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Entscheidend fir den T oyt . . S
Erfold e Jede Organisation ist grundsatzlich optimierbar. Optimierung ist ein Muss,
" ogte/nﬁt'r um profitabel zu wachsen und wettbewerbsfahig zu werden oder zu bleiben.

Organisation
sind nachhaltige Management consult erarbeitet schnelle, pragmatische Reformen und
Verénderungen. innovative Loésungen fur folgende Aufgaben:

n Wie kénnen wir im Wettbewerb bestehen?

n Welche Risiken gilt es zu beachten? Welche Chancen zu nutzen?

u Wie stellen wir heute die richtigen Weichen fur die Zukunft?

u Welche Visionen bringen uns voran?

u Wie kénnen wir Reformen ohne Reibungsverluste umsetzen?

Setzen Sie auf das Know-how unserer Berater. Zusammen mit gezielter
Kommunikation nach innen und auBen kénnen Sie so den Innovationsprozess
vorantreiben. Richten Sie Ihren Fokus dabei vor allem auf:

4 Strategien
weil nur mit einer Strategie Ziele erreichbar werden
> Menschen

weil sie die wichtigste Ressource sind

> Prozesse
weil sie wirtschaftlich und effizient auszurichten sind

> Strukturen
weil Kunden, Mitarbeiter und Lieferanten eine transparente Organisation
schatzen - eine Organisation, in der man gerne arbeitet und mit der man
gerne zu tun hat.

Management consult agiert als Promoter, der Veranderungsprozesse in lhrem
Unternehmen aktiv vorantreibt.

Dabei stellen wir je nach Auftrag ein Team von Experten fur Sie zusammen.
Ganz gleich, in welchen Bereichen Sie etwas verdndern méchten — wir
entwickeln innovative Lésungen ,step by step”. Ihre Mitarbeiterinnen und
Mitarbeiter werden dabei in die Problem-Diskussion und Lésungsfindung aktiv
einbezogen - eine wichtige Voraussetzung fiur die Akzeptanz und Umsetzung
der nétigen Verdnderungen.

Wir arbeiten fur:

> Mittelstandische Unternehmen,
zum Beispiel aus der Handels- und Dienstleistungsbranche

> Non-Profit Unternehmen wie Vereine und Verbande
> Landesministerien und andere staatliche Einrichtungen
> Kommunalverwaltungen wie Gemeinden, Stadte und Landkreise

Neugierig geworden? Dann nehmen Sie mit uns Kontakt auf! Wir freuen uns
auf lhren Anruf unter 0228 / 433 81-0! Oder besuchen Sie uns im

Internet: http.//www.Managementconsult.de

Dort finden Sie eine Fulle von Informationen zu unseren Projekten.

Weitere Broschiiren zum Downloaden sowie zahlreiche Tipps und Checklisten.
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Betrachten Sie Ihr Unternehmen, so steht immer auch die Frage nach
der Wirtschaftlichkeit von Investitionen im Scheitelpunkt von
Analysen. Bei dem Begriff der Investition denken wir meist an die
Beschaffung von Maschinen, Gebauden oder Einrichtungen.
Wirtschaftlich gesehen ist es jedoch eigentlich nur bedeutend, dass
Geld ausgegeben wird, damit zu einem spateren Zeitpunkt Geld
eingenommen werden kann. Investitionen liegen also auch dann vor,
wenn Vorrate angeschafft werden, Produktentwicklung betrieben
wird, organisatorische MaBnahmen getroffen werden oder Beschaf-
tigte eingestellt werden. Selbst Ausgaben, die dazu fihren den Good-
will eines Unternehmens zu verbessern, sind Investitionen, obgleich
sie in der Bilanz nicht auftauchen.

Investition ist der Einsatz von Ressourcen, insbesondere finanzieller
Mittel, fur GUter (und Verfahren) zu dem Zweck, diese GUter (und
Verfahren) in Verfolgung einer Zielsetzung zu nutzen.

Zwischen der Investition und der Finanzierung besteht ein
unmittelbar ursachlicher Zusammenhang, da eine Investitions-
entscheidung nie ohne gesicherte Erkenntnisse Gber die Finanzierung
durchzuflihren ist. Damit ist die Investitionsentscheidung vom
Finanzierungsvorgang abhéangig.

Es kann notwendig sein, Investitionen vorzunehmen, weil z. B. eine
Maschine gebrauchsuntiichtig geworden ist und sie ersetzt werden
muss (Ersatzinvestition). Rationalisierungsinvestitionen werden
vorgenommen, wenn Technik eingesetzt wird, wo frither ohne
Maschinen etc. gearbeitet wurde.

Wird ein Unternehmen gegriindet, so sind Grindungsinvestitionen
vorzunehmen. Besteht ein Unternehmen bereits und méchte sich
vergroéBern, so werden Erweiterungsinvestitionen vorgenommen.

Neuinvestition Betriebsgriindung, Errichtung einer zusatzlichen Betriebsstatte, Kauf eines
Erweiterungs- VergroBerung bestehender Einrichtungen, Kapazitatserweiterung, Ausgliederung
von Leistungsbereichen

Veranderungs- Ersatzinvestition (Austausch vorhandener Anlagen gegen gleichartige neue),
Rationalisierungsinvestition (Investition zur Steigerung der Wirtschaftlichkeit),

investition
Humanisierungsinvestition (Investition zur Verbesserung der

Arbeitsbedingungen)

Umweltschutz- Investition zur Verhinderung oder Beseitigung von Umweltschaden
investition

Sicherungs- Diversifikation, Absatzsicherung durch gréBere Marktnahe, Sicherung von
Bezugsquellen, Sicherung der Fertigungsprozesse, vorsorgende Sicherung der
Zahlungsfahigkeit durch Anlage von Liquiditatsreserven

investition
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In der Praxis lassen sich die anstehenden Investitionen nicht in das
oben beschriebene Schema einordnen. Haufig vermischen sich
Investitionsarten miteinander. So kann eine Rationalisierungsin-
vestition durchaus auch umweltvertraglich vorgenommen werden,
so dass man genau so gut sagen kénnte, es handele sich um eine
Umweltschutzinvestition.

Festlegung von Zielen

Perioden-, Bereichs-, Programm- .
und Projektziele aus dem <:| Oberste Leitung

Zielsystem des Unternehmens
herleiten

.

Investitionsanregung

Abteilungs-/
Probleme erkennen und <:| Bereichslgiter
analysieren, Lésungsvorschlédge Controller

entwickeln

.

