FINANZIERUNG

Nicht von Zinsvorteilen
blenden lassen

Wie Hersteller-Kredite zum Friihkauf zu bewerten sind

Trotz der niedrigen Zinsen gibt es sie immer noch: Die ,glinstigen

“

Finanzierungsangebote der Hersteller flir Landmaschinen und Ernte-
technik. Wer jetzt schon die Technik fir die ndchste Ernte ordert,
kann zusétzlich sparen, lautet oft die Reklame der Hersteller. Ob
diese Angebote tatséchlich Vorteile flr den Landwirt bringen, hat
Dr. Mathias Schindler, Landwirtschaftskammer Hannover, analysiert.

Da sind sie wieder. Und es ist
wie jedes Jahr: Erst die giinstigen
Finanzierungsangebote fiir ,La-
germaschinen®, dann die Ange-
bote fiir ,,Neumaschinen® und
jetzt die glinstigen Konditionen
fiir die Finanzierung von Ernte-
technik. Trotz des niedrigen
Zinsniveaus legen die Landma-
schinen-Hersteller weiter ihre
Finanzierungsprogramme mit
attraktiven Zinssitzen auf.

Abgewickelt werden die Pro-
gramme meist iber Banken, die
sich auf diesen Bereich speziali-
siert haben, wie zum Beispiel
AFS, AKF-Bank, GEFA und
AFL,um nur einige der grofieren
Anbieter zu nennen. In der
Ubersicht 1 sind die Finanzie-
rungskonditionen eines fithren-
den Landtechnikherstellers
(Hindlerfinanzierung) zusam-
mengefasst und den Werten ge-
geniiber gestellt, die bei alleini-
ger Besicherung durch das
finanzierte Objekt auf dem Ka-
pitalmarkt derzeit iblich sind
(Bankenfinanzierung). Warum
gelten die Finanzierungsangebo-

te alle nur fiir einen Finanzie-
rungsanteil von 65 Prozent des
Bruttobetrages (das sind 77,35
Prozent des Nettobetrages)?
Dies ist schnell erklirt: Die Um-
satzsteuer ist fiir Hindler und
Hersteller ein durchlaufender
Posten, also finanzieren deren
Banken diese nicht. Weil in der
Regel aufier der Maschine keine
weiteren Sicherheiten zur Verfii-
gung gestellt werden, finanzieren
sie nur 75 bis 80 Prozent des ver-
bleibenden (Netto)-Maschi-
nenwertes. Die Laufzeit der Fi-
nanzierung ist zudem kiirzer als
die wirtschaftliche Nutzungs-
dauer, damit die Maschine im
Fall, dass die Finanzierung platzt,
trotz ausgefallener Raten noch
einen Restwert hat, der iiber der
Restschuld einschliefilich des
ausgefallenen Betrages liegt. So
stellt die Kiirzung des Finanzie-
rungsbetrages einen Risikopuffer
fiir den Kreditgeber dar.

Bei ,Neumaschinen® reichen
die Finanzierungsangebote von
12 bis 84 Monaten Laufzeit. Fiir
Laufzeiten bis vier Jahre sind die

-~

Oft sind bei Neumaschinen-Finanzierungen diejenigen Angebote mit den

ldngsten Laufzeiten auch die mit den héchsten Vorteilen.

Zinsen deutlicher unter Marktni-
veau. Jedoch ist der Kapitaldienst
dann sehr hoch und aus der Ma-
schinennutzung allein nicht zu
finanzieren.

Je nach Programmtyp gibt
es abweichende Angebote

Das Angebot 0,0 Prozent Zins
gibt es nur bei einjihriger Kre-
ditlaufzeit und monatlicher Zah-
lung, bei halbjihrlichen Raten
sind gleich 0,89 Prozent Zinsen
fillig. Das sind Aufschlige, die
der ,normale“ Kapitalmarkt
nicht fordert. Hier wird Politik
gemacht: Das Geld soll regelmi-
Big in kleineren Raten flieien.
Vermutlich passt das besser in die
Liquiditdtsplanung des Herstel-
lers und der Kunde soll die jahr-
liche Gesamtratenhohe nicht so
deutlich sehen und spiiren. Mit
steigender Laufzeit steigt auch

Ubersicht 1: Konditionen der Maschinenfinanzierung der Hersteller

Programm Neumaschinen? Lagermaschinen? Friihkauf marktiibliches Zinsniveau®
Zahlungsweise monatl. vierteljahrl. halbjahrl. monatl. vierteljahrl. halbjdhrl. monatl.  monatl. vierteljahrl. halbjahrl.
12 Monate 0,00% 0,49% 0,89% 0,00%  3,55% 3,60% 3,65%
20 Monate' 0,00 %'  3,55%

