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Die Annuitiitenrechnung - eine praxisgerechte Methode der Wirtschaft-
lichkeitspriifung von Energiesparmanahmen

Von Gerhard Englert, Freising-Weihenstephan*)

DK 699.86.003.1

MaRnahmen zur Energieeinsparung miissen nicht nur
effizient, sondern auch wirtschaftlich sein, sofern sie mit
Investitionen und laufenden Betriebskosten verbunden
sind. Von den verschiedenen Methoden der Wirtschaft-
lichkeitspriifung entspricht die mit Jahreskosten arbeiten-
de Annuitatenrechnung den Investitionsmotiven in der
Praxis bei der Beurteilung von EnergiesparmaBnahmen
am besten. In diesem Bereich erfolgen némlich Investi-
tionen vorwiegend deshalb, um die jahrlichen Energie-
kcsten zu senken.

Die Methoden der Wirtschaftlichkeitspriifung sowie die
rechnerischen Grundlagen der Annuitdtenrechnung und
ihre Anwendung bei der Wirtschaftlichkeitspriifung von
EnergiesparmaRnahmen werden dargestellt.

1. Einleitung

Mafinahmen zur Energieeinsparung erfordern in fast allen Fillen
Investitionen und sind oft mit laufenden Betriebskosten (fur In-
standhaltung, Betriebsstoffe sowie Unterbringung und Versiche-
rung) verbunden. Sie werden sich daher allein dann in der Praxis
auf breiter Basis durchsetzen kénnen, wenn sie nicht nur eine
merkliche Verringerung des Energieverbrauches bewirken, sondern
diese Einsparung auch in wirtschaftlicher Weise ermdglichen. Da-
zu darf aber der finanzielle Aufwand fiir eine MaBnahme in einem
bestimmten Zeitraum nicht grofer sein als der durch die Senkung
der Energiekosten erzielte Gewinn. Die Mainahmen zur Energie-
einsparung miissen also einer Wirtschaftlichkeitspriifung unterzo-
gen werden, wie sie bei allen mit Investitionen und Betriebskosten
verkniipften Losungen technischer Probleme notwendig ist. Letzt-
lich entscheidet dann die Wirtschaftlichkeit iiber den Erfolg einer
Problemldsung.

Vor allem seitdem die vor einigen Jahren stark gestiegenen Olprei-
se zu einer allgemeinen Energiepreissteigerung gefiihrt haben, hat
die Zahl der Veroffentlichungen zu den wirtschaftlichen Aspekten
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von Energiesparmainahmen deutlich zugenommen. Einen Uber-
blick iiber die Methoden und Rechengrofien der Wirtschaftlichkeits-
priifung geben u.a. Werner [1], Werner u. Gertis [2] sowie Jager [3].
Es zeigt sich aus diesen und aus weiteren Verdffentlichungen eine
etwas verwirrende Uneinheitlichkeit in den zur Wirtschaftlichkeits-
priifung verwendeten Priifgroen und -verfahren. Diese 14t sich er-
kliren als eine Folge der unterschiedlichen Motive, die zu Investi-
tionen in Energiesparmafinahmen Anlaf} sein kénnen. So wird z.B.
der Eigentiimer eines Mietshauses bei seinen Investitionen sicher-
lich davon geleitet, wie schnell das eingesetzte Kapital durch hohe-
re Mieteinnahmen wieder zuriickflieBt oder wie hoch es sich ver-
zinst. Die Amortisationszeit oder der interne Zinssatz (Abschn.
2.3) sind in diesem Fall geeignete Priifgrofen. Der Mieter des Hau-
ses hitte dagegen vor allem ein Interesse daran, daB sich die Jahr
fir Jahr anfallenden Energiekosten verringern. Aus seiner Sicht
konnten die jihrlich anfallenden Kosten, die J ahreskosten, eine
sinnvolle Priifgrofie sein.

Ausgehend von einem Uberblick iiber die sich zur Wirtschaftlich-
keitspriifung anbietenden Rechengréfien und Berechnungsverfah-
ren, soll in dieser Arbeit die mit Jahreskosten arbeitende Annui-
titenrechnung als eine fiir die Anwendung in der landwirtschaftli-
chen Praxis besonders geeignete Priifmethode in ihren rechneri-
schen Grundlagen und Anwendungsmoglichkeiten dargestellt
werden.

