen
* Energieumwandlungskette
* Heizwirme- und Heizenergiebedarf

e Effizienzkennzahlen

Es mag sein, dass dieser Aufbau fiir die durchgidngige Lesbarkeit nicht optimal ist —
traditionell hitte man zuerst die Theorie erldutert, dann die Verfahren dargelegt, um



\ Was Sie in diesem Buch erwartet

abschlielend die Beispiele abzuhandeln — aber fiir den Praktiker bietet sich so der Vorteil,
dass er unmittelbar seine Projekte bewerten kann. Je nach Erfordernis besteht dann im
Nachgang die Moglichkeit, sich den einen oder anderen theoretischen Aspekt zu erarbei-
ten. An den entsprechenden Stellen im Text findet man dann Verweise zu den
Theorieabschnitten.

Logischerweise basiert die Bewertung der Wirtschaftlichkeit auf entsprechenden
Berechnungen, was den einen oder anderen abschrecken mag. Man wird aber schnell
erkennen, dass es sich durchweg um sehr einfache mathematische Zusammenhinge han-
delt, die man mit Hilfe géngiger Tabellenkalkulationsprogramme bewerkstelligen kann.

Fiir den Praktiker bietet das Buch einen weiteren sehr wichtigen Vorteil: Die Berech-
nungen aller dargestellten Beispiele werden als Zusatzmaterial zum Buch als Download
auf der Webseite des Verlages (www.springer.com/de/book/9783658192150) zur Verfii-
gung gestellt, so dass die Rechnung problemlos nachvollzogen werden kann. Au3erdem
kann man diese Tabellen auf eigene Projekte anpassen.

Die Darstellung der Berechnungsverfahren kann nur mit Hilfe von Formeln gelingen,
auch das sollte niemanden abschrecken. Insbesondere im praktischen Teil des Buches
wurden die Formeln auf ein Mindestmaf} beschrinkt. In den Beispielen wird direkt auf die
Berechnungsansitze Bezug genommen.

Am Ende sollte man eine auf den vorliegenden Gegenstand etwas angepasste Redens-
art beriicksichtigen:

Wirtschaftlichkeitsbewertung lernt man nur durch Wirtschaftlichkeitsbewerten (oder
kurz: Ubung macht den Meister).

Dabei wiinsche ich viel Erfolg.

Dresden, Februar 2018
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,,Grau, teurer Freund, ist alle Theorie,
Und griin des Lebens goldner Baum.*
Goethe, Faust I

,Der Worte sind genug gewechselt,
Lasst mich auch endlich Taten sehen!*

Goethe, Faust I
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Projektvorbereitung

1.1 Darstellung des Projektes in einer Zahlungsreihe

Wenn man EnergieeffizienzmaB3nahmen wirtschaftlich beurteilen will, hat man es mit
Investitionen zu tun, d. h. man bewertet die Wirtschaftlichkeit von Investitionen.
Eine Investition kann folgendermallen definiert werden:

Eine Investition ist dadurch gekennzeichnet, dass eine Auszahlung zum Zeitpunkt
t = 0 (das wire die Investition) diverse abhangige Folgezahlungen von beliebiger
GroBenordnung im Zeitraum t = 1 ... T verursacht.

Demzufolge muss man das Projekt der Energieeffizienzma3nahmen so aufbereiten, dass
es dieser speziellen Bewertung zugiinglich ist. Das ist immer der erste Schritt der Wirt-
schaftlichkeitsanalyse. Dabei wird der Ubergang von der

e Sachebene zur
e monetiren Ebene

vollzogen. Auf der monetdren Ebene konnen nur noch Aspekte beriicksichtigt werden,
welche in Form von Zahlungen abgebildet worden sind.

Investitionen werden in Form von Zahlungsreihen dargestellt. Die Abb. 1.1 verdeut-
licht die Zahlungsreihe einer Investition, wobei die Zahlung bei t = 0 die Investition ist
(roter Balken) und die Zahlungen in t = 1 ... T die abhédngigen Folgezahlungen (blauer
Balken).

© Springer Fachmedien Wiesbaden GmbH, ein Teil von Springer Nature 2018 3
J. Krimmling, Wirtschaftlichkeitsbewertung verstehen und anwenden,
https://doi.org/10.1007/978-3-658-19216-7_1


http://crossmark.crossref.org/dialog/?doi=10.1007/978-3-658-19216-7_1&domain=pdf

4 1 Projektvorbereitung

Zy

Zr

4o
I .... Investitionszahlung Ag

I .... Abhingige Folgezahlungen Z;
mitt=1..T

Abb. 1.1 Prinzip einer Investition

In der Zahlungsreihe ist Z, der jahrliche Saldo zwischen Ein- und Auszahlungen:
Z =E -4 (1.1)

Z,  Zahlungssaldo in der Periode t
E.  Einzahlungen in der Periode t
A,  Auszahlungen in der Periode t

Als Periode t wird hier ausschlieBlich ein Jahr verwendet. Aulerdem wird immer ange-
nommen, dass alle Zahlungen zum Ende des Jahres (also am 31.12.) erfolgen. Diese Ver-
einbarung bezeichnet man auch als nachschiissige Betrachtung.