Investitionsuntersuchung Betriebswirtschaft-

Investitionsvorschlage sammeln liche Abteilung
und zu Investitionsvorhaben

zusammenstellen

I

-

Investitionsprogrammplanung . )
Betriebswirtschaft-

als vorteilhaft erkannte Vorhaben liche Abteilung
zu einem Gesamtplan zusammen

stellen

.

AbschlieBende Entscheidung <:| Oberste Leitung
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Mit dem Begriff Wirtschaftlichkeitsberechnung bezeichnet man
Aufstellungen Uber die wirtschaftliche Wirkung bestimmter Vorhaben
(z.B. Projekte). Die Wirtschaftlichkeitsberechnung als Oberbegriff
vereinigt zwei Rechnungsarten namlich den Verfahrensvergleich und
die Investitionsrechnung.

Ein Verfahrensvergleich ist dann gegeben, wenn die Wirkung aller
betrachteten Vorhaben als gleichmaBig und gleich lang andauernd
betrachtet werden kénnen. Hier kbnnen demnach z.B. die jahrlichen
Ausgaben einer Variante 1 mit den jahrlichen Ausgaben einer Varian-
te 2 oder die jahrlichen Einnahmeulberschiisse einer Variante 1 mit
den jahrlichen EinnahmeUberschissen einer Variante 2 verglichen
werden.

Die Investitionsrechnung demgegenuber ist dadurch gekennzeichnet,
dass die Wirkungen, welche die betrachteten Varianten erzeugen, zu
verschiedenen Zeiten in unterschiedlicher Hohe anfallen. Es kénnen
beispielsweise zunachst Geldausgaben anfallen, auf denen spater
Einnahmeuberschisse folgen.

Wirtschaftlichkeitsberechnungen kénnen - wie erwahnt - auch far
MaBnahmen erfolgen, die nicht Investitionen i. e. S. sind, z. B.
Anderungen von Arbeitsverfahren, Organisationsanderungen.

Die Methoden sind jedoch dieselben, so dass keine Unterscheidung
von Wirtschaftlichkeits- und Investitionsrechnung erforderlich ist.

Investitionsrechnungen werden durchgefihrt, weil Entscheidungshil-
fen gesucht werden, die eine Bewertung der ZweckmaBigkeit einer
Investition enthalten. Fast alle Investitionsverfahren bertcksichtigen
immer nur eines der Kriterien.

Letztlich sind Wirtschaftlichkeitsberechnungen immer die Darstellung
von Wirkungsdifferenzen. Hierbei dirfen wir nicht vergessen, dass
auch die ,nicht Investition” in die Vergleichsbetrachtung miteinbezo-
gen werden muss. Das wird sehr haufig vergessen. Hier kommen viele
Varianten in Betracht: Verzicht auf eine héhere Produktionsleistung,
Verzicht auf hoheren Absatz, vermehrte Schichtarbeit oder Zugriff auf
Uberstunden, Einbeziehung von externen Leistungen etc.
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Die Frage nach der Notwendigkeit einer Investition ist immer
wieder zu stellen. Es muss geklart werden, was passiert, wenn
auf eine Investition verzichtet wird. Wie hoch ist das Risiko?
Was bedeutet das fur die strategische Ausrichtung des
Unternehmens? Welche Effekte erzielt man auf dem Markt?

Die Durchfihrung von Investitionsrechnungen gehéren zu den
wesentlichen Aufgabengebieten des Controllers oder in den Bereich
Finanzwirtschaft. Man spricht auch von Investitions-Controlling.

In Zusammenarbeit mit den jeweils betroffen Fachabteilungen ist
der Controller oftmals fur die Durchfihrung verantwortlich.

Bei der Investitionsrechnung kommt es darauf an:

u das fur die anstehende Investition geeignete Verfahren
zu bestimmen,

u die notwendigen Daten zu beschaffen und auf ihre
Richtigkeit zu Gberprafen,

u die Validitat der Investition zu beurteilen,

= einen Vorschlag zu erarbeiten.
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Die Methoden der Investitionsrechnung lassen sich in Methoden
zur Beurteilung von Einzelinvestitionen und von Investitions-
programmen einteilen:

Verfahren der Investitionsrechnung bei Sicherheit

statische Verfahren dynamische Verfahren
{Einperiodenmodelle) (Mehrpericdenmodelle)

» Kostervergleich = Kapitalwert- » Vermogens-

. : methode endwert-

» Gewinnvergleich %  Interner- methode

» Rentabilitatsvergleich Iﬂ gil;rg’e » Sollzinssatz-

» Amortisationsvergleich ¥ Annuitaten- methode
methode
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Aus der Sicht des fur die Investitionsrechnung Verantwortlichen ist
eine Investition durch die Phasen

n Investitions-Planung,
u Investitions-Realisierung und
u Investitions-Kontrolle

gekennzeichnet. In allen Phasen ist der Verantwortliche maBgeblich
beteiligt. Dies umso mehr, je gréBer und komplexer die jeweilige
Investition ist. Im Rahmen des Investitions-Controllings hat der
Controller die folgenden fanf wesentlichen Einzelaufgaben

zu erfillen:

1. Anregung neuer Investitionen

Hierbei handelt es sich hauptsachlich um Investitionen, die fir ein
Unternehmen von strategischer, also langfristiger Bedeutung sind.
Mit Hilfe des Einsatzes geeigneter Planungstechniken (z.B. Portfolio-
Analysen, Szenario-Technik etc.) stellt der Controller fest, welche
Investitionen zu tatigen sind, um die Existenz des Unternehmens
langfristig zu sichern.

Als Ergebnis hiervon kénnte z.B. die Investition in neue Produktions-
statten im Ausland sein, oder der Aufkauf von Mitbewerbern oder
Zulieferanten. Ist von Seiten der Unternehmensleitung eine Ent-
scheidung fir eine solche Investition getroffen worden, dann
beginnt erst der eigentliche Investitionsprozess.

2. Abstimmung zwischen Investitionsplan und Investitionsvolumen
Hierbei es geht um den Abstimmungsprozess zwischen der strategi-
schen und der operativen finanziellen Gesamtplanung, die nur in
Zusammenarbeit zwischen der Unternehmensleitung und dem
Finanz-Controlling durchgefiuhrt werden kann.

