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Marktzinsmethode: Umrechnung der effektiven
Marge in DM-Ergebnisse

Hans-Rudolf Flesch / Friedrich Piaskowski / Christian R. Sievi

Das Konzept zur Ermittlung
von Effektivzinssdtzen, Be-
wertungszinsatzen und Mar-
gen auf Basis der Struktur-
kongruenz ist in dieser Zeit-
schrift mehrfach erlautert
worden. Hierauf aufbauend
stellt sich jetzt die Frage
nach der Umrechnung von
Effektivzins-Margen in DM-
Ergebnisse pro Periode, z. B.
in der Profit-Center-Rech-
nung pro Quartal oder Mo-
nat. Die Autoren stellen ei-
nen trotz der Komplexitat
von Effektivzinsrechnungen
einfachen, praktisch umsetz-
baren Loésungsansatz vor.

Die Konzeption zur Steuerung des
Zinsergebnisses von Kreditinstituten
ist in den letzten 5 Jahren auf eine
neue Basis gestellt worden. Durch
die Einfuhrung der Marktzinsmetho-
de bzw. Wertsteuerung' als neuer
Konzeption und die ihr innewohnen-
de Aufteilung in Erfolgsbeitrage aus
Aktiv-, Passivgeschaft, Anlage- und
Finanzierungsergebnis? sowie dem
Ergebnis der Fristentransformation
sind neue Steuerungsimpulse ge-
setzt worden. Sie sollen dem Prinzip
der Verursachung und deren Verant-
wortung unterliegen und missen da-
her hohen Genauigkeitsanspriichen
gendgen, um bei den Entscheidungs-
trdgern Akzeptanz zu finden.

MVir wollen uns in diesem Beitrag auf
das Aktiv- und Passivgeschaft be-
schrénken und aufzeigen, auf welche
Weise die Ergebnisse aus der Kondi-
tionierung einzelner Geschafte in der
Vorkalkulation in einen Ergebnisbei-
trag bei der Nachkalkulation umge-
rechnet werden kénnen.

Aktiv- und Passivengagements las-
sen sich in Gesché&fte mit vorher fest-
stehendem Zinssatz und Tilgungsver-
lauf, also mit feststehendem Zah-
lungsstrom, und in Geschéafte mit
nicht vorher feststehenden Zahlun-
gen, beispielsweise auf der Passiv-
seite Spareinlagen mit gesetzlicher
Kundigungsfrist, aufteilen. Letztere
mussen durch die sorgfaltige Wabhl ei-
nes Bewertungszinses Konditionie-
rungs- und Dispositionsimpulse er-
halten.® Diesem Bewertungszins
kommt als Trennstrich zwischen Pro-
dukt- und Transformationserfolg eine
entscheidende Bedeutung zu, auf die
in der mehrfach zitierten Verd&ffentli-
chung bereits eingegangen wurde.
Die Ermittlung der Zinskonditionen-
beitrdge in DM bei Produkten mit
nicht festehendem Zahlungsstrom
aus der Differenz zwischen dem im
Geschaft erzielten Zins und dem Be-
wertungszins soll allerdings in die-
sem Rahmen nicht weiter verfolgt

genden auf Produkte mit feststehen-
dem Zahlungsstrom, also fixiertem
Effektivzins und effektivem Bewer-
tungszins nach dem Konzept der
Strukturkongruenz.*

Marge und DM-Ergebnis

Dabei folgt das Konzept der Struktur-
kongruenz als zahlungsstromorien-
tiertes Verfahren zur Bestimmung ei-
nes Bewertungszinses dem Grundge-
danken einer volligen Synchronisa-
tion der Zahlungsstrome des zu be-
wertenden Ursprungsgeschéafts und
des Alternativgeschéafts. Nur im Zeit-
punkt der Kontrahierung des Ge-
schéfts entsteht im Falle einer positi-
ven Marge ein Einzahlungstber-
schuB.