Die Auszahlung zum Zeitpunkt t = 0 ist die Investitionszahlung und diese wird hier im
Buch immer mit A, bezeichnet.

Die Zahlungsreihe einer Investition kann man auch tabellarisch darstellen, wodurch
weitere Aspekte deutlich werden. Sie ergibt sich aus der Bilanzierung von Ein- und
Auszahlungen entsprechend der Tab. 1.1. Der Saldo bei t = 0 ist negativ, da es zum Zeit-
punkt der Investition in der Regel nur eine Auszahlung (eben die Investition) gibt. Der
Saldo in den Jahren 1 bis T kann positiv oder negativ sein, das hidngt von den speziellen
Gegebenheiten der Investition ab. Gibt es mehrere Varianten, ist fiir jede Variante eine
solche Zahlungsreihe aufzustellen.

Bei der Abbildung der Investition in Form einer Zahlungsreihe ist stringent das Prinzip
umzusetzen, nach welchem nur Folgezahlungenint=1 ... T beriicksichtigt werden diirfen,
welche durch die Anfangsauszahlung A, (die Investitionszahlung) verursacht worden sind.
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Tab.1.1 Zahlungsreihe einer Investition (Zahlenwerte fiir beliebiges Beispiel)

t E A Z,=E—A
0 - € 100,00 € —100,00 €
1 40,00 € 20,00 € 20,00 €
2 40,00 € 10,00 € 30,00 €
3 20,00 € 40,00 € — 20,00 €
4 30,00 € 15,00 € 15,00 €
T 45,00 € 20,00 € 25,00 €

In der Zahlungsreihe des Investitionsprojekts diirfen nur Zahlungen beriicksichtigt
werden, welche durch die Investition (Zahlung bei t = 0) verursacht worden sind.

1.2  Typen von Investitionsprojekten
In der Praxis begegnen uns verschiedene Typen von Investitionsprojekten:

* Alternativenvergleich (Variantenvergleich)
* Projektindividuelle Konstellation
e Wirtschaftlicher Zeitpunkt fiir eine Ersatzinvestition

Alternativenvergleich
Dieser Typ kommt in der Praxis sehr hiufig vor. Es gibt in einem Projekt eine Aufgaben-
stellung, fiir welche verschiedene Losungen moglich sind. Beispiele konnen sein:

*  Welches ist der wirtschaftlichste Warmeerzeuger fiir mein Gebdude?
» Welches ist der wirtschaftlichste Kilteerzeuger fiir mein Gebédude?
e U a.

Gesucht ist die wirtschaftlichste Alternative (Variante). Die Losungsstrategie besteht
darin, fiir jede Alternative die entsprechende Kennzahl auszurechnen z. B. den Kapital-
wert oder die Annuitdt. Je nach Wert der berechneten Kennzahlen fiihrt das zu einem
Ranking der Alternativen. Die Alternative, bei welcher die Kennzahl den groften Wert
hat, ist dann die wirtschaftlichste.

Dies gilt auch fiir den hédufig vorkommenden Fall, dass die Zahlungsreihen der Investi-
tionsalternativen nur Auszahlungen enthalten. Die entsprechenden Bewertungskennzah-
len haben dann einen negativen Zahlenwert.
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Projektindividueller Typ
Bei diesem Typ steht die Frage im Raum, ob eine bestimmte Investition sinnvoll ist oder
nicht, d. h. es gibt quasi nur eine Variante. Beispiele konnen sein:

» Ist die Investition in eine PV-Anlage wirtschaftlich sinnvoll oder nicht?
e Ist die Investition in ein BHKW wirtschaftlich sinnvoll oder nicht?
e U a.

Streng genommen kann man den projektindividuellen Typ immer in einen Alternativen-
vergleich tiberfiihren, indem man zwei Alternativen vergleicht:

e Istzustand (d. h. ohne Investition, dies bezeichnen die Betriebswirtschaftler oft als die
Unterlassungsvariante oder kurz ,,Unterlassung*®)
e Sollzustand (d. h. mit getdtigter Investition)

Fiir den Fall, dass die untersuchte Investition nur Auszahlungen verursachen wiirde, muss
man kein Bewertungsverfahren anwenden, da die Bewertung eindeutig ist: diese Investi-
tion wire nicht wirtschaftlich, da sich das Vermogen des Investors definitiv nicht erh6hen
wiirde. Dieser Fall wiire gegeben, wenn man die Investition in den Wirmeerzeuger eines
neu errichteten Gebdudes betrachtet. Diese Investition ist nicht wirtschaftlich, da nur Aus-
zahlungen vorhanden sind (Anschaffung des Warmeerzeugers, Energiekosten, Instandhal-
tungskosten). Ungeachtet dessen wird man diese Investition trotzdem titigen, da man fiir
die Heizung des Gebdudes Wirme benotigt. Damit bleibt festzuhalten:

Investitionen werden auch durchgefiihrt, wenn sie nicht wirtschaftlich sind, aber
andere Griinde fiir deren Notwendigkeit gegeben sind.

