Wirtschaftsberatung

Finanzierungsberatung

Berechnung und Darstellung

von Finanzierungsvergleichen
von Dipl.-Kfm. Dirk Klinkenberg, Lohmar

Die Finanzierungsberatung ist ein Kernthema fiir Steuerberater. Viele Man-
danten brauchen den Steuerberater an lhrer Seite, um in Verhandlungen
mit Banken die eigenen Interessen zu verwirklichen. Der Beitrag beschaftigt
sich in diesem Kontext mit dem Thema Finanzierungsvergleich: Wie kann
man die Erwartung steigender Zinsen fiir Mandanten nutzen, deren Finan-
zierungen in nachster Zeit zur Verlangerung anstehen?

1. Weiter steigende Zinsen erwartet

Viele Marktteilnehmer rechnen mit weiter steigenden Zinsen. Allein von
September 2010 bis Marz 2011 sind die Zinsen fir Immobilienfinanzierun-
gen bereits um ca. 1 % gestiegen. Es scheint also grundsatzlich sinnvoll,
sich jetzt das aktuelle Zinsniveau durch ein Forward-Darlehen zu sichern.
Ein Forward-Darlehen ist eine Darlehensvereinbarung, deren Inanspruch-
nahme bis zu 60 Monate in der Zukunft liegt. Flir einen Zeitraum bis zu
36 Monate bietet so gut wie jede Bank solche Vereinbarungen an. Der
Finanzierungsvergleich kann damit allen Mandanten angeboten werden,
deren Finanzierung in absehbarer Zeit zur Verlangerung ansteht. Handelt
es sich um die Ublichen 10-jahrigen Zinsfestschreibungen, wurden diese
Finanzierungen ab April 2001 abgeschlossen. Bezogen auf eine Zinsfest-
schreibung die Ende April 2012 auslauft, kann man von einer Zinskondi-
tion von ca. 5,5 % im Zeitpunkt des Abschlusses vor 10 Jahren ausgehen
(Quelle: DGZF-Pfandbriefkurve [Pfandbriefrendite der Landesbanken]).

2. Umschuldung an einem Beispiel

Mit einem Forward-

Darlehen das

aktuelle Zinsniveau

sichern

Sachverhalt ~

Der Mandant hat am 1.5.02 eine vermietete Eigentumswohnung erworben und daflir eine annu-
itatische Finanzierung tber 200.000 EUR (Zinssatz 5,5 % p.a.) mit einer anfanglichenTilgung von
1 % aufgenommen. Die Restschuld betragt am 1.1.11 noch 177.901 EUR. Die Konditionen (10 Jahre
fest; 80 % Beleihung) gestalten sich wie folgt:

Zinssatze (p.a.) Mai 2002 Marz 2011 Mai 2012
Zinssatz 5,5 % 4,16 % 5,00 %
Forward-Darlehen 4,68 %

Opportunitatskosten 1,6 % 1,6 %

Forward-Zuschlag 0,04 % p.m. Vorlaufzeit: 4,16 % + (13 Monate x 0,04 %) = 4,68 %

Der Opportunitatskosten-Zinssatz gibt an, zu welchem Zins die Differenz aus den alternati-
ven Liquiditatsverlaufen angelegt bzw. bereitgestellt werden kann (Quelle: www.capital.de/
finanzen).
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Es werden die folgenden Szenarien hinsichtlich des Tilgungsendes und
der Zinsersparnis betrachtet:

B Grundfall: Anschlussdarlehen zu 5,00 %,
B Alternative 1: Forward-Darlehen zu 4,68 %,
B Alternative 2: Forward-Darlehen zu 4,68 % mit konstanter Annuitat.

2.1 Grundfall (Anschlussdarlehen, 5 %)

Wie entwickelt sich die Finanzierung, wenn man nichts macht? Der Man-
dant wartet 2012 einfach auf den Brief der Bank, in dem auf Basis des
erwarteten Zinssatzes von 5,0 % ein neues Darlehen tber 10 Jahre fest
mit angepasster Annuitat angeboten wird (in den Berechnungen ab 1.8.12
berlicksichtigt).

Tabelle 1: PlanméRige Tilgung des Darlehens I

2011 2012 2013 2014

Valuta am 1.1. 177.901 174.607 171.129 167.469
Tilgung -3.294 -3.478 -3.660 -3.847
Stand am 31.12. |  174.607 171.129 167.469 163.622
Annuitat 12.996 12.636 12.133 12.133

Durch den sinkenden Anschlusszinssatz von 5,5 % auf 5,0 % mindert sich
die Annuitat um 863 EUR pro Jahr.