Unter Beachtung des Liquiditats- und Rentabilitatszieles ist fir den
jeweiligen Planungszeitraum das optimale Investitionsgesamt-
volumen zu bestimmen. Als weiterer Schritt wird dieses Investitions-
budget auf die einzelnen Geschéaftsbereiche , strategische
Geschaftseinheiten, Produktgruppen etc. aufgeteilt.

e
g
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3. Vorbereitung von Investitionsentscheidungen

Der Schwerpunkt dieser Aufgabe liegt in der formalen Bestimmung
der Vorgehensweise der einzelnen Phasen einer lvestition. Der
Controller nimmt hierbei folgende Einzelaufgaben wahr:

> Entwicklung und Kontrolle zielorientierter Systeme zur Investi-
tionsplanung in Form von Planungs- und Bewilligungsrichtli-
nien,

> Entwicklung und Kontrolle zielorientierter Investitionsrech-
nungskonzepte mit entsprechenden Entscheidungskriterien
in Form von Richtlinien zur Investitionsrechnung.

»  Festlegung und Kontrolle von Ermittlungs- und Prognosegrund-
satzen und der quantitativen Normierung bestimmter Daten
(z. B. Kalkulationssatze, Abschreibungsperioden und -verfahren,
Steuersatze, Preissteigerungsraten etc.),

»  Durchfihrung detaillierter Investitionsrechnungen anhand der
Daten der anfordernden Fachabteilung,

> Entwicklung von Formularen fir Investitionsplane und
Investitionsantrage.

> Kontrolle der eingereichten Investitionsantrage und Wirtschaft-
lichkeitsrechnungen auf Vollstandigkeit und Richtigkeit der
Daten.

4. Realisationskontrolle

Eine Realisationskontrolle ist insbesondere bei groBen, komplexen
und langfristigen Investitionsvorhaben unumganglich. Sie beinhaltet
hauptsachlich:

> die Erstellung von laufenden periodischen, z.B. monatlichen
Berichten Uber Bestellungen, Liefertermine, Zahlungsfristen,
Investitionsauszahlungen,

> die kumulierte Investitionssumme, getrennt nach steuerlich
nicht-aktivierungsfahigen und nach aktivierungspflichtigen
Auszahlungen,

»  eine Aufstellung Uber erhaltene ZuschUsse, Gber Finanzierungs-
kosten, sowie

» die Abstimmung der jeweiligen Ist-Zahlen mit den Soll-Zahlen
des Investitionsbudgets anhand eines Projekt-Finanzplanes.
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5. Investitionskontrolle

Im Sinne des kybernetischen Regelkreislaufes ist es unumganglich
eine Wirtschaftlichkeitskontrolle in Form einer Investitionsnachrech-
nung vorzunehmen. Wann und wie oft dies geschehen muss, hangt
vom jeweiligen Einzelfall ab, jedoch sollte dies nicht erst am Ende
des Investitionsprozesses geschehen.

Bei der Analyse der Soll-Ist-Abweichung ist festzulegen welche
AnpassungsmaBnahmen zur Gegensteuerung bei auftretenden
Problemen zu wahlen ist. Es kann sich auch ergeben, dass die
Zielsetzung des Investitionsvorhabens in Frage gestellt werden
muss und u. U. das Investitionsvorhaben abgebrochen werden muss.

Bei allen Méglichkeiten der Berechnung von Investitionen sollte
eine Grundvoraussetzung beachtet werden:

Die Durchfihrung einer Investition hangt hauptsachlich davon ab,
dass ein Entscheidungstrager diese Investition will und durchsetzt.

Weiterhin sollten Sie beachten, dass alle dargestellten Verfahren
Variablen enthalten, die auf Annahmen beruhen, deren Eintreten
niemand beweisen kann. So ist es z. B. bei den dynamischen Investi-
tionsverfahren notwendig, den internen ZinsfuBB zu bestimmen.

Die "richtige" H6he des internen Zinssatzes lasst sich jedoch nicht
ermitteln, was dazu fuhrt, dass man auf die unterschiedlichsten
Zinssatze trifft. Oft ist die Bestimmung gerade diese Zinssatzes ein
Mittel zur politischen Steuerung eines Unternehmens, dhnlich wie
dies die Bundesbank beispielsweise mit dem Diskontsatz handhabt.

Management
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Beispiel Investitionsantrag

Investitionsantrag

Nr.: Datum:

Objektbezeichnung:

Ersatz

Erweiterung

Rationalisierung

Beschreibung:

Begriindung:

Objekt im Investitionsplan enthalten?

Ja
Nein

Inventar-Nr.: Anschaffungsjahr

Restbuchwert:

Verkaufserlos

Baujahr KST

Anlagekonto

Standort

Anzahl Angebote

Preis glinstigstes
Angebot
Nebenkosten

Gesamt

Bestellvorschlag
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Investions-/ Kostenrechnung

Wenngleich die Investitionsrechnung und die Kostenrechnung
viele Berihrungspunkte haben, so unterscheiden sie sich doch in

entscheidenden Punkten voneinander.

Die nachfolgende Aufstellung verdeutlicht dieses.

censult

Abgrenzungskriterien

Kostenrechnung

Investitionsrechnung

RegelmaBigkeit

wird regelmaBig in
bestimmten Abstanden
erstellt

wird von Fall zu Fall, also
diskontinuierlich, erstellt

Planungsperiode

wird fur die Planungs-
periode durchgefihrt
(= einperiodische
Rechnung)

wird fur die gesamte Nutzungs-
dauer, meistens mehrere
Perioden, durchgefiihrt

(= mehrperiodische Rechnung)

Bezugsobjekt

Betrieb als Ganzes

einzelne Aggregate

Rechnungszweck

kurzfristige Kontrolle und Steue-
rung des gesamten Unterneh-
mens

Bestimmung der absoluten oder
relativen Vorteilhaftigkeit einer
einzelnen Investition,
Bestimmung des optimalen
Ersatzzeitpunktes

Rechnungselement

Kosten und Leistungen

Einzahlungen und Auszahlungen

Management
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Die statischen Verfahren der Investitionsrechnung gehéren zu den
einzelwirtschaftlich orientierten, einfachen Wirtschaftlichkeits-
rechnungen. Es sind Berechnungen, die sich nicht auf die gesamte
voraussichtliche Nutzungsdauer einer Investition, sondern auf
eine Zeitperiode, beispielsweise ein Jahr, beschranken. Dies setzt
jedoch voraus, dass die Rechenperiode fur die gesamte Dauer
reprasentativ ist und bedingt, dass Durchschnittswerte miteinan-
der verglichen werden.

Die statischen Verfahren der Investitionsrechnung sind relativ
unproblematisch, wenn es sich um kurzfristige Investitionen von
verhaltnismaBig geringem Volumen handelt, far die pro Jahr
relativ gleichmaBige Kosten und Leistungen zu erwarten sind.
Beachtet werden sollte, dass je groBer das Investitionsvolumen,
je langer die Lebensdauer und je unterschiedlicher die zu erwar-
tenden Kosten und Leistungen sind, um so gréBer wird die
Gefahr, dass die Ergebnisse zu falschen Schltssen fihren. In
diesen Fallen sind deshalb dynamische Verfahren vorzuziehen.

lll
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Bei der Kostenvergleichsrechnung werden fur alternative Investi-
tionsplanungen deren Produktionskosten je Zeitabschnitt - unter
Einschluss kalkulatorischer Abschreibungen und kalkulatorischer
Zinsen - gegenlbergestellt.