24 Monate 0,99% 1,29% 1,49%  0,00% 0,29% 0,49%  0,00%  3,55% 3,60% 3,65%
32 Monate' 0,99 %' 3,58%
36 Monate 1,69% 1,89% 1,99%  1,29% 1,39% 1,49% 0,00% 3,60% 3,65% 3,70%
44 Monate' 169%'  3,62%
48 Monate 1,99% 2,19% 2,39%  1,69% 1,79% 1,89% 099%  3,65% 3,70% 3,75%
56 Monate' 1,99%'  3,68%
60 Monate 2,29% 2,39% 2,49%  2,09% 2,19% 229%  1,99%  3,70% 3,80% 3,85%
68 Monate' 229%'  3,75%
72 Monate 2,49% 2,59% 2,69%  2,29% 2,39% 249% 229%  3,80% 3,90% 3,95%
80 Monate' 249%' 3,85%
84 Monate 2,59% 2,69% 2,79%  2,49% 2,59% 2,69% 249%  3,90% 4,00% 4,05%
92 Monate' 259%'  3,95%
') 8 tilgungsfreie Monate; ? zuziiglich 125 Euro Bearbeitungsgeblihr: vereinfachende Annahme: Bank verlangt diese auch
9 Eigene Erhebung, Angebote mit Stand 25.07.2014, z. T. durch Interpolation ergénzt. (Ubersichten: Dr. M. Schindler
22
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der Zinssatz, zunichst schnell,
dann langsamer. Auch das ist kein
Abbild des normalen Marktes
sondern der ,,Subventionierung®
geschuldet. Dies ldsst sich beim
Vergleich von Herstellerfinan-
zierung fiir ,Neumaschinen® mit
einer Bankenfinanzierung her-
ausarbeiten (Ubersicht 2).

Neumaschinenfinanzierung
und Kapitaldienst

Werden beispielhaft die Kon-
ditionen der Neumaschinenfinan-
zierung fiir verschiedene Lauf-
zeiten bei vierteljihrlicher
Kapitaldienstzahlung verglichen,
so ist zunichst auffillig, dass die
Zinsen der Herstellerkredite bei
zunehmender Laufzeit schneller
steigen als die Zinsen im Bank-
kredit. Erklirung:

1. Bei der Bank setzt sich der
Zinssatz aus den Einstandskos-
ten (Zinssatz fiir Anlagen, derzeit
fiir Laufzeiten bis vier Jahre fast
gleich), dem Risikozuschlag und
den Bearbeitungskosten zusam-
men. Letztere konnen bei linge-
ren Laufzeiten besser verteilt
werden und dimpfen so den
Zinsanstieg, weshalb fiir ein bis
drei Jahre fast der gleiche Zins-
satz resultiert. Der Anstieg da-
nach istinzwischen viel geringer
als frither, weil die Bank auch fiir
langfristige Anlagen kaum mehr
Zinsen bezahlen muss

2. Zinsen unter Marktniveau
sind immer subventioniert. Die-
ser Betrag ist bei lingerer Lauf-
zeit nicht beliebig steigerbar,
sondern eigentlich fest, so dass
er auf mehr Jahre verteilt werden
muss. Ublicherweise stellt die
Marketingabteilung des Herstel-
lers einen fixen Betrag je nach
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Maschinentyp als Verkaufsférde-
rung zur Verfiigung. Der Ab-

Ubersicht 2: Vergleich von Hersteller- und Bankfinanzierung fiir ,,Neumaschinen®

. X Spaltennr. 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
stand zwischen Herstellerzins - - — : : .
. .. . Laufzeit Zinssatz ... Zins- Annuitat .... € kumul. Zinsen ... Zinsvorteil des Angebotes

und Bankzins betrigt deshalb bei - it - - , ——

einj éihriger Laufzeit 3,11 Pro- Monate  Angebot Bank . Angebot Bank Angebot Bank summiert diskontiert % von KP

zent, bei 7 Jahren Laufzeit aber 12 0,49%  360%  311% 46.454€ 47.359€ 568€  4.187€ 3619€ 3587€  1,26%

nur noch 1,31 Prozent (Spalte 3 24 1,29%  360%  2,31% 23494€ 24104€ 2699€ 7581€ 4.883€ AT781€  1,68%

in Ubersicht 2). In den Spalten 36 1,89%  3,65%  1,76% 15916€ 16.368€ 5739€ 11.171€ 5432€ 5255€  1,84%

4und 5 werden die zu zahlenden 48 219%  370%  151% 12124€ 12509€ 8.739€ 14900€ 6.162€ 5890€  2,07%