‘ @ xumulierte Zinsen

Abbildung 1: Darlehensverlauf
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Zeitraum:

Erwerbsphase Rent

Die Grafik zeigt, dass das Darlehen bei einer anfanglichenTilgung von 1 %
p.a. erstim Jahr 2037 getilgt wird. Der Mandant ist dann 72 Jahre alt. Flr
die Restlaufzeit entstehen kumulierte Zinsen in Hohe von 144.763 EUR.

2.2 Finanzierung mit Forward-Kondition
In diesem Fall schliel3t der Mandant bereits jetzt ein Forward-Darlehen zu

4,68 % mit planmaRig sinkender Annuitat ab.
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Tabelle 2: PlanmaRige Tilgung des Darlehens I

2011 2012 2013 2014
Valuta am 1.1. 177.901 174.607 171.130 167.481
Tilgung -3.294 -3.477 -3.649 -3.824
Stand am 31.12. 174.607 171.130 167.481 163.657
Annuitat 12.996 12.406 11.580 11.580

Durch den sinkenden Anschlusszinssatz von 5,5 % auf 4,68 % mindert sich
die Annuitat um 1.416 EUR pro Jahr. Das sind nochmals 553 EUR pro Jahr
weniger als im Grundfall.

Abbildung 2: Forward-Kondition 4,68 % N

| @ kumulierte Zinsen
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Die Grafik zeigt, dass das Darlehen nur geringfligig spater getilgt wird.
Denn die ersparten Zinsen steigen langsamer als im Grundfall. Fir die
Restlaufzeit entstehen kumulierte Zinsen in Hohe von 139.137 EUR. Dies
ist eine Verbesserung von 5.626 EUR gegentliber dem Grundfall.

2.3 Finanzierung mit Forward-Kondition und konstanter Annuitat

Um das Laufzeitproblem in den Griff zu bekommen, kdnnte man dem
Mandanten vorschlagen, die Annuitat konstant zu lassen und den Zins-
vorteil in dieTilgung zu investieren.

Tabelle 3: PlanmiRige Tilgung des Darlehens I

2011 2012 2013 2014
Valuta am 1.1. 177.901 174.607 170.535 165.411
Tilgung -3.294 -4.072 -5.124 -5.369
Stand am 31.12. 174.607 170.535 165.411 160.042
Annuitat 12.996 12.996 12.996 12.996
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Die Annuitat wurde bewusst konstant gelassen und liegt bei 12.996 EUR
pro Jahr. Man kann erkennen, wie sich dies positiv auf die Tilgung aus-
wirkt. Bereits im Jahr 2013 ist die Tilgung um 1.464 EUR hoher als im
Grundfall.

Abbildung 3: Forward-Kondition 4,68 %; konstante Annuitat [N
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Die Grafik zeigt, dass sich dadurch die Laufzeit des Darlehens um vier
Jahre verkirzt. Flr die Restlaufzeit entstehen kumulierte Zinsen in Hohe
von 113.029 EUR. Dies ist eine Verbesserung von 31.734 EUR!

Praxishinweise -

1. Dies ist nicht der Gesamtvorteil, weil in der vergleichenden Betrach-
tung noch die Opportunitats-Zinsen zu bericksichtigen sind, die diesen
Vorteil verkleinern.

2. Um dem Mandanten weitere Moglichkeiten zur Verklirzung der Laufzeit
zu geben, sollte darauf geachtet werden, dass trotz Zinsfestschreibung
Sondertilgungen maoglich sind.

3. Finanzierungsvergleich

Um diese Berechnungen dem Mandanten zu prasentieren, sollten die drei
Alternativen in einer Synopse auf einen Blick gezeigt werden.