Auswahlkriterium bei der Kostenvergleichsrechnung ist das der
geringsten Kosten. Innerhalb der Investitionsrechnung kann die
Kostenvergleichsrechnung fur die Ermittlung der vorteilhaftesten
von mehreren einander ausschlieBenden Anlagen (Alternativen-
vergleich) und auf das Ersatzproblem angewandt werden.

Kostenvergleichsrechnungen beurteilen eine Investition also nach
den mit ihnen verbundenen Kosten, die innerhalb eines Jahres
anfallen. Unterscheiden sich Investitionsalternativen im Hinblick
auf ihren Leistungsumfang, der mit ihnen erreicht werden kann,
sind die jahrlichen Kosten, bezogen auf die Leistungseinheit das
Entscheidungskriterium.

Bei der Anwendung einer Kostenvergleichsrechnung ist darauf
zu achten, dass

u die Ertrage der verglichenen Investitionsobjekte gleich
hoch sind,

u Durchschnittswerte gebildet werden,

u nur eine Aussage bezlglich der relativen Vorteilhaftigkeit
sich gegenseitig ausschlieBender Alternativen gewonnen
werden kann und

u das keine zeitlichen Unterschiede im Anfall der Kosten
wertmaBig berlcksichtigt werden.

In der Kostenvergleichsrechnung sind grundsatzlich alle Kosten mit
ein zu beziehen, die bei Realisierung der betreffenden Alternative
verursacht werden. Eine Ausnahme bilden die Kosten, die auch ohne
Verwirklichung der MaBnahme anfallen wirden. Kosten, die bei
allen Alternativen anfallen, kénnen unbericksichtigt bleiben.
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Kostenvergleichsrechnung Investition A Investition B
Anschaffungskosten 5.000,00 6.500,00
Nutzungsdauer (Jahre) 7 7
Auslastung 40.000 60.000
Abschreibung 714,29 928,57
Kalk. Zinsen 300,00 390,00
Sonstige Fixkosten 100,00 110,00
* Fixkosten gesamt 1.114,29 1.428,57
* Fixkosten Stick 0,028 0,024
Materialkosten Stiick 0,090 0,070
e Variable Kosten Stiick 0,090 0,070
ee  Kosten je Stlick 0,118 0,094

Die Investition B ware mit 0,094 EUR Kosten je Stlck glnstiger als die
Investition A. Diese Annahme trifft jedoch nur zu, wenn die Investition
tatsachlich mit 60.000 Stick pro Jahr ausgelastet wird.

Auch die kritische Menge kann betrachtet werden.

Investition A = 0,090x (variable Kosten) + 1.114,29 (Fixkosten)
Investition B = 0,070x (variable Kosten) + 1.428,57 (Fixkosten)

Die kritische Menge wird nun ermittelt, indem beide Funktionen
gleich-gesetzt werden:

0,090x + 1.114,29 =0,070x + 1.428,57

0,02x = 314,28
2x =31.428
X = 15.714

Dies bedeutet, dass bereits mit einer Auslastung von 15.714 Stlck die
Investition B kostengunstiger ist, bei kleineren Mengen jedoch Investi-
tion A mit niedrigeren Kosten zu betreiben ist.

Da Investitionen eine mehrjahrige Laufzeit haben, ist es bedeutsam,
welches Jahr innerhalb der Gesamtlaufzeit entscheidungsrelevant sein
soll. Bei der Kostenvergleichsrechnung wird entweder ein Jahr als re-
prasentativ fur die Kostenentwicklung angesehen, oder aus den Kos-
ten wahrend der gesamten Laufzeit werden jahrlich Durchschnittskos-
ten ermittelt. Oftmals wird als reprasentatives Jahr das erste Jahr nach
dem Entscheidungszeitpunkt angesehen. Dies hangt damit zusammen,
dass man die Kosten fir diesen Zeitraum annahernd ermitteln kann.
Es wird unterstellt, dass die Kosten wahrend der gesamten Laufzeit
anfallen. Bei der Ermittlung von Durchschnittskosten werden Schwan-
kungen im zeitlichen Anfall der Kosten auf einen jahrlichen Durch-
schnittswert umgerechnet. Dies bedingt das Wesen der Kostenver-
gleichsrechnung als statische Investitionsrechnung.




Kostenvergleichsrechnung

Die Kostenvergleichsrechnung eignet sich fur zwei
Entscheidungssituationen:

Alternativenvergleich und Ersatzvergleich.

Frihere Entscheidungen beeinflussen die Entscheidungssituation beim
Alternativenvergleich nicht, da die Kosten bereits verwirklichter
Investitionen nicht berlcksichtigt werden.

Beim Ersatzsatzvergleich wird hingegen eine zu einem friheren
Zeitpunkt durchgefihrte MaBnahme mit einer MaBnahme zum
Entscheidungszeitpunkt verglichen. D.h. es werden die Kosten der
fraheren Investition denen der anstehenden Investition
gegenlbergestellt.

variable Kosten der jahrliche Kosten (variable
realisierten MaBnahme <4—» | und fixe) der neuen
MaBnahme

u Die Kostenvergleichsrechnung beinhaltet einen relativen
Vorteilhaftigkeitsvergleich. Dieser erfolgt gegenlber einer
Alternative oder einer zu einem friheren Zeitpunkt bereits
durchgefihrten Investition. Es wird keine Vorteilhaftigkeit der
Alternativen im Vergleich zu einer Finanzinvestition Gberpruft.

u Es werden die Kosten eines Jahres der Alternativen. Es wird
hierbei ein Jahr als reprasentativ angesehen oder Durch-
schnittskosten gebildet. Bei dieser Aussage werden die
Laufzeiten der Alternativen nicht berlcksichtigt.

u In eine Kostenvergleichsrechnung gehen Kapitalkosten und
laufende Betriebskosten der Alternativen ein. Es wird zu den
Preisen am Entscheidungszeitpunkt bewertet.

u Die Kapitalkosten gehen von den Anschaffungswerten beim
Alternativenvergleich aus. Bei einem Ersatzvergleich sind die
Kapitalkosten einer bereits realisierten MaBnahme nicht
relevant. Bei den Betriebskosten wird von der aktuellen
Kostenhdhe ausgegangen.

u Eine Berlcksichtigung der Inflation fuhrt bei der Kostenver-
gleichsrechnung dazu, dass in allen Nutzungsjahren unter-
schiedlich hohe Kosten entstehen. Hier gilt es, ein reprasentati-
ves Jahr auszuwahlen oder aber Durchschnittskosten zu bilden.