Die Konstruktion der strukturkongru-
enten Alternativgeschéafte soll das
Zinsanderungsrisiko, welches durch
Ein- bzw. Auszahlungslberschisse
wahrend der Laufzeit des Geschéfts
auftritt, ausschalten. Bei dieser Art
der Bewertung bzw. Bestimmung des
Bewertungs- oder Opportunitatszins-
satzes steht es dem Anwender durch
die Méglichkeit der Anlage des Ge-
genwarts-Kasseniberschusses frei,
wo im Falle einer tatsachlichen Vor-
teilhaftigkeit des Ursprungsge-
schafts gegenuber dem Bewertungs-
geschaft sein »Erfolg« anfallen soll:
Als KasseniberschuB im Gegen-
wartszeitpunkt, z. B. bei Kreditaus-
zahlung, als Ifd. Entnahme in den ein-
zelnen Jahren der Laufzeit des Ge-
schafts oder am Ende des Ge-
schafts.®

Diese  Betrachtungsweise macht
auch deutlich, daB die traditionelle
Margenbewertung von Geschéften
nur eine aus den absoluten DM-Er-
gebnissen abgeleitete prozentuale
Periodisierung des Erfolgsbeitrages

| darstellt. Deshalb werden wir im fol-
| genden auch den Begriff der Marge

werden. Wir konzentrieren uns im fol- | verlassen und nur noch von Margen-
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gegenwerten bzw. Zinskonditionen-
beitrdgen sprechen, wenn wir DM-Er-
gebnisse meinen. Die Bewertung
tber Effektivzins-Margen muB ohne-
hin verlassen werden, wenn einer der
Hauptanspriche der Marktzinsme-
thode erfillt werden soll, namlich die
Erklarung des Zinstiberschusses als
Summe von Zinskonditionenbeitra-
gen aus den Kundengeschéften und
den beiden anderen Erfolgsquellen.

Damit muB jedem Geschéaft ein Er-
folgsbeitrag in DM zugerechnet wer-
den, der dann im internen Rech-
nungswesen in der Kundenkalkula-
tion, der Produktkalkulation und den
Profit-Center-Rechnungen seinen
Niederschlag findet. So ist in der Pro-
fit-Center-Rechnung im Rahmen des
Fihrungsinformationssystems einer
Bank far alle in einem Profit-Center
einstehenden Geschafte mit Zinsver-
einbarungen ein Zinskonditionenbei-
trag in DM entsprechend der struktur-
kongruenten Bewertung zu ermitteln
und fur die Dauer des einstehenden
Geschafts zu jedem Berichtszeit-
punkt dem Profit-Center zuzurech-
nen. Die nachstehenden Ausfihrun-
gen entwickeln einen Ldsungsansatz,
der dem Anspruch der identischen Er-
rechnungsbasis fur Margen und Zins-
konditionenbeitrage in DM genugt®
und auBerdem eine relativ einfache
praktische Losung bietet. Darlber
hinaus wird konzeptionell dennoch
die Erkldrung des gesamten Zins-
Uberschusses sichergestellt, und es
werden nicht nur in der Jahresbe-
trachtung, sondern auch fir z. B. mo-
natliche  Profit-Center-Rechnungen
korrekte Ergebnisse geliefert.

Im folgenden wird die schon oben er-
wahnte Unterscheidung aufgegriffen,
ob der Margengegenwert »am Ende«
oder »am Anfang« anfallen soll, oder
ob der Gesamtmargengegenwert in
Teile entsprechend den Teilperioden
der Laufzeit des Geschéfts zerlegt
werden soll. Diese Zerlegung in Teile
muB erneut differenziert werden nach
der Frage, ob in den Teilperioden der

Zinskonditionenbeitrag tatsé&chlich
»entnommen« — im Sinne eines Zah-
lungsabflusses — werden soll oder
nicht. Dabei wird zunachst zur Verein-
fachung des Verstandnisses mit un-
bewegten Konten argumentiert; die
gewonnenen  Ergebnisse  kdnnen
dann unmittelbar auf bewegte Kon-
ten — wie sie in der Praxis den Nor-
malfall darstellen — (bertragen wer-
den.