3.1 Pramissendarstellung

Eine sinnvolle Pramissendarstellung ist sowohl in der Prasentation als
auch fiir die schriftliche Ausfertigung des Mandanten unerlasslich. Die Be-
sprechung der Pramissen ermoglicht auch die Erlauterung von fachlichen
Elementen wie z.B. die Bedeutung der Alternativzinssatze fiur die Liquidi-
tatsdifferenzen zwischen den verschiedenen Alternativen. Neben Angaben
aus dem Sachverhalt sollten bei den Pramissen auch Angaben zum Stichtag
der Datenaufnahme und dem Planungshorizont gemacht werden.
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3.2 Ebenen der vergleichenden Darstellung

Vergleichende Darstellungen sollten auf drei Ebenen durchgefiihrt werden:
Restschuldentwicklung, Liquiditatsentwicklung und Wirtschaftlichkeit. Da
sich im Ergebnis die Alternative 2 (Forward-Darlehen mit konstanter Annu-
itat) als Uberzeugendere Konstellation erweist, beziehen sich die folgenden
Differenzberechnungen immer auf den Vergleich zwischen Grundfall und
der Alternative 2 (Forward-Darlehen mit konstanter Annuitat).

3.2.1 Restschuldentwicklung

Die erhohte Tilgung verklrzt die Laufzeit um vier Jahre. Das Darlehen
wiuirde nach dem geplanten Renteneintritt nur noch drei und nicht mehr
sieben Jahre laufen. Durch die Vereinbarung von Sondertilgungen kann
der Mandant dann die Restschuld bei Renteneintritt (= 29.287 EUR) noch
weiter senken.

Tabelle 4: Restschuldentwicklung F—

2011 2015 2020 2030 | 2035
Anschlussdarlehen: 5,0 % | 174.607 | 159.578 | 136.035 | 67.049 | 17.289
Forward-Darlehen: 4,68 % | 174.607 | 159.050 | 136.553 | 70.5631 | 23.080

Forward-Darlehen: 4,68 % | 174.607 | 154.416 | 121.985 | 29.287 0
(konstante Annuitat)
Verbesserung der 0 5.161 | 14.050 | 37.762 | 17.289

Restschuld um

Die folgende Grafik vergleicht die Entwicklung der Restschuld.

Abbildung 4: Restschuldentwicklung I
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Praxishinweis ~

Hier kann auf die Laufzeitverkirzung und Abstimmung mit dem gewtinsch-
ten Renteneintritt hingewiesen werden.

Praxis Freiberufler-Beratung 6]2011
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3.2.2 Liquiditatsbelastung

Durch die Alternative 2 (Forward-Darlehen mit konstanter Annuitat) wird
auf die mogliche Liquiditatsentlastung von 863 EUR pro Jahr verzichtet.
Dies wird deutlich tiberkompensiert durch die Liquiditatsentlastung in
den Jahren 2033 bis 2036. Die um vier Jahre verklrzte Laufzeit fuhrt hier
zu einer Entlastung von ca. 12.000 EUR pro Jahr.

Tabelle 5: Liquiditatsentwicklung

201 2015 2020 2030 2035
Anschlussdarlehen: 5,0 % |-12.996 | -12.133 | -12.133 | -12.133 | -12.133
Forward-Darlehen: 4,68 % | -12.000 | -11.581| -11.681 | -11.681 | -11.581

Forward-Darlehen: 4,68 % | -12.996 | -12.996 | -12.996 | -12.996 0
(konstante Annuitat)

Verbesserung der 0 -863 -863 -863 | -12.133
Liquiditat um

Eine schnellere Tilgung flihrt in der Regel zu einer héheren liquiden Be-
lastung. Die Grafik vergleicht die Liquiditatsbelastungen der Varianten.

Abbildung 5: Liquiditatsentwicklung F——
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Praxishinweis ~

Uber diese Darstellung kann gezeigt werden, dass die Laufzeitverkiirzung
von ca. vier Jahren (untere Linie im Vergleich zur mittleren Linie) tber
eine liquide Mehrbelastung von 863 EUR pro Jahr bzw. 72 EUR pro Monat
erkauft wird.

Hier handelt es sich aber in der Wahrnehmung des Mandanten um eine
Jfiktive” Mehrbelastung. Er vergleicht die aktuelle Annuitat mit der An-
nuitat, die er fir die Anschlussfinanzierung zahlen muss. Diese bleibt
konstant.

Praxis Freiberufler-Beratung 6]2011
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3.2.3 Wirtschaftlichkeit

Wenn man sich die Laufzeitverkirzung durch eine hohere Liquiditatsbe-
lastung erkaufen muss, stellt sich die Frage, welche Alternative besser ist.
Diese Frage kann man Uber die Darstellung der kumulierten Zahlungs-
strome beantworten. In der dargestellten Berechnung wurde mit dem
Zinssatz von 1,6 % berlcksichtigt, dass die zusatzliche Liquiditat entweder
aus bestehenden Kapitalanlagen entnommen werden muss bzw. nicht
zur Bildung solcher Anlagen zur Verfligung steht.