Management
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Eine Gewinnvergleichsrechnung ermittelt flr Investitionsvorhaben
absolute Gewinne einer folgenden Zeitperiode. Entscheidungs-
kriterium ist somit der héchste Gewinn. Die Gewinnvergleichs-
rechnung stellt eine Erweiterung der Kostenvergleichsrechnung dar,
da sie auch die Erlése berlcksichtigt. Durch die Tatsache, dass die
Erlése unterschiedlich hoch sein kéonnen (z.B. durch Kapazitats-
veranderung oder Veranderung hinsichtlich der Qualitat der her-
gestellten Produkte) ist es méglich, dass die Kosten- und Gewinn-
vergleichsrechnung nicht zwangslaufig zum selben Ergebnis fihren.
Die Gewinnvergleichsrechnung wird am haufigsten zur Durchfihrung
eines Alternativenvergleichs eingesetzt.

Beispiel: Vergleich von zwei Investitionen

Gewinnvergleichsrechnung Investition A Investition B
Ertrag pro Stlick 0,85 0,83
Auslastung 40.000 60.000
Nutzungsdauer (Jah-re) 7 7
¢ Fixkosten gesamt 1.114,29 1.428,57
¢ Variable Kosten gesamt 3.600,00 4.200,00
Gesamtkosten 4.714,29 5.628,57
Ertrag 34.000,00 49.800,00
oo Gewinn 29.285,71 44.171,43
ee  Gewinn/Stuck 0,732 0,736

Hierbei ware die Investition B geringfligig gunstiger.

Zu berucksichtigen ist jedoch, das beim Ansatz gréBerer Mengen in
der Regel auch zusatzliche Verkaufsanstrengungen notwendig sind.
Weiterhin ist die H6he des zu investierenden Kapitals nicht gentigend
bericksichtigt.




Management

censult

Rentabilitatsrechnung

Mit Hilfe der Rentabilitatsrechnung wird ermittelt, in welcher H6he
sich der Kapitaleinsatz verzinst. Danach ist eine Investition vorteilhaft,
wenn sich eine Verzinsung des zusatzlich durchschnittlich gebunde-
nen Kapitals ergibt, die mindestens so hoch ist, wie die vom Investor
vorgegebene Verzinsung. Dabei wird aus dem jahrlichen Investitions-
gewinn (Erweiterungsinvestition) bzw. aus der jahrlichen Kosten-
ersparnis im Verhaltnis zum eingesetzten Kapital (Rationalisierungs-
investition) das Kriterium ftr die Auswahl unter Investitionsvorhaben
abgeleitet. Hierbei berechnet sich die Rentabilitat wie folgt:

Jahresgewinn x 100
DurchschnittlicherKapitaleinsatz

Rentabilitat=

Da die zeitliche Verteilung der auf die Anfangsinvestition
folgenden Einnahmen und Ausgaben unberlcksichtigt bleibt, kann
die Rentabilitatsrechnung die Vorteilhaftigkeit eines Investitions-
vorhabens im Zeitpunkt der Investition nicht richtig ermitteln.

Die in der zeitlichen Betrachtung unterschiedlich hohen Gewinne
weisen einen unterschiedlich hohen Barwert bezogen auf den
Entscheidungszeitpunkt auf.
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Investition

Jahr 1

Jahr 2

Jahr 3

Jahr 4

Gesamtgewinn

A

2.000

3.000

4.000

5.000

14.000

B

5.000

4.000

3.000

2.000

14.000

Das Beispiel zeigt, dass beide Investitionsobjekte den gleichen
Gesamtgewinn erzielen. Bei dieser Betrachtung erscheinen sie somit
gleich vorteilhaft. Unter Berlicksichtigung einer Abzinsung ist die
Anlage B jedoch vorteilhafter als A, da hier der Barwert wegen der
friheren Erzielung héherer Gewinne groéBer ist. Diese Aussagen
gelten auch fur die Amortisationsrechnung.

Unter Berlicksichtigung des Umsatzes kann dieses Verfahren auf-
schlussreicher gemacht werden:

Gewinn
Return -on -Investment = X

Umsatz

Umsatz

investiertesKapital

x 100

In der Rentabilitatsrechnung wird zudem mit einer durchschn. Verzin-
sung des Kapitals als Vorteilskriterium gearbeitet. Eine Gegenuber-
stellung der Investitionsrentabilitat mit dem KalkulationszinsfuB3 ist
allerdings nicht moglich, da eine genaue Berechnung der Investitions-
rentabilitdt einzelner Vorhaben in dieser Rechnung nicht vorgenom-
men werden kann.

Von den statischen Verfahren ist die Rentabilitatsrechnung das am
umfassendsten einzusetzende Verfahren. Sie kann zur Beurteilung der
absoluten Vorteilhaftigkeit ebenso herangezogen werden wie zur Be-
urteilung der relativen Vorteilhaftigkeit. Zudem kann sie zur Beurtei-
lung von Rationalisierungsinvestitionen und auch zur Beurteilung von
Neu- und Erweiterungsinvestitionen eingesetzt werden.
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Statische Amortisationsrechnung

Mit der statischen Amortisationsrechnung (auch Riickzahlungsmetho-
de, pay-back-Methode, pay-off-Methode, Kapitalrickflussrechnung)
wird die Zeitdauer ermittelt, in der der Kapitaleinsatz eines Investiti-
onsobjektes durch die Gewinne und verdienten Abschreibungen
gedeckt wird, wobei die Verzinsung des Kapitals nicht bertcksichtigt
wird. Far Rationalisierungsinvestitionen treten die Kosteneinsparun-
gen an die Stelle der Gewinne. Am vorteilhaftesten ist nach dieser
Rechnung das Investitionsobjekt, das die kirzeste Wiedergewinnungs-
zeit (Amortisationszeit) verspricht. Unterstellt wird hierbei, dass der
Kapitalrickfluss pro Jahr konstant ist. Sollten variable Ruckflusse
moglich sein, so muss eine kumulierte Rechnung die Wiedergewin-
nungszeit liefern. Die Amortisationsrechnung dient vorwiegend der
Beurteilung des Risikos einer Investition. Die knappe Formel r hei3t
hierbei:

Kurze Amortisationszeiten = geringes Risiko

Die durch eine Investition gesparten Kosten sind hierbei vorwiegend
variabel.

