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Kreditfinanzierung: Darlehensarten im Vergleich nach Steuern und Barwerten 
 
Bei der Beurteilung der Darlehensarten (Festdarlehen, Abzahlungsdarlehen, Annuitätendarlehen) sollte nicht nur reine Liquiditätsbelastung des Unternehmens eine Rolle spielen.  
 
1. Ein wichtiges Beurteilungskriterium sind die Gewinnsteuerzahlungen (z. B. Gewerbesteuern, Einkommensteuern, Körperschaftssteuern). Die Zinszahlungen, die ein Unternehmen aufgrund der 
Inanspruchnahme eines Darlehens leisten muss, hat einen Einfluss auf die Höhe der Gewinnsteuerzahlungen. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
→ Integrierung von Gewinnsteuer-Minderungen in den Zins- und Tilgungsplan. 30 % der Zinsaufwendungen wirken sich als Steuerminderung positiv auf die Liquiditätsbelastung des Unternehmens aus. 
Die Liquiditätsbelastung nach Steuern sinkt. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

a. Darstellung eines GuV-Kontos, bei dem 
Zinsaufwendungen nicht berücksichtigt 
sind. Der Gewinn ist größer. 30 % des 
Gewinns werden als Gewinnsteuern an den 
Staat abgeführt. 

b. Darstellung eines GuV-Kontos, bei dem 
Zinsaufwendungen berücksichtigt sind. 
Zinsaufwendungen führen zu 
Auszahlungen. Der Gewinn wird kleiner. 30 
% des Gewinns werden als Gewinnsteuern 
an den Staat abgeführt. Die Gewinnsteuern 
sind aufgrund der Verringerung des 
Gewinns jedoch gesunken. 
Zinsaufwendungen führen somit zur 
Reduzierung der Gewinnsteuern. Höhe der 
Reduzierung: 30 % der Zinsaufwendungen. 
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2. Ein weiteres wichtiges Beurteilungskriterium sind die Barwerte der Liquiditätsbelastungen. Der Barwertberechnung liegt ein Kalkulationszinssatz zu Grunde. Dessen Höhe beruht auf der subjektiven 
Entscheidung eines Kapitalanlegers und spiegelt dessen erwartete Mindestverzinsung wider. Es könnte sich z. B. um Kapital handeln, das man in Aktien anlegt, bei der Bank anlegt oder mit dem man 
Geschäfte treibt (Warenhandel, Produktion von Waren) und Gewinne erzielt. 
 
Die Bedeutung des Barwertes (=K0 ) kann man folgendermaßen ausdrücken:  
 
„Wie viel hat ein zukünftiger, bereits sicherer Kapitalwert (Kn) aus heutiger Sicht Wert (K0)?“  
 
„Wie hoch muss das Anfangskapital (K0) sein, um bei einem Zinssatz von p und einer Laufzeit von n ein Eigenkapital von Kn zu erreichen?“ 
 
Kn ist dabei ein zukünftiger, gegebener Wert. Gesucht ist nun das Anfangskapital K0.  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
→ Integrierung der Barwerte in den Zins- und Tilgungsplan. Die Liquiditätsbelastungen werden mit dem Kalkulationsfaktor abgezinst. Jedes Jahre erhöht sich die Hochzahl „n“ um eins. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Ergebnis des Vergleichs 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
→ Bei der Liquiditätsbelastung nach Steuern hat sich die Rangfolge nicht verändert. Die Abstände bei den Summen sind gegenüber der Liquiditätsbelastung ohne Steuerberücksichtigung jedoch näher 
aneinandergerückt. 
 
→ Beim Vergleich der Barwertsummen gewinnt das Festdarlehen vor dem Annuitätendarlehen und dem Abzahlungsdarlehen. Gründe: Hohe, späte Zahlungen führen aufgrund der hohen Abzinsung 
(Hochzahl „n“) zu einem relativ niedrigen Barwert. Beim Festdarlehen spielt dabei die hohe Liquiditätsbelastung im letzten Jahr eine wesentliche Rolle.  

Barwertformel: 
 
K0 =     Kn   
     (1 + p/100)n 
 
K0 = Anfangskapital 
Kn = Endkapital 
n = Laufzeit  
p = Zinssatz 