Margengegenwert »am
Ende« und »am Anfang«

Gegeben sei zunachst ein unbeweg-
tes Konto, d. h. ein Konto, auf dem
keine Zahlungsvorgange stattfinden.
Ohne Einschrankung der Allgemein-
heit kannn von einem Aktivkonto aus-
gegangen werden. Beispielsweise
handelt es sich bei einem Termingeld
ohne zwischenzeitliche Zinsaus-
schattung um ein derartiges Konto.

Das Konto startet im Zeitpunkt t, und
wird dort strukturkongruent refinan-
ziert. Das effektive Anfangskapital
sei Ki,. Das Konto wird mit PaProzent
verzinst, der Bewertungszins sei
PsProzent. Die zugehérigen Zinsfak-
toren seien ga= 1+ Pa/100 und gg =
1+ Pg/100. Das Konto mége zum Zeit-
punkt teenden, d. h. zu diesem Zeit-
punkt wird das Kapital incl. Zins zu-
ruckgezahlt. Die Ruckzahtung betragt
Kig = Ky, X gatE-te.” Es h&ngt von der
jeweils unterstellten zindnderungsri-
sikofreien Refinanzierung ab, ob der
Margengegenwert als cash zum Zeit-
punkt t, oder zum Zeitpunkt teanfallt.
Refinanziert der Disponent den Be-
trag K, so falit der Margengegen-
wert »am Ende« in Héhe von

(1) MkE: K(OX (thE"O—qBKE—loJ

an. Dieser Ausdruck ist die Differenz
der Ruckzahlungen aus dem Aktiv-
und Passivgeschaft.

Der Disponent kann aber auch so refi-
nanzieren, daB die Kasse zum Zeit-
punkt tg ausgeglichen ist und der
Margengegenwert »am Anfang« als
cash anfallt. Dieser Wert »am An-
fang« ergibt sich als

(2) MKOZ KtOX l/thE_[O/qB'E_‘O} — K[O

Es wird alsc die Aktivrickzahlung mit
dem Bewertungszins abgezinst, die
Differenz zur Aktivauszahlung ist der
sofort entnehmbare Zinskonditionen-
beitrag. Margengegenwert »am An-
fang« und »am Ende« sind durch die
Formel

(3) Mig = My, X gptE-to

verbunden, was in der Realitat bedeu-
tet, daB der Wert »am Anfang« durch
Anlage zum Bewertungszins in den
Wert »am Ende« UberfUhrt werden
kann.

Ein einfaches Beispiel soll die bishe-
rigen Uberlegungen verdeutlichen.
Ein Termingeld mit Laufzeit 1,5 Jah-
ren und 10 Prozent Effektivzins (inter-
nationale Definition, exponentielle
Verzinsung) wird mit 8 Prozent struk-
turkongruent refinanziert. Bei einem
Betrag von 100, — betragen die Zins-
konditionenbeitrage

»am Ende«: M =100x11,11.5—1,0815)
= 3.132081

»am Anfang« M, = 100x1,115 |/
1,08'5 — 100 = 2,790598 mit 3,132081
= 2,790598 x 1,0815

Zerlegung des Gesamt-
margengegenwertes

Der Margengegenwert »am Ende«
oder »am Anfang« reprdsentieren den
Gesamtdeckungsbeitrag eines Pro-
dukts (Kontos) tber die gesamte Le-
bensdauer des (unbewegten) Kontos.
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Zur Abbildung des Erfolgsbeitrages
fur einzelne Perioden muB der Mar-
gengegenwert in Teile zerlegt wer-
den. Bei dieser Zerlegung ist von ent-
scheidender Bedeutung, ob sie nur
rein rechnerisch vorgenommen wird
oder ob zu den Zerlegungszeitpunk-
ten der (Teil-)Margengegenwert tat-
s&achlich »flieBen« soll.