2. RechengroRen und Verfahren der Wirtschaftlichkeits-
priifung
2.1 Kapitalwert konstanter jahrlicher Zahlungen

Um die in den folgenden Abschnitten vorgestellten Rechengréfien
und Verfahren der Wirtschaftlichkeitspriifung erklidren zu kénnen,
wird zunichst gezeigt, wie sich die bei Energiesparmafinahmen ein-
malig anfallenden Investitionen und die regelmaig (hier: jahrlich)
wiederkehrenden Zahlungen (Betriebskosten, Einnahmen durch
eingesparte Energiekosten) auf einen gemeinsamen Nenner brin-
gen lassen. Dies geschieht iiber den aus der Rentenrechnung be-
kannten Zusammenhang zwischen dem Gegenwartswert eines Ka-
pitals K, , (DM) und seinem Zeitwert K, nach n Jahren (am Ende
des n-ten Jahres; nachschiissige Betrachtung) bei einem Zinssatz i
(s.z.B. [4]):

Kon=q"K, 0y
mit

q=1+i  Zinsfaktor (1/Jahr).
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Interpretiert man K, als am Ende des n-ten Jahres zu zahlende
Jahreskosten bzw. als dann realisierte jihrliche Einnahmen,
so entspricht K, , deren Kapitalwert zum Zeitpunkt unmittel-
bar vor dem Betrachtungszeltraum

Konnen die jihrlichen Zahlungen K (DM/Jahr) und der Zinssatz i
in einem bestimmten Betrachtungszeitraum von N Jahren als kon-
stant angenommen werden, errechnet sich der Kapitalwert K, die-
ser Zahlungen (er entspricht dem Barwert bei der Rentenrechnung)
zu:

Ko=(@l+q2+...+qMK
1 D
=q_N @ 1+gN2+, .. +K ).
Die Partialsumme der geometrischen Reihe in der Klammer be-
trigt:
3 qrt=do]
n=1 q-1
Damit folgt fiir Gl. (2)
K =—-1 g_p i 3)
° N@g-1 a
mit
Dy Diskontierungsfaktor, Kapitalisierungsfaktor (Jahre).
Der Kehrwert von Dy ist der Annuititenfaktor ay:
N
-9 @-D 4
S @.

Mit ihm lassen sich die im Betrachtungszeitraum von N Jahren im
Durchschnitt jihrlich anfallenden Kosten KI einer Investition K
berechnen:

KI =ay KI (5).
Die Gln. (3) bis (5) sind die Ausgangsgleichungen der dynamischen
Investitionsrechnung, bei der Zinsen beriicksichtigt werden. Bei den
auch heute noch vielfach verwendeten statischen Methoden [3]
wird mit den Einnahmen und Ausgaben eines Jahres gerechnet und
angenommen, daf} diese im Betrachtungszeitraum unveréndert
bleiben. Diese Vereinfachung kann in der Praxis zu beachtlichen
Fehleinschidtzungen fiihren.

2.2 Gesamt-Kapitalwert einer InvestitionsmaBnahme zur Ener-
gieeinsparung

Mit den Gln. (3) bis (5) ist es moglich, je nach Bedarf die durch-
schnittlichen Jahreskosten von Investitionen oder den Kapitalwert
konstanter jahrlicher Zahlungen zu errechnen und damit die Inve-
stitionen und jihrlichen Zahlungen vergleichbar zu machen. Man
kann so die mit Energiesparmafinahmen verbundenen Investitio-
nen und jihrlichen Kosten bzw. Einnahmen in einer Gleichung fiir
den Kapitalwert K der Investitionsmafinahme vereinen:

Ko1=-Ki-Dy (Kp -Kgg) (©)
mit |

Kp jahrliche Betriebskosten

KE g Jahrlich eingesparte (gewonnene) Energiekosten.