Beispiel:

Der Backermeister Muller will in einen neuen, moderneren und
gréBeren Backofen investieren. Der Backofen kostet EUR 20.000.

Die Abschreibung betragt bei einer Nutzungsdauer von 7 Jahren
2857,14 EUR/Jahr. Die Kostenersparnis durch den Einsatz des techno-
logisch besseren Backofens wird auf EUR 5000 EUR/Jahr geschatzt:

Kapitalwiedergewinnungszeit =

20000

= 2,6_Jahre
(5000 + 2857,14)

Bei einer Nutzungsdauer von sieben Jahren durfte sich dies als
gunstig erweisen.
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Bei Erst-, Ersatz- und Erweiterungsinvestitionen wird die Amortisati-
onsdauer in Jahren bei der statischen Rechnung wie folgt ermittelt:

Kapitaleinsatz

Kapitalwiedergewinnungszeit(Jahre) = - - : -
ja hrlichefsewinn + Abschreibungen

Da bei der statischen Amortisationsrechnung lediglich der Zeitraum
bis zur Riickgewinnung des eingesetzten Kapitals betrachtet wird
und so die Restlebensdauer nach Ablauf der Amortisationszeit und
die Gewinnentwicklung in diesem Zeitraum nicht berlcksichtigt
werden, erlaubt die Amortisationsrechnung keine Aussage Uber
den Erfolg eines Investitionsobjektes. Ebenso wie bei allen anderen
statischen Verfahren der Investitionsrechnung werden auch hier
die zeitlichen Unterschiede nicht bericksichtigt. Dennoch ist in der
Praxis haufig die Amortisationsrechnung anzutreffen, was wohl an
der Einfachheit der Berechnungsmodi liegt.
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Die statischen Verfahren haben, wie gezeigt, alle den Nachteil,

dass sie den Zeitfaktor gar nicht oder unzureichend bertcksichtigen.
Dynamische Verfahren wollen die Vorteilhaftigkeit von Investitionen
Uber die gesamte Lebensdauer oder bis zu einem bestimmten Zeit-
punkt untersuchen. Sie bericksichtigen somit die Zahlungsstréme
der einzelnen MaBBnahme wahrend der gesamten voraussichtlichen
Nutzungsdauer.

Bei diesen Methoden kénnen Abschreibungen unbericksichtigt

bleiben, da die Anschaffungs- oder Herstellungskosten in einem
Betrag in die Rechnung eingesetzt werden. Zinsen werden durch
die Diskontierung berucksichtigt.

Methoden

Unterscheidungskriterien  dynamische statische

Rechnungselement Ein- und Auszahlungen Kosten und Leistungen,
Aufwand und Ertrage

Zeitbezug Zeitpraferenz wird durch Zeitpraferenz wird nur unvollkommen
Auf- oder Abzinsung oder gar nicht berucksichtigt
berlcksichtigt

Schatzung der Einzelschatzung oder Die Rechnungselement der ersten Jahre

Rechnungselemente Einzeldiskontierung gelten automatisch als reprasentativ.

Durch Einzelschittung mit Durchschnitts-
bildungs- oder Ansatz einer Reprasenta-
tivmethode kann dieser Nachteil z. T.
ausgeglichen werden

mathematische Basis Finanzmathematik keine
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Der Kapitalwert (K) von Investitionen ergibt sich als Differenz
zwischen der Summe der Barwerte aller Einzahlungen (E) und der
Summe der Barwerte aller Auszahlungen (A). Die Abzinsung erfolgt
mit dem Zinssatz, der als gewinschte Mindestverzinsung
(KalkulationszinsfuB) den Kapitalkosten des Investors entsprechen
soll. Die Einzahlungen werden daher wiederum zum Kapitalzinsfu3
verzinst.

K= (B - A0 +D)°

M =

s
Il
o

Ist der Kapitalwert einer Investition gleich Null, so wird gerade noch
die gewlinschte Mindestverzinsung erreicht; ist er jedoch negativ,
so bezeichnet er den Teil der Anschaffungsauszahlungen, die aus
den Einzahlungsiberschissen weder getilgt noch verzinst werden
kénnen. Daraus leitet sich ab, dass eine Investition dann vorteilhaft
ist, wenn ihr Kapitalwert gleich Null oder positiv ist.

Bei der Kapitalwertmethode handelt es sich also um eine Totalanaly-
se, deren Ziel es ist, den Gegenwartswert (Barwert) der gesamten
Uberschisse zu ermitteln, die ein Investitionsobjekt iber die Amorti-
sation des eingesetzten Kapitals und die kalkulatorischen Zinsen
hinaus wahrend seiner gesamten Nutzungsdauer erwirtschaftet.

Kritisch ist beim Einsatz der Kapitalwertmethode anzumerken, dass
sie von der Pramisse eines vollkommenen Kapitalmarktes ausgeht,
auf dem der Sollzinssatz gleich dem Habenzinssatz ist. Ist dies nicht
der Fall, gibt diese Methode die Rentabilitat der Investitionsobjekte
verzerrt wieder.
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Die Annuitatenmethode ist eine Variante der Kapitalwertmethode
und fahrt auch zum gleichen Ergebnis wie die Kapitalwertmethode.
Hierbei werden die durchschnittlichen jahrlichen Auszahlungen der
Investition mit den durchschnittlichen jahrlichen Einzahlungen ver-
glichen. Hierzu werden mit der Zinseszinsrechnung die Zahlungs-
reihen der Investition in zwei dquivalente und uniforme Reihen
umgesetzt und die Hohe der durchschnittlichen Ein- und Auszahlun-
gen fur die Dauer der Investition bestimmt. Sind die jahrlichen Ein-
und Ausgaben gleichlaufend, so kénnen sie unmittelbar in die Rech-
nung tbernommen werden; schwanken sie hingegen, so muissen sie
abgezinst werden und anschlieBend entsprechend der Nutzungsdauer
in uniforme Jahreswerte umgewandelt werden. Mit der Annuitaten-
methode kann so relativ leicht ermittelt werden, in welcher Zeit die
Investitionskosten, einschlieBlich Zins und Zinseszins, an den Investor
zurlckflieBen sollen.

Wesentlich ist hierbei die angenommene Dauer der kalkulatorischen
Abschreibung und die Hohe des ZinsfuBes. Die kalkulatorische Afa
kann gleich der steuerlichen Afa sein.