Rﬁnhoheg ;arz‘-fi‘?sflelilt- I 60 239%  380% 141% 9855€ 10.214€ 11.841€ 19.032€ 7.190€ 6.789€  2,38%

bei (i: ivﬁlilreslﬁ ;Efz’ei?i:izeeirff 72 250%  390%  131%  8359€ B694€ 15364€ 23416€ 8052€ 7510€  2,64%
84 269%  400%  1,31% 7.281€ 7.618€ 18609€ 28.062€ 9.454€ 8709€  3,06%

zelne Rate immer noch etwa
16 000 Euro betrigt. Weil in
beiden Krediten der gleiche Be-
trag getilgt werden muss, resul-
tieren die Unterschiede nur aus
den Zinsen. Hier fiihrt die Sal-
dierung der Zinsen aus dem

Bankkredit (Spalte 7) mit den

siebenjihrigen Vertrag aber nur
etwa gleich aus. Das bedeutet:
Auch wenn die Zinsdifferenz ge-
ringer erscheint, bei den linge-
ren Laufzeiten ist meist mehr

Zinsen aus der Herstellerfinan-
zierung (Spalte 6) bei einjihriger
Laufzeit (1. Zeile) zu einer Dif-
ferenz von 3 619 Euro. Wer den

rauszuholen. Allerdings ist Vor-
sicht geboten, wenn der Kredit
an einen Servicevertrag gebun-
den ist; eventuell versucht der

sLadenhuter” sind nur
geringfligig glinstiger

Die Zinsunterschiede zwi-
schen den ,Lagermaschinen“
und den ,Neumaschinen® sind
scheinbar groff (Ubersicht 1).
Fiir die ,,Maschine aus dem Be-
stand“ wird auch bei zwei Jahren

Ubersicht 3: Vergleich von Herstellerfinanzierung fiir ,,Erntemaschinen-Friihkauf“ mit Bankkredit

* Finanzierungsangebote mit vierteljahrlichem Kapitaldienst fiir 285.000 Euro (Brutto)-Kaufpreis (= 185.250 Euro Finanzierungsbetrag)

bestehen, einen Vorteil von circa
0,9 Prozent des (Brutto)-Kauf-
preises (1 Prozent x zwei Jahre x
65 Prozent Finanzierungsanteil
x 70 Prozent mittlere Kapitalbin-
dung). Gefiihlt ist dies — isoliert
betrachtet — vermutlich nicht ge-
nug Anreiz, auf die allerneueste
Technik zu verzichten, also wiire
hier das Verhandeln iiber einen
zusitzlichen Nachlass, damit das

yalte“ Modell vom Hof geht, an-
gebracht. Betrigt die Laufzeit
der Finanzierung fiinf Jahre, liegt

Spaltennr. 1 2 8 4 5 6 7 8 9 10

Laufzeit Zinssatz ... Zins- € Annuitét ... € kumul. Zinsen ... Zinsvorteil des Angebotes in €

Monate  Angebot'  Bank? diff.  Angebot'  Bank?  Angebot'  Bank?  summiert diskontiert % von KP der Zinsunterschied zwischen
12 0,00%  355%  3,55% 15.438€ 46.656€  O0€ 1372€ 1372€ 1336€ 047%  Tager“- und ,neuem® Modell
24 0,00%  355%  355% 7.719€ 11.871€  0¢€ 4693€ 4693€ 4516€ 158%  nur noch bei 0,2 Prozent. Man
36 0,00%  358%  358% 5.146€  6.906 € 0€ 8121€ 8121€ 7.723€  271% kann die Rechenformel iiberneh-
48 099%  362%  263% 3938€ 4923€ 3769€ 11.680€ 7.912€ 7.378€ 259%  men, welche nur noch etwa 0,4
60 1,99%  368%  1,69% 3.246€ 3.860€ 9522€ 15.446€ 5924€ 5358€  1,88% If;-r szenﬁ Vor zesllp(o’z p ro;?nt X
72 229%  375%  146% 2756€ 3198€ 13.194€ 18996€ 5.802€ 5122€  1,80% inf Jahre x 65 Prozent Finan-

zierungsanteil x 61 Prozent mitt-
84 249%  3,85%  136% 2405€ 2751€ 17.202€ 23798€ 6.506€ 5678€  1,99%

lere Kapitalbindung) ergibt. Hier

") Finanzierungsangebote fiir 185.250 Euro Finanzierungsbetrag bei monatlichem Kapitaldienst
2 Bankfinanzierung mit 8 Monaten verkiirzter Laufzeit wegen spaterem Kauf/Beginn

Barwert des Gesamtvorteils (also
dessen heutigen Wert) ermitteln
will