Es wird dabei weiterhin vorausgesetzt, dal am Ende des Betrach-
tungszeitraumes von N Jahren der Zeitwert des investierten Kapi-
tals Null betrigt. Bei einem von Null verschiedenen Zeitwert Ky
miiite ein Glied Ky /qN auf der rechten Seite der Gl. (6) hinzu-
addiert werden. Der Fall von wiederholten Investitionen im Be-
trachtungszeitraum wird spiter behandelt.
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2.3 Methoden der Wirtschaftlichkeitspriifung einzelner
Investitionen

Zur Uberpriifung der Vorteilhaftigkeit einer einzelnen Investi-
tion gibt es drei Methoden, die identisch sind und sich auf das fol-
gende allgemeine Kriterium zuriickfiihren lassen [5]:
”Eine geplante Investition ist bei einem gegebenen Kalkulations-
zinsfuf fiir den Investor vorteilhaft, wenn ihr auf den Zeitpunkt
unmittelbar vor Beginn der Investition bezogener Kapitalwert
nicht negativ ist”.

Der Kalkulationszinsfu} (Kalkulationszinssatz) gibt dabei eine be-
stimmte, vom Investor als angemessen angesehene Verzinsung der
Investition an, ist also nicht notwendigerweise mit dem langfristi-
gen Zinssatz des Kapitalmarktes identisch.

Die drei Methoden lassen sich folgendermaflen charakterisieren:

1. Bei der Diskontierungsmethode werden alle nach dem Zeit-
punkt der Investition erfolgten jahrlichen Zahlungen auf den Zeit-
punkt unmittelbar vor Beginn der Investition abgezinst (diskontiert).
Eine Investition ist bei einem gegebenen Kalkulationszinssatz dann
vorteilhaft, wenn ihr Kapitalwert nicht negativ ist. Man bezeichnet
diese Methode auch als Kapitalwertmethode, da der nach

Gl. (6) zu errechnende Kapitalwert Priifgrofe der Wirtschaftlichkeit
ist. Das Priifkriterium fiir wirtschaftliche Investitionen ist dann:

K

01 =0
2.Beider internen-Zinssatz-Methode errechnet man sich den
internen Zinssatz der Investition und vergleicht ihn mit dem Kalku-
lationszinssatz. Der interne Zinssatz ist dabei der Zinssatz, bei dem
der Kapitalwert der Investitions-Mafinahme gleich Null ist. Eine
Investition ist vorteilhaft, wenn der interne Zinssatz mindestens
gleich grof wie der Kalkulationszinssatz ist.

Es mu8 also durch Nullsetzen von Ky in GL. (6) in einem iterati-
ven Rechenverfahren der interne Zinssatz i i; als Priifgrofie errechnet
werden. Wirtschaftliche Investitionen mussen dann folgendem Priif-
kriterium geniigen:

i =i

3.Die Annuititenmethode beruht auf einem Vergleich der
durchschnittlichen jihrlichen Ausgaben einer Investition mit ihren
durchschnittlichen jihrlichen Einnahmen. Bei einer vorteilhaften
Investition darf die Differenz zwischen den Einnahmen und Ausga-
ben nicht negativ sein, d.h. aber da} die Einnahmen nicht kleiner
als die Ausgaben sein diirfen.

Die Anwendung der Annuititenrechnung auf Energiesparmafinah-
men erfordert damit die Berechnung der durchschnittlichen jahrli-
chen Zahlungen. Mit den Gln. (3) und (4) folgt aus Gl. (6):

an KO,I=_aN KI_KB +KE,g .
Fiir wirtschaftliche Investitionen muf dann gelten:
Kgg > (ay K; + Kp) (™).

Als weitere, in der Praxis bei der Beurteilung von Energiesparmaf-
nahmen hiufig gebrauchte Methode [3] sei noch die Amortisa-
tionsrechnung erwihnt, bei der die Amortisationszeit, also die
Zahl der Jahre N, berechnet wird, in der sich das eingesetzte Kapi-
tal amortisiert hat. Die Bestimmungsgleichung fiir N erhdlt man
aus Gl. (6) durch Nullsetzen von K, 1.