Tabelle 6: Wirtschaftlichkeitsbetrachtung (kumulierte Liquiditat) N

2011 2015 2020 2030 2038
Anschlussdarlehen: 5,0 % | -8.945 | -45.163 | -95.405 | -218.892 | -329.465
Forward-Darlehen: 4,68 % | -8.945 | -43.996 | -92.274 | -210.431 | -323.970

Forward-Darlehen: 4,68 % | -8.945 | -49.093 | -106.054 | -247.051 | -314.262
(konstante Annuitat)

Wirtschaftlicher Vorteil 0| -3.930 | -10.649 | -28.159 | 15.203

Die Gesamtriickzahlung bei Finanzierungsende ist in der Alternative
Forward-Darlehen mit konstanter Annuitat am geringsten. Sie ist damit
die wirtschaftlich sinnvollste Alternative.

Annahmegemal sollen bendtigte Mittel (z.B. zur Riickzahlung der Finan-
zierungen) aus freier Liquiditat beglichen werden kénnen. Deshalb wurden
fiir die jahrlichen liquiden Unterdeckungen und Uberschiisse ein fiir Soll
und Haben identischer Zinssatz von 1,6 % angenommen.

Abbildung 6: Wirtschaftlichkeitsbetrachtung I
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Die Alternative ,Forward-Darlehen mit konstanter Annuitat” bewirkt tiber
die Laufzeit bis 2033 einen hoheren Liquiditatsbedarf, der in der Spitze
ca. 30.000 EUR ausmacht. Dieser Nachteil wird aber in den vier Jahren
bis 2037 lberkompensiert. Wenn im Mai 2012 wirklich ein Zinsniveau
von 5,0 % vorliegt, wiirde unser Mandant 329.465 EUR ./. 314.262 EUR =
15.203 EUR sparen.

Praxishinweis

Diesen Nutzen kann man gar nicht deutlich genug herausstellen. Denn
dieser Nutzen ist der Gegenwert flr das Honorar, das der Mandant fiir
diese Beratung zahlt.

4. Fazit

Das Beratungsfeld Finanzierungen ist aus vielen guten Griinden zur prak-
tischen Umsetzung in der Steuerberaterkanzlei geeignet:

B Das Know-how ist vorhanden.

B Viele Mandanten kommen fiir dieses Beratungsfeld infrage. Das er
maoglicht Routine und Standardisierung.

B Esentstehtin der Regel ein grol3er und klar berechenbarer Nutzen fiir
den Mandanten, der weit hoher ist als das Honorar.

B Mit geeigneten Hilfsmitteln kann die Berechnung und Auswertung mit
wenig Zeitaufwand erstellt werden.

B Die Erstellung der Berechnung kann sehr gut innerhalb der Kanzlei
delegiert werden, sodass als Chefaufgabe nur die Akquise und das
Beratungsgesprach selbst notig ist.

DasThema ,Nutzung von Forward-Konditionen” bietet den Mandanten
umfangreichen Mehrwert und bietet eine erstklassige Moglichkeit, sich als
aktive Beraterkanzlei zu positionieren. Da mit weiter steigenden Zinsen
zu rechnen ist und rickblickend das Zinsniveau der aktuellen Finanzie-
rungen der Mandanten seit Mitte 2002 gesunken war, wird eine zeitnahe
Umsetzung dieses Themas potenziell einen héheren Nutzen bewirken.
Zeit zu handeln!

Weiterfiihrende Hinweise

2 Der Autor ist Geschaftsfiihrer der Instrumenta GmbH - Beratungswerkzeuge fiir
Steuerberater, www.instrumenta.de und seit vielen Jahren als Referent und Autor
zum Thema Private Finanzplanung tatig. Als gelernter Steuerberater hat er das
Beratungsfeld private Finanzplanung mehrere Jahre selber in der Praxis umge-
setzt. Die Berechnungen und Grafiken in diesem Beitrag wurden mit der Software
Prima Plan erstellt.

Praxis Freiberufler-Beratung 62011

Natiirliches

Beratungsfeld des

Steuerberaters

Den Mandanten
aktiv darauf
ansprechen!

176