Fiir den Fall der Investition in den Wirmeerzeuger kann man allerdings die Frage stellen,
welcher Wirmeerzeuger im gegebenen Fall am wirtschaftlichsten ist. Siehe dazu die Aus-
fiihrungen zum Alternativenvergleich.

Wirtschaftlicher Zeitpunkt fiir eine Ersatzinvestition

Dieser Typ bzw. Fragestellung ist in der Praxis der Energieberatung eher selten. Man
konnte beispielsweise fragen, zu welchem Zeitpunkt der Wirmeerzeuger in einem
Gebdude durch ein effizienteres Aggregat ersetzt werden soll. Auch diese Konstellation
kann man in einen Alternativenvergleich tiberfiihren, indem man verschiedene Varianten
des Ersatzzeitpunktes betrachtet. Konkret wird das an einem Beispiel im Abschn. 4.9
demonstriert.
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1.3 Konstellationen

Man kann in der Praxis zwei Konstellationen unterscheiden:

Konstellation 1: Investor und Nutznief3er der Investition sind identisch.

Dieser Konstellation begegnet man bei Investitionen, welcher ein privater Bauherr an
seinem Gebdude vornimmt, oder eine offentliche Korperschaft an ihrem eigenen
Gebédude oder ein Wirtschaftsunternehmen ebenfalls am eigenen Gebaude.
Konstellation 2: Investor und NutznieBer der Investition sind nicht identisch.

Dieser Konstellation begegnet man in Vermietungsobjekten. Der Vermieter titigt die
Investition und der Mieter ist NutznieBer beziiglich der Folgen. Wenn z. B. der Vermie-
ter in die Warmeddammung des Mietobjektes investiert, hat der Mieter in der Folge
geringere Heizkosten. Allerdings muss er ggf. die zusitzliche Belastung einer Mieter-
hohung tragen. Bei dieser Konstellation empfiehlt es sich, das Investitionsprojekt ein-
mal aus Sicht des Vermieters und einmal aus Sicht des Mieters zu bewerten. Im Beispiel
der Investition in die Warmedammung hitte das Projekt folgende Struktur:

fiir den Vermieter:

Investitionszahlung fiir die Dimmung

Zusitzliche Einnahmen durch die Mieterhohung (oder vergleichbare Effekte)
Finanzierungskosten (ggf.)

fiir den Mieter:

keine Investitionszahlung

geringere Heizkosten

zusitzliche Kosten aufgrund der Mieterhohung

Im Abschn. 4.11 wird ein Projekt mit Vermieter-Mieter-Konstellation ausfiihrlich
analysiert.

Die jeweilige Konstellation beeinflusst die Zahlungsreihe des Investitionsprojektes signi-
fikant. Eine Investition (z. B. in die Ddmmung eines Gebdudes wie gerade beschrieben)
kann je nach Konstellation auf unterschiedliche Zahlungsreihen und demzufolge unter-
schiedliche Bewertungsergebnisse fithren. Schon deshalb ist es nie zweckmiBig pauschale
Aussagen dahingehend zu treffen, dass sich bestimmte Investitionen immer lohnen wiir-
den. Auch diesbeziigliche Fragestellungen sind unprizise, etwa wenn jemand zum Bei-
spiel fragt, ob ,,Wiarmepumpen denn wirtschaftlich sind.” Die Antwort kann nur lauten:
,,BEs kommt darauf an ...*
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Investitionsbewertungsverfahren

2.1 Bewertungsansatz und Verfahrensiibersicht

Eine Ubersicht iiber fiir den hier vorliegenden Zweck geeignete Investitionsbewertungs-
verfahren zeigt die Abb. 2.1. Die Verfahren kann man zunichst in zwei Hauptgruppen
einteilen:

¢ Einfache kostenrechnerische Verfahren
» Komplexe finanzmathematische Verfahren

Die Verfahren der ersten Gruppe werden in der Praxis oft auch als statische Verfahren
bezeichnet. Thnen ist gemeinsam, dass sie nur sehr einfache Annahmen fiir die Bestim-
mung des Zinses bzw. des Zinseszinseffekts enthalten. Demzufolge sind sie nur fiir Pro-
jekte mit sehr kurzen Laufzeiten geeignet, bei denen die Zinseffekte nur geringen Einfluss
haben. Dabei liegen kurze Laufzeiten in der Groenordnung von bis zu etwa 5 Jahren,
ohne dass man eine genaue Grenze angeben kann. Die Investitionsprojekte im Bereich des
Bauens haben aufgrund der groBien Lebensdauern von Gebduden und der enthaltenen
Technik viel ldngere Laufzeiten. Demzufolge sollte man ausschlieBlich die komplexen
finanzmathematischen Verfahren anwenden. Diese verursachen zwar etwas mehr Auf-
wand, bieten aber den Vorteil einer groleren Treffsicherheit bei den Investitionsentschei-
dungen.

Fiir Investitionsprojekte mit langen Laufzeiten sollten fiir die Entscheidungsfindung
immer komplexe finanzmathematische Verfahren angewendet werden.
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