Eine iibersichtliche Einordnung und Wertung aller verschiedenen
in der Praxis angewandten Methoden fiir die Wirtschaftlichkeitsprii-
fung gibt Jager [3].
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2.4 Bestimmung der wirtschaftlichsten Investition bei mehreren
Investitionsmoglichkeiten

Im allgemeinen steht ein Investor vor dem Problem, zwischen meh-
reren Investitionsmoglichkeiten auswihlen zu miissen, z.B. bei Wir-
meddmm-Mafinahmen zwischen verschiedenen Dimmschichtdik-
ken bzw. k-Werten. Die vorteilhafteste, d.h. wirtschaftlich optima-
le Investition 4Bt sich dann durch Anwendung des folgenden Fun-
damentalkriteriums finden [5]:
”’Von mehreren vorteilhaften Investitionen ist bei einem gege-
benen Kalkulationszinsfuf diejenige Investition am vorteilhaf-
testen, deren Kapitalwert am grofiten ist”.
Analog den im vorigen Abschnitt dargestellten drei Methoden der
Wirtschaftlichkeitspriifung konnen danach drei Verfahren zur Be-
stimmung der wirtschaftlichsten Investition angegeben werden.
Sie beruhen auf der Ermittlung

— des maximalen Kapitalwertes,

— des maximalen internen Zinssatzes bzw.

— der maximalen Differenz zwischen den durchschnittlichen
jahrlichen Einnahmen und Kosten.

3. Wirtschaftliche Optimierung von EnergiesparmaR-
nahmen durch Minimierung der jahrlichen Gesamt-
kosten

3.1 Anwendung der Annuititenmethode bei der Wirtschaft-
lichkeitspriifung von EnergiesparmaBnahmen

Die dargestellten Methoden der Wirtschaftlichkeitspriifung sind,
wie schon gesagt, identisch und fithren daher zu vergleichbaren Er-
gebnissen. Nach Schneider [5] entspricht aber die Annuititenme-
thode dem Denken in der Praxis am besten, sie kann jedoch ohne
grofere rechnerische Schwierigkeiten nur in einzelnen Spezialfil-
len angewandt werden. Dazu gehort der Fall von Investitionen mit
einer Ausgabe im Zeitpunkt Null, sowie mit n gleich grofien Ausga-
ben bzw. Einnahmen in den Zeitpunkten 1, 2, . .., n [5]. Diesem
Investitionstyp entsprechen die Investitionen in Energiesparmaf-
nahmen.

Wihrend nun bei der Priifung einzelner Investitionen die Annuiti-
tenmethode in der in Abschn. 2.3 mit der Gl. (7) dargestellten
Form zur Anwendung kommen kann, erméoglicht eine Abwand-
lung davon bei der Bestimmung der wirtschaftlichsten Investition
eine noch bessere Anpassung an die Investitionsmotive in der Pra-
xis, vor allem auch in der landwirtschaftlichen Praxis. Investitio-
nen in Energiesparmafinahmen werden nimlich in den meisten
Fillen nicht getitigt — schon gar nicht von Landwirten —, um
einen moglichst groen Gewinn zu erzielen, sondern vielmehr um
angesichts der steigenden Energiekosten die zur Losung der Ener-
gieprobleme aufzubringenden jahrlichen Gesamtkosten moglichst
niedrig zu halten. Dieser Investitionsgrund lit sich in dem Re-
chenverfahren der Wirtschaftlichkeitspriifung erfassen, indem statt
der eingesparten Energiekosten die verbleibenden Kosten in die
Rechnung einbezogen werden. Die Einsparungen sind also in den
verbleibenden Kosten verrechnet. Damit hat man aber nur noch
mit Ausgaben zu rechnen, die sich zu folgenden Kostenarten zu-
sammenfassen lassen:

— Investitionskosten (Kapitalkosten) KI,

— mit den Investitionen verbundene Betriebskosten f(B
(fiir Instandhaltung, Betriebsstoffe, Unterbringung und
Versicherung) und

— (verbleibende) Energiekosten f(E = KE,o - f(E 5

I'(E’O sind dabei die Energiekosten vor der Investition. Das Funda-
mentalprinzip von Abschn. 2.4 143t sich fiir diese Form der Annui-
titenrechnung dahingehend interpretieren, dal die wirtschaftlich
optimale Investition durch minimale jihrliche Gesamtkosten ge-
kennzeichnet ist.
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3.2 Jahrliche Gesamtkosten energiesparender MaBnahmen