Bei einer rein rechnerischen Zerle-
gung erfolgt die »Entnahme« tatsach-
lich wie oben dargelegt »am Endec«
oder »am Anfange«. Die Forderung an
die Zerlegungsvorschrift ist in diesem
Fall, da® die Summe der rechneri-
schen Teile gleich dem Gesamtwert
ist. Die entsprechende Formel lautet
im genannten Fall:

@) My, = Kiy X (gal2=t1 — qggf2—tn
X thE—t2

mit:

My 1, = Marge far Teilperiode von ty
bis ts

ty, to= Zwischenzeitliche Abrech-
nungszeitpunkte mit

h<ti<to< te

Ki = effektives Aktivkapital zum Zeit-
punkt ty, wobei Ky = Ky X gati-toist.

Der mathematisch interessierte Le-
ser wird leicht nachweisen kénnen,
daB die Summe der It. (4) errechneten
Teilwerte gerade den Margengegen-
wert »am Ende« ergibt (jedenfalls fur
unbewegte Konten, die vorlaufig zur
Diskussion stehen). Analog |4Bt sich
eine Formel fur die Zerlegung des
Margengegenwertes »am Anfang« bil-
den, die man durch Abzinsung der
Formel (4) mit dem Bewertungszins
auf den Zeitpunkt t, gewinnt. Wie be-
reits erlautert, steht in Formel (4) der
Zinskonditionenbeitrag nicht je Teil-
periode zur Verfugung. Will man ihn
je Teilperiode »entnehmens, so lautet
die zutreffende Formel:

(5) Mn, tp= Ky X (qat2-t1 — qgtz—-t1)

Formel (5) unterscheidet sich von (4)
durch das Fehlen des Ausdrucks
ge'E-t2. Dieser Faktor beinhaltet gera-
de die Aufzinsung der Teilmarge mit
dem Bewertungszins bis zum Ende te
des Kontos. Diese Aufzinsung kann
und muB wegen der nun vorgenom-
menen »Entnahme« des Zinskonditio-
nenbeitrages am  Zerlegungszeit-
punkt entfallen. Far Formel (5) ist die
Summierbarkeit der Teilwerte zum
Gesamtwert »am Ende« oder »am An-
fang« nicht mehr gegeben. Die Sum-
me der Teile ist groBer als der Ge-
samtwert »am Anfang« und kleiner
als der Gesamtwert »am Endec.

In Fortsetzung des obigen Beispiels
soll der Zinskonditionenbeitrag in Teil-
werte fur 1 Jahr und das halbe Rest-
jahr zerlegt werden. Bei rein rechneri-
scher Zerlegung ergibt sich It. (4):

Zinskonditionenbeitrag Jahr 1 = 100
x (1,11-1,08") x1,0805 = 2,078461
Zinskonditionenbeitrag 2 Restjahr =
Ky x (1,105—-1,0805) x 1,080 = 110
x 0,00957836 = 1,053620.

Hierbei ist: 2,078461+ 1,053620 =
3,132081, d. h. die Addierbarkeit der
Teilwerte zum Gesamtwert ist gege-
ben. Will man die Marge jeweils am
Zerlegungszeitpunkt entnehmen, so
ist It. (5):

Zinskonditionenbeitrag Jahr 1 = 100
x (1,11—1,08') = 2,00
Zinskonditionenbeitrag ¥z Restjahr =
Ky x (1,105-10805 = 110 X
0,00957836 = 1,053620.

Die Addierbarkeit zum Gesamtwert
ist nicht mehr moglich, aber auch lo-
gisch nicht notwendig.

Ubertragung auf bewegte
Konten
Auf Konten spielen sich fortwahrend

Bewegungen in Form effektiver Zah-
lungsvorgdnge ab. Zwischen den ein-

zelnen Zahlungen bleibt das Konto
aber unbewegt. Ein bewegtes Konto
kann man sich also als Abfolge unbe-
wegter Konten vorstellen. Eroffnet
man namlich mit jeder Bewegung des
Ursprungskontos gedanklich ein neu-
es unbewegtes Konto, dessen Giiitig-
keit bis zur nachsten Bewegung be-
steht, so ist die Summe der konstru-
ierten unbewegten Konten gleich
dem Ursprungskonto. Die im voraus-
gehenden Abschnitt entwickeiten
Formen kénnen also prinzipiell beibe-
halten werden.