Vorteilhaft ist eine Investition (bei gegebenem KalkulationszinsfuB)
dann, wenn der Unterschied zwischen den durchschnittlichen jahrli-
chen Einzahlungen und Auszahlungen nicht negativ ist. Die Annuitat
(a) wird errechnet, wenn der Kapitalwert mit dem Kapitalwiederge-
winnungsfaktor (K) multipliziert wird:

a=K x !
1-¢a0+0™

— 11+

1+

Die Annuitatenmethode beruht auf den Voraussetzungen
des vollkommenen Kapitalmarktes und der Kenntnis des
KalkulationszinsfuB3es.

Eine Investition ist bei gegebenen KapitalzinsfuB rentabel, wenn die
Annuitat (bzw. der Kapitalwert) gréBer als Null ist.
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Beispiel:

In einem Hafen ist der Containerumschlag so angestiegen, dass eine
weitere elektrisch betriebene Containerbricke (Kran zum Umschlag
von Containern und anderen StlickgUtern, z.B. von Schiff auf Land
und umgekehrt) angeschafft werden soll. Der Lieferpreis einschlie-
lich Montage betragt 5 Mio. EUR. Davon sollen 50% auf dem Kapital-
markt aufgenommen werden; 50% an Eigenkapital sind vorhanden.
Die Zinsen auf dem Kapitalmarkt betragen 9%, das eingesetzte
Kapital soll sich mit 7% verzinsen. Der Mischzins betragt danach 8%.

Diese langlebige Anlage wird mit einer Einsatzzeit von 20 Jahren
berechnet, obwohl die steuerliche Abschreibung fur Hebezeuge

15 Jahre betragt. Ohne Berlcksichtigung des Schrottwertes nach
20 Jahren, ergibt sich der jahrliche Kapitaldienst wie folgt:

0,08 (1 +0.8 /° _

k= 3000000 % =
£ +0, 08)20

SO00000x 0, 1085= 3542500 EUR

Der Faktor 0.1085 wird als "Kapitalwiedergewinnungsfaktor"
bezeichnet und kann aus den entsprechenden finanzmathematischen
Tabellenwerken entnommen werden.

Der Betrag von 542.500 EUR jahrlich vermindert sich und die Einspa-
rungen aus den jahrlichen steuerlichen Abschreibungen der Investiti-
on, jedoch nur fur die ersten 15 Jahre, wie folgt um

2000000 _ 333333EUR

Zu dem errechneten Kapitaldienst von 542.500 EUR jahrlich, der sich
in den ersten 15 Jahren (542.500 - 333.333) auf rund 209.200 EUR
verringert, kommen jedoch noch weitere Kosten, wie

> Kranftuhrerlohne, Stromkosten,
> Instandhaltungs- und Reparaturkosten und Gemeinkosten.
Diesem Aufwand sollten entsprechende Einnahmen, die sich aus der

Anzahl der umgeschlagenen Container und deren Gewicht ergeben,
gegenuberstehen. In unserem Beispiel seien das

Kapitalkosten 209.200
Léhne fir zwei Kranfihrer 740.000
Stromkosten 66.000
Instandhaltungs- u. Reparaturkosten 150.000
Gemeinkosten 15.000
Summe 580.200

Bei einem geschatzten Erlés von 40 EUR/Container mussen also
jahrlich rund 14.500 Container umgeschlagen werden.

Management
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Das Vorgehen der Annuitdatenmethode gestaltet sich wie folgt:

Kapitaleinsatz bestimmen

g

Nutzungsdauer bestimmen

g

KalkulationszinsfuBB bestimmen

-

Restwert bestimmen

-

Kapitalwert ermitteln

-

Kapitalwiedergewinnungsfaktor

-

Annuitat ermitteln

-

Annuitat positiv?

!
y Nein |

Rentable Investition Unrentable Investition
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Methode des internen ZinsfulBes

Die Methode des internen ZinsfuBes sucht den DiskontierungszinsfuB,
der zu einem Kapitalwert von Null fahrt. Zur Ermittlung des

internen ZinsfuBes (r) wird die Kapitalwertfunktion gleich Null
gesetzt und nach r aufgelost.

n -t

> (E.-A)(1+r) =0

t=0

Die Methode des internen ZinsfuBes liefert jedoch alleine keine
Aussage Uber die Vorteilhaftigkeit von Investitionen, da immer ein
KalkulationszinsfuB als VergleichsmaBstab gegeben sein muss. Die
vorteilhafteste Investition ist immer dann gegeben wenn das Objekt
mit dem hochsten internen ZinsfulB gewahlt wird. Liegt jedoch der
ZinsfuB unter dem KalkulationszinsfuB3, so ist der Kapitalwert der
Investition negativ, und die vorher gemachte Aussage gilt nicht.

Die Methode des internen ZinsfuBes beinhaltet Kritikpunkte. So wird
vorausgesetzt, dass die kiinftigen Werte der Zahlungsreihen bekannt
sind. Unsicherheiten werden nicht bertcksichtigt. Zudem kann sich
der KalkulationszinsfuBB entweder an den Kosten des eingesetzten
Kapitals orientieren, oder als Grenzkapitalkostensatz aus dem optima-
len Investitionsbudget ergeben. Beide Wege fiuhren jedoch nicht zum
Ziel, so dass der KapitalzinsfuB3 geschatzt werden muss.
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MAPI-Methode

Mit der MAPI-Methode lasst sich sowohl die statische wie auch die
dynamische Investitionsrechnung ansprechen. Statisches Merkmal
dieser Methode ist, dass sie der Bestimmung der Vorteilhaftigkeit
von Investitionsobjekten den "Betriebsgewinn des nachsten Jahres"
zugrunde legt. Dynamisches Merkmal ist die Berucksichtigung der
Gewinnentwicklung wahrend der Investitionsperiode.

Terborgh ging es nicht nur darum ein zuverlassiges Verfahren zur
Vorteilsbestimmung von Investitionsvorhaben zu bestimmen,

sondern auch um die Darstellung einer guten Organisation, die
Unternehmensfihrung mit zeitnahen und umfassenden Informa-
tionen versorgt. Das Problem der Unberechenbarkeit der Zukunft ver-
sucht die MAPI-Methode mit zwei Ansatzen zu I8sen:

u Die Ein- und Ausgabenprognose eines Investitionsvorhabens
wird auf das der Anfangsinvestition folgende Jahr begrenzt.
Es wird einfach von der Annahme ausgegangen, dass ein Investi-
tionsvorhaben, was bereits im ersten Jahr schon vorteilhaft ist,
mit zunehmenden Zeitablauf nicht unvorteilhafter wird. Dann
ist bei mehreren Vorhaben dasjenige am vorteilhaftesten, das
im nachsten Jahr die héchste Rentabilitat aufweist.

u An die Stelle von realen, jedoch nicht genau bestimmbaren
Nutzungsverlaufen des Investitionsvorhabens treten standardi-
sierte Verlaufe.