Zur Energieeinsparung fiihren im Einzelfall entweder einzelne
technische und betriebliche Mafinahmen oder aber Kombinationen
aus mehreren verschiedenartigen Manahmen (z.B. Wirmeddmmung,
Wirmeriickgewinnung als Alternativen zur Heizung eines Raumes). Je-
de dieser verschiedenartigen Mafnahmen kann dabei in unterschied-
licher Ausprigung (z.B. bei der Wirmedimmung: verschiedene
Démmschichtdicken) oder Ausfithrung (z.B. bei der Wirmeriickge-
winnung: verschiedene Wiarmetauscher) mit entsprechend unter-
schiedlichen Investitionen und Betriebskosten zu beriicksichtigen
sein. Bei z.B. 2 verschiedenartigen Mainahmen, die in den Auspri-
gungen bzw. Ausfilhrungen mit den Kennziffern k bzw. 1 in Frage
kommen, setzen sich dann die jihrlichen Gesamtkosten aus folgen-
den jihrlichen Kosten zusammen:

KLl,k’ KB,I,k Investitions- bzw. Betriebskosten fiir die 1. Maf-
nahme in der Ausprigung bzw. Ausfiihrung k

KL2,1’ KB,Z 1 Investitions- bzw. Betriebskosten fiir die 2. Maf3-
nahme in der Ausprigung bzw. Ausfiihrung
KE,1+2,k,1 Energiekosten nach Ausfithrung der beiden Maf-
nahmen in den Ausprigungen bzw. Ausfiihrun-
gen k bzw. 1
mit

k=1,2,...,m; 1=1,2,...,m,.

Koes =K1k + Kyt Ky Koy + Kg 142k =

=ay Ky tKyp) + Kp g +Kpoy + Kg 142k1  (8):

Es gilt nun fiir die m; - m, moglichen Kombinationen beider
Mafinahmen die jihrlichen Gesamtkosten zu berechnen und deren
Minimalwert durch Kostenvergleich zu ermitteln. Die zu dem Mi-
nimalwert fiilhrende Kombination ist dann die wirtschaftlich opti-
male Kombination beider Energiesparmainahmen. Bei iiichr als
zwei verschiedenartigen Mafinahmen miissen die Zusammenstellung
der Kosten und die Gl. (8) entsprechend erweitert werden.

3.3 Jihrliche Gesamtkosten bei Beriicksichtigung von konstant
steigenden Jahreskosten

Da gerade fiir die Energie weiterhin Preissteigerungen zu erwarten
sind, aber auch fiir den Fall, da fiir andere Jahreskosten konstan-
te jahrliche Steigerungen, z.B. infolge der Inflation, beriicksichtigt
werden miissen, 148t sich in einer Modifikation von GI. (3) eine im
Betrachtungszeitraum konstante Steigerung der Jahreskosten mit-
erfassen.

Werden die Jahreskosten jeweils zu Beginn eines jeden Jahres (d.h.
vorschiissig) um den Faktor j grofier, gilt (s. z.B. [6]) statt Gl. (1):

Ko,n = 7n-1 q-n Kn
mit

v=1+j Steigerungsfaktor (1/Jahr).
Fiir den Kapitalwert dieser Kosten folgt:

K0=(q‘1 +yq2+... +N1 qN)I.(
=&; [(%)N'1 +(%)N‘2 +...+1]K
Die Gl. (3) wird damit ersetzt durch:

_ (g/9N-1 :
K,= —1_—_ g 9).
y@/mN [(a/7)-1] &
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Als ”modifizierter Annuitdtenfaktor” ergibt sich:

o = YN @) - 1]
(a/mN -1

firi#j,

= 1?1_ fir i = j (10).
Mit Gl. (9) ist es dann z.B. moglich, den Kapitalwert von Energie-
kosten zu berechnen, die jahrlich um den Faktor j als Folge ent-

sprechender Steigerungen des Energiepreises zunehmen.

Soll nun diese Energiepreissteigerung auch bei den jahrlichen Ge-
samtkosten Beriicksichtigung finden, ist zunichst deren Kapital-
wert zu berechnen:

..