Da die Margenberechnung auf effek-
tiven Kapitalien basiert, muf zu-
nachst die in den Banken derzeit Ubli-
che nominale Kontofihrung um die
Berechnung des jeweils gebundenen
Effektivkapitals  ergénzt  werden.
Hierzu ist aber nicht — wie h&ufig an-
genommen — eine komplette doppel-
te Kontenfuhrung (nominal und effek-
tiv) notig. Vielmenr genlgt es, den ef-
fektiven Kontostand gemah folgen-
der Formel

(6) Kontostand effektiv neu = Konto-
stand effektiv alt + Zins (aktiv effek-
tiv) seit letzter Berechnung - Zah-
lungseingang (sofern im Berech-
nungszeitpunkt vorhanden)

fortzuschreiben. (Formel far ein Aktiv-
konto, Passivkonten analog)

Das Konto startet hierbei mit der ef-
fektiven Auszahlung. Die Fortschrei-
bung It. (6) mu® mindestens mit jeder
Zahlung vorgenommen werden. Will
man monatliche Teilwerte berech-
nen, so ist es dartber hinaus nétig,
Formel (6) am Monatsende anzuwen-
den, auch wenn keine Zahlung vorlie-
gen sollte.

Die Effektivzinsrechnung nach inter-
nationaler Methode gemaB expo-
nentiellem Zins garantiert hierbei,
daB bei Anwendung von Formel (6)



50

keine Probleme im Vergleichskonto
des Effektivzinses entstehen, wenn
die Zahlungstermine des Kontos vom
Monatsende abweichen oder seltener
als monatlich sind. Am Rande sei er-
wahnt, daB diese Eigenschaft fir an-
dere Effektivzinsdefinitionen nicht
gilt. Eine von der internationalen Me-
thode abweichende Effektivzinsdefi-
nition fuhrt also bei der Berechnung
von DM-Ergebnissen zu groBen Kom-
plikationen (s. auch spateres Bei-
spiel).

Ausgehend von der Fortschreibung
des Effektivkapitals gemaB Formet (6)
kénnen die fur unbewegte Konten
entwickelten Formeln des vorausge-
henden Abschnitts angewandt wer-
den. Die Ausfuhrungen bleiben dabei
auf die Formel (5) beschrankt. Formel
(5) entspricht der oben aufgezeigten
Zielsetzung der Ermittiung von Zins-
konditionenbeitrdgen zu  periodi-
schen Berichtszeitpunkten, wobei
eine Auf- oder Abzinsung — nur um
die Addierbarkeit der einzelnen Zins-
konditionenbeitrdge zu gewahrlei-
sten — u. E. wenig Sinn macht.

Der Ausdruck Ky, in Formel (5) ist das
Effektivkapital zu Beginn der Periode,
also im Normalfall zu Beginn des Mo-
nats. Es wird durch Formel (6) bereit-
gestellt. Ansonsten ist Formel (5) un-
verdndert anwendbar. Bei monatli-
cher Ersteliung der Berechnung ist
Formel (5) innerhalb des Monats so
oft anzuwenden, wie Zahlungsvor-
gange vorliegen, mindestens jedoch
einmal am Monatsende. Formel (6)
schreibt dabei das Effektivkapital
fort. Der Zinskonditionenbeitrag des
Monats ist die Summe der Zinskondi-
tionenbeitrdge geman (5) fur jede An-
wendung von (5) innerhalb des Mo-
nats — sofern innerhalb des Monats
Zahtungen liegen.

Als Variante ware auch denkbar, in-
nerhalb des Monats Formel (4) anzu-
wenden. Dadurch wird erreicht, daB
bei Zahlungen innerhalb des Monats
der Zinskonditionenbeitrag nicht zum

Zeitpunkt der Zahlung, sondern erst
am Monatsende anféallt. Wir halten
diesen Genauigkeitsanspruch aber
far Ubertrieben (bei quartaismaRiger
Erstellung der Berechnung ware die-
se Aussage zu Uberdenken).