Die MAPI Methode verlangt gewisse Voraussetzungen, um angewen-
det zu werden. So sollten folgende Punkte annahernd erfullt sein:

»  Fremdkapitalanteil 0 bis 50%
> Fremdkapitalzins 0 bis 5%
> Eigenkapitalzins 5 bis 15%

»  wirtschaftliche Nutzungsdauer = steuerlicher Nutzungsdauer

Auch die MAPI-Methode arbeitet mit Annahmen und Schatzungen,
versucht allerdings eine approximative Losung zu finden. Die relative
Rentabilitat (R) des Investitionsvorhabens errechnet sich wie folgt:

Laufender Be- Vermiedener Entstehender
triebsgewinn des Kapitalverkehr Kapitalverzehr Ertragssteuerbe-
nachsten Jahres des nachsten des nachsten trag des nachsten
Jahres "~ Jahres " Jahres L
R(%)= Nettoinvestitionsausgaben des Investitionsvorhabens

Die Methode arbeitet mit Formblattern und Nomogrammen.

Die glnstigste Rentabilitat liegt dort, wo die h6chste MAPI-
Rentabilitatskennzahl vorliegt.




Beispiel zur MAPI-Methode

vorhandenes Betriesmittel

geplantes Betriebsmittel

Restwert fur altes 10000 EUR 40000 EUR
Betriebsmittel
bestimmten N N
Restnutzungsdau | 2 Jahre | | 8 Jahre |
erf. vorhandenes
u. Nutzungsdauer
fur geplantes
Betriebsmittel
bestimmen
durchschn. Ifd. 28000 24000
Ausgaben
pestimmen EUR[JIahr EUR[J?hr
v ¥ ¥
R festiegen
Gegenwarteswert Restnutz | Ausgabe | Abzinsun | Gegenw Nutzungs | Alusgabe’ | Abzinsun | Gegenwarts
der Ausgaben ungsdau |[nin sfaktor ertswert dauer n nin gsfaketor | wertin
bestimmen ermin EUR/Mah in in Jahren | EURAah EURAahr
Jahren r EURAah r
r
0| 10000 38000 0| 40000 64000
+2800 +2400
o] o]
1| 28000 | 0,8686 | 24349 1| 24000 | 0,8696 20870
62348 2| 24000 0,7561 18146
3| 24000 | 0,6575 15760
4| 24000 | 0,5718 13723
5| 24000 | 0,4972 11933
6| 24000 | 0,4323 10375
7| 24000 | 0,3758 8022
163849
Kapitalwikdergew | 0,6151 | | 0,2229 |
mnunsfaktor fur 2
bzw. 8
Nutzungsjahre
aus Tabelle
ablesen
Ausgaben- 62343x 06151 = 163848 x
annuitat ermitteln 38351 EUR 0.2229 = 36522
EUR
A4 v
Ausgaben- 38351 EUR > 36522 EUR
annuitat des alten
Betriebsmittels
gréfer?
Ja
Ja Nein
Belriebs- vorfiand. vorhandenes
mittel Betriebsmittel Betriebsmittel ersetzen
ersetzen noch nicht
ersetzen

29

Management

censult



Management

censult

Kennen Sie schon unsere Seminare?

Die Erfahrung aus unseren Beratungen stellen wir den Teilnehmerin-
nen und Teilnehmern unserer Seminare und Workshops zur Verfu-
gung. Unsere Trainings sind praxisrelevant, zukunftsweisend und er-
folgreich. Speziell an obere Fihrungskrafte richtet sich das Angebot
unserer Management LOUNGE.

Das kundenbezogene Arbeiten ist ein wichtiger Punkt der Arbeit von
Management consult. Daher bieten wir unsere Trainings auch als
Inhouse-Veranstaltungen an. Auf diese Weise partizipieren Sie sehr
intensiv an dem Erfahrungsschatz der Berater und kénnen lhre spe-
ziellen Probleme erértern.

Durch unseren teilnehmerzentrierten und interaktiven Trainingsstil
gestalten wir lebendige und spannende Trainings. Es werden unter-
schiedlichste Methoden, die sich an Thema und Zielsetzung der
Veranstaltung orientieren, eingesetzt.

Wir arbeiten fur Sie und Ihr Unternehmen und konzentrieren uns auf
Themen, die fur Ihre praktische Arbeit oder Ihr Interessengebiet
wichtig sind. Uns ist der praktische Nutzen, den Sie aus unseren
Seminaren erzielen, wichtiger als die Theorie. Durch unsere langjahri-
ge Erfahrung in der Betreuung unserer Kunden kennen wir viele Prob-
leme und zeigen hierfir Lésungen auf. Unsere Erfahrungen flieBen in
die Konzeption und in die Gestaltung von Fallstudien und praktischen
Ubungen ein. Wir sehen uns als Coach, der Ihnen hilft, Ihre Kenntnisse
weiter auszubauen, zu vertiefen und zu verbessern.

Seminarthemen

u Projektmanagement

u Prasentation und Moderation
u Personalmanagement

u Kommunikation

u Organisation

u Marketing und Vertrieb

u Work Life Balance

u Controlling und Betriebswirtschaft
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Fordern Sie uns!

Wir unterstitzen lhre Entscheidungen mit konkreten
betriebswirtschaftlichen Ermittlungen.

Rufen Sie uns an oder faxen Sie
Telefon 0228433810
Telefax 0228 433 81 11

Mehr Informationen, Tipps, Tricks und Wissenswertes finden Sie auf
unseren Internet-Seiten www.Managementconsult.de

Per Telefax an 0228 433 81 11

Management consult GmbH
Kénigswinterer StraBe 154
D-53227 Bonn

Absender

Firma:

Abteilung:

Name, Vorname:

Strasse:

PLZ Ort:

Telefon:

E-Mail:

Bitte senden Sie mir Informationen zu

Bitte erstellen Sie fir mich ein Angebot zum Thema:

Ich méchte mit Ihnen sprechen. Rufen Sie mich an.

:| Bitte senden Sie mir lhren Seminarkatalog zu.
2.115
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Ein Optimist ist ein Mensch, der ein Dutzend Austern bestellt,
in der Hoffnung, sie mit der Perle, die er darin findet,
bezahlen zu kénnen.

Theodor Fontane
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Unternehmensberatung GmbH

Koénigswinterer StraBe 154 ¢ D-53227 Bonn
Telefon +49-(0)228 / 433 81-0 ¢ Telefax +49-(0)228 /433 81-11

http:;/ /www.Managementconsult.de

E-Mail: info@Managementconsult.de