1 - . s
Koges = Kpik * Kipi+ 5= pi * Kpo) + 5 Ke sk -

N

Die durchschnittlichen jahrlichen Gesamtkosten ergeben sich mit
Gl. (3) dann zu:

Koes = anKoges = an Ky t Ko + Kpyx + Kppy t

(11).

aN .
t oy KE2K

3.4 Mehrfachinvestitionen im Betrachtungszeitraum

Haben einzelne Investitionsobjekte eine Nutzungsdauer n, die klei-
ner ist als der Betrachtungszeitraum N, so daf} eine m-fache Erneu-
erung,d.h. Investition,(mn < N) notwendig wird, 1aBt sich die Ge-
samt-Investition mit Gl. (1) berechnen zu:

Ky (12).

Die Gl. (12) ist dann in den Gln. (8) bzw. (11) zu beriicksichtigen.

m
KI ) q-nl
1=0

Lges

3.5 Ermittlung der Energiekosten

Fiir die Zusammenstellung der Kosten in Gl. (8) bzw. (11) muf8
bekannt sein, welche Energiekosten nach Ausfiihrung der Energie-
sparmafinahmen jeweils noch verbleiben bzw. welche Energieko-
sten eingespart werden. Da sich die jéhrlichen Energiekosten nach
Kg =Ky E (13)
aus dem Energiepreis K (DM/kWh) und dem jéhrlichen Energie-
betrag E (kWh/Jahr) berechnen lassen, gilt es, jeder durch die

finanziellen Kenngrofen Investition und Betriebskosten charakte-

risierten Ausprigung bzw. Ausfiihrung von Energiesparmafinah-
men den dadurch eingesparten Energiebetrag zuzuordnen. Dazu
miissen die eingesparten oder verbleibenden Energiebetrige ent-
weder gemessen oder mit z.T. aufwendigen Rechenverfahren be-
rechnet werden. So ist z.B. fiir den Fall, da® die Heizkosten ei-
nes Stalles durch Wirmedimm-MafBnahmen unterschiedlicher
Ausprigung verringert werden sollen, moglich, sowohl fiir die In-
vestition als auch fiir das verbleibende, durch die Heizung abzu-
deckende Wirmeenergiedefizit eine Abhingigkeit vom mittleren
k-Wert anzugeben [7]. Der k-Wert charakterisiert aber die Aus-
prigung der Wirmedimm-Mafinahme und man erhilt eine Be-

ziehung zwischen den jahrlichen Gesamtkosten und dem k-Wert.
Durch Variation dieser Kenngrofle der Warmedimm-Mafinahme
lassen sich dann die minimalen jéhrlichen Gesamtkosten und da-
mit der die wirtschaftlich optimale Warmeddmmung kennzeich-
nende k-Wert ermitteln.

4. Zusammenfassung

Energiesparmafinahmen werden nur dann eine breite Anwendung
finden, wenn sie effizient und wirtschaftlich sind. Von den ver-
schiedenen in einem Uberblick behandelten Methoden der Wirt-
schaftlichkeitspriifung ist die Annuititenmethode gerade auch fiir
die landwirtschaftliche Praxis am geeignetsten, weil sie die jahrli-
chen Einnahmen und Ausgaben miteinander vergleicht. Die Inve-
stitionsmotive in der Praxis griinden sich bei Energiesparmafinah-
men aber gerade darauf, die jahrlichen Energiekosten zu verringern.

Es wird gezeigt, wie sich mit der Annuitidtenmethode die Wirt-
schaftlichkeit einzelner Investitionen iiberpriifen ldf3t. Fiir die Er-
mittlung der wirtschaftlichsten Investition bei verschiedenen Inve-
stitionsmoglichkeiten eignet sich eine Abwandlung der Annuité-
tenmethode, bei der die eingesparten Energiekosten mit den Aus-
gangs-Energiekosten verrechnet werden. Die so erhaltenen, nach
der Investition verbleibenden Energiekosten ergeben zusammen
mit den jahrlichen Investitions- und Betriebskosten die jahrlichen
Gesamtkosten nach Ausfiihrung der Investition. Die wirtschaft-
lichste Investition 143t sich dann iiber den Minimalwert der jahrli-
chen Gesamtkosten ermitteln. Das Prinzip und die Berechnungs-
grundlagen dieser wirtschaftlichen Optimierung durch Minimie-
rung der jahrlichen Gesamtkosten werden dargestellt.
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