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V

Vorwort

Das vorliegende Lehrbuch behandelt die Investitionsrechnung. Im Kern geht es um die 
Frage, ob eine Investition für den Investor – ökonomisch betrachtet – vorteilhaft ist oder 
nicht. Damit soll die Investitionsrechnung eine betriebswirtschaftlich fundierte Hilfe für 
Investitionsentscheidungen liefern. Insbesondere mit Blick auf die Bau- und Immobilien-
wirtschaft weisen Investitionen zwei charakteristische Merkmale auf: Einerseits werden 
sehr hohe Beträge investiert, anderseits sind die Finanzmittel extrem lange gebunden.

Damit begegnet die Investitionsrechnung allen Bauschaffenden in verschiedensten 
Bereichen, jedoch häufig mit anderen Begrifflichkeiten bzw. in einem speziellen Kontext:

•	 Wirtschaftlichkeitsberechnungen
•	 Lebenszyklusrechnungen
•	 Dynamische Kostenvergleichsrechnung
•	 Immobilienbewertungen
•	 Immobilien- bzw. Baufinanzierungen

Hierfür stellt die Investitionsrechnung im Grunde die finanzmathematische Basis bzw. 
den Rechenkern zur Verfügung. Insofern richtet sich dieses Lehrbuch einerseits an Studie-
rende folgender Studiengänge:

•	 Bauingenieurwesen
•	 Wirtschaftsingenieurwesen,
•	 Architektur,
•	 Innenarchitektur und
•	 Stadtplanung

Andererseits werden Praktiker angesprochen, die in der Bau- und Immobilienbranche 
oder in der Verwaltung tätig sind:



VI� Vorwort

•	 Ingenieurbüros,
•	 Architekturbüros,
•	 Baubehörden und Vergabestellen
•	 Banken,
•	 Bauträger,
•	 Projektentwickler und
•	 Bauunternehmen

Die Investitionsrechnung ist ein wesentlicher Bestandteil der Wirtschafts- und Finanz-
mathematik sowie der Investitionstheorie. Letztlich füllt die Investitionstheorie eigen-
ständige Fächer und Lehrgebiete, die in betriebswirtschaftlichen Studiengängen bzw. an 
wirtschaftswissenschaftlichen Fakultäten häufig „Investition und Finanzierung“ genannt 
werden. Darüber hinaus gibt es zur Investitionstheorie zahlreiche Fachbücher. Während 
die Investitionsrechnung aus wirtschaftswissenschaftlichen Studiengängen nicht wegzu-
denken ist, stellt sie in bauwissenschaftlichen Studiengängen häufig eine Randerschei-
nung dar. Mit diesem Lehrbuch soll diese Lücke geschlossen werden. Zum besseren Ver-
ständnis und mit Blick auf das, was für Bauschaffende von Bedeutung ist, wird bewusst 
die ein oder andere wissenschaftliche Unschärfe in Kauf genommen. Im Gegenzug wird 
der Leser mit schnelleren Erfolgserlebnissen belohnt. Damit ist er für die vertiefende wis-
senschaftliche Literatur bestens präpariert.

Das Pendant zur Investition stellt die Finanzierung dar. Dem interessierten Leser darf 
damit auch der folgende – im gleichen Verlag erschienene – Titel empfohlen werden:

Noosten, Dirk: Die private Bau- und Immobilienfinanzierung, Springer Vieweg 
2015

Zur besseren Lesbarkeit wird in dieser Publikation entweder die weibliche oder die 
männliche Form verwendet. Damit werden alle Geschlechter gleichermaßen angesprochen.

Konstruktive Kritik und Hinweise auf Fehler, die sich nie ganz vermeiden lassen, sind 
unter folgender E-Mail-Anschrift herzlich willkommen: dirk.noosten@hs-owl.de.

August 2018	
Detmold, Dirk Noosten
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g 	 Geldentwertungsrate
gn 	 Gewinn der Periode n
γ	 Risikozuschlag

I
i 	 Kettenglied einer Investitionskette

K
K 	 Geldbetrag (Kapitalbetrag)
K0 	 Barwert (Kapital zum Zeitpunkt 0)
K0(p)	 Barwertfunktion
KN 	 Endwert (Kapital zum Zeitpunkt N)
Kn 	 Kapital zum Zeitpunkt n
KP 	 Normierter Kaufpreis, aus Kaufpreis +/- boG

L
L 	 Restwert bzw. Liquidationserlös
Ln 	 Restwert bzw. Liquidationserlös zum Zeitpunkt n

M
m 	 Periodenanzahl pro Jahr (z. B. vierteljährlich oder monatlich)

N
n 	 Zeitraum (Jahre)
N 	 Ende des letzten Jahres bzw. Laufzeit (Jahre)
n 	 Zeitpunkt

P
pe 	 Kalkulationszinssatz bei Eigenfinanzierung
peffektiv 	 Effektivzinssatz
pf 	 Kalkulationszinssatz bei Fremdfinanzierung
π 	 Inflation
πn 	 Inflation der Periode n
plz 	 Liegenschaftszinssatz
pn 	 Nominalzinssatz der Periode n
pnS 	 Kalkulationszinssatz nach Steuern
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pvS 	 Kalkulationszinssatz vor Steuern
pn

R 	 Realzinssatz der Periode n
pnetto 	 Nettozinssatz
pWACC 	 Kalkulationszinssatz bei Mischfinanzierung (WACC-Ansatz)
P 	 Zinsen [€]
p 	 Zinssatz [%]
ṕ 	 Interner Zinsfuß

Q
qn 	 Aufzinsungsfaktor qn

q n− 	 Abzinsungsfaktor q-n

q 	 Zinsfaktor (1+ p)

R
RN 	 Rentenendwert
r 	 Rente (Zahlungsbetrag)
rn 	 Rente (Zahlungsbetrag) zum Zeitpunkt n
RE	 Reinertrag
REF	 Rentenendwertfaktor
RK

0
	 Rentenbarwert

RVF	 Restwertverteilungsfaktor
Rz 	 Rückzahlungsbetrag

S
S	 Steuern (absolut)
S

n
	 Steuern zum Zeitpunkt n (absolut)

s	 Steuersatz

T
T	 Tilgung

V
V	 Rentenbarwertfaktor
	 = Vervielfältiger
	 = Barwertfaktor für die Kapitalisierung (ImmoWertV)
VOFI	 Vollständiger Finanzplan

W
WACC 	 weighted average cost of capital
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X
x 	 Anzahl Kettenglieder innerhalb einer Investitionskette

Z
z	 Zahlung
z

n
	 Zahlung/Zahlungssaldo zum Zeitpunkt n
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