Praxisbeispiel

Folgendes Aktivgeschaft soll als
Zinskonditionenbeitrag  abgebildet
werden: Tilgungsfreies Darlehen (Zwi-
schenfinanzierung)  mit Laufzeit
1 Jahr und monatlicher Zinszahlung.
Der Nominalzins sei 12 Prozent. Mo-
natlich ist also bei einem Betrag von
100 000 DM ein Zins von 1000 DM zu
entrichten. Der Effektivzins dieses
Geschafts nach internationaler Me-
thode betragt 12,6825 Prozent.

In der Regel muB eine Refinanzierung
dieses Geschéfts aus anderen
— marktgangigen — Finanzierungs-
instrumenten erst durch entspre-
chende Mischung konstruiert wer-
den. Die hierbei auftretenden Proble-
me sind jedoch fur die vorliegende
Untersuchung ohne Belang. Der Ein-
fachheit halber wird also angenom-
men, daB am Interbankenmarkt un-
mittelbar eine Refinanzierung mit
ebenfalls monatlicher Zinszahlung zu
nominal 10 Prozent zur Verfligung
steht. Auf der Passivseite sind damit

. monatlich 833,33 DM zu entrichten.

Der Effektivzins dieses Geschéafts
(Bewertungszins) betragt 10,4713 Pro-
zent.

Es ist offensichtlich, daB im genann-
ten Beispiel monatlich ein Zinskondi-
tionenbeitrag von 1000-833,33 =
166,67 DM anfallt. Diese Werte mUs-
sen sich im Zinsertrag auf Effektiv-
zinsbasis (also ausgehend von
12,6825 Prozent und 10,4713 Prozent)
wiederfinden. Hierzu muB zunachst
mit Formel (6) der effektive Konto-
stand monatlich fortgeschrieben wer-
den. Er betragt stets 100 000 DM an
den Monatsenden, da der hochge-

]

rechnete Zins durch die Zinszahlung
ausgeglichen wird. Formel (5) gibt so-
mit pro Monat als Zinskonditionen-
beitrag zur Entnahme an:

100 000 X (1,126825"12 —
1,104713"%12y = 166,67

So einfach das genannte Beispiel
auch ist, so weitreichend sind den-
noch seine Ergebnisse:

— Zunachst muB man sich dartber
klar werden, daB der Margenge-
genwert pro Monat nicht einfach
Y12 der Effektivzinsdifferenz ist.
Der Wert 100000x (12,6825 -
10,4713) / 1200 = 184,27 DM als
Zinskonditionenbeitrag ist also
falsch.

— Andererseits kdnnte man zu der
Auffassung kommen, im Beispiel
ware der Zinskonditionenbeitrag
am einfachsten durch %2 der No-
minalzinsdifferenz zu berechnen
(100 000 x [12 —10]/1200 = 166,67
DM). Daraus kann aber nicht der
Schiu® gezogen werden, daB Ef-
fektivzinsen flir die DM-Ergebnis-
Berechnung uberflissig sind. Ab-
gesehen davon, daB bei Disagio-
Varianten der Effektivzins ein un-
erldBliches Instrument ist, zeigt
auch folgende Variante des Bei-
spiels dessen Notwendigkeit:

Bei sonst gleichen Voraussetzun-
gen sei die Zinszahlung aktiv und
passiv nur jahrlich fallig. Die Effek-
tivzinsen stimmen dann mit den
Nominalzinsen Uberein und betra-
gen 12 Prozent bzw. 10 Prozent.
Pro Monat ist aber nicht ein Zins-
konditionenbetrag von 2000/12 =
166,67 DM zu »entnehmen« (sonst
wirde ja die monatliche Zinszah-
lung keinen Vorteil bringen). Der
Zinskonditionenbeitrag betragt
vielmehr im ersten Monat gemas
Formel (5) 100000x (1,12%2—
1,10%12) = 151,46. Im zweiten Mo-
nat ist das Effektivkapital 1gem'eifi
(6) auf 100000 x 1,122 =
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100 948,88 angewachsen. Der Zins-
konditionenbeitrag im zweiten Mo-
nat ist dann 10094888 X
(1,12%12-1,10%2) = 152,90. Ana-
log wachst der Zinskonditionen-
beitrag von Monat zu Monat an, er-
gibt summiert aber nicht 2000 DM.

— Wie erwdhnt werfen andere Effek-
tivzinsdefinitionen u. E. uniber-
windbare Schwierigkeiten auf. Dies
wollen wir hier am Beispiel der
Preisangabenverordung  (PAngV)
dokumentieren: Die Effektivzinsen
nach PAngV betragen im genann-
ten Fall bei monatiicher Zinszah-
lung 12,6984 Prozent bzw. 10,4803
Prozent. In der Logik der PAngV
wird hierbei innerhalb des Laufzeit-
jahres jede Rate (also im Beispiel
die monatliche Zinszahlung) als Til-
gung behandelt. Das Effektivkapi-
tal nimmt also — beginnend mit
100 000 DM — monatlich um 1000
DM ab. Es ergeben sich folgende
Zinskonditionenbeitrége:

Monat 1:100000 x (12,6984 —
10,4803) / 1200 = 184,84
Monat 2: 99000 x (12,6984 —
10,4803)/ 1200 = 182,99

Monat 3: 98000 x (12,6984 —
10,4803)/ 1200 = 181,14

Monat 12: 89000 x (12,6984 —
10,4803) / 1200 = 164,51

Die Zinskonditionenbeitrdge nehmen
also trotz Tilgungsfreiheit des Darle-

hens ab und entsprechen in ihrer
Hohe nicht den tatsdchlichen Gege-
benheiten  (Zinskonditionenbeitrag
gleichbleibend 166,67 DM entspre-
chend tats&chlichem KassenfluB).
Wie bei Anwendung der PAngV im
Fall der Variante mit jahrlicher Zins-
zahlung ein monatlicher Zinskondi-
tionenbeitrag errechnet werden soll,
ist véllig ungekiart.

Reslmee

Erfahrungen in der praktischen An-
wendung der Marktzinsmethode ha-
ben gezeigt, daB ohne eine perio-
disch aufgeteilte, schlissige Um-
rechnung von Effektivzins-Margen in
Zinskonditionenbeitrage auf DM-BPa-
sis weder eine Akzeptanz bei der Un-
ternehmensleitung noch bei den zu
beurteilenden Bereichen erzielbar ist.
Dies gilt fur Zwecke der Profit-Center-
Rechnung ebenso wie fur Produkt-
und Kundenkalkulationen.

Nur die Effektivzinsrechnung nach in-
ternationaler Methode gemé&B expo-
nentieller Verzinsung gewahrleistet
eine solche Umrechnung, wéhrend
andere Effektivzinsdefinitionen
schwer erklarbare, wenn nicht unlds-
bare Probleme aufwerfen. Die von
uns aufgezeigte Umrechnungsmetho-
dik kommt ohne eine doppelte Kon-
tenfihrung (nominal und effektiv) aus
und erspart auf diese Weise vermut-
lich auch andere zeit- und kostenauf-
wendigere EDV-Ldsungen.

Bei der Umsetzung dieser Ldsung er-
weist es sich allerdings als notwen-
dig, von liebgewordenen verein-
fachenden Denkgewohnheiten —
Margenbegriff, »kaufmannische Re-
chenregeln« zum Errechnen von jah-
resanteiligen Erfolgsbeitrdgen — Ab-
schied zu nehmen und sich mit den
auf den ersten Blick weniger leicht
durchschaubaren Zusammenhangen
der Effektivzinsberechnung ausein-
anderzusetzen. Dennoch handelt es
sich hier nicht um eine akademische
Diskussion, sondern um die konse-
quente Abbildung — wie gezeigt mit
erheblicher Ergebnisrelevanz — der
in jeder Effektivzinsrechnung enthal-
tenen Pramisse, daB eine gleich hohe
Zahlung zu einem friheren Zeitpunkt
héher zu bewerten ist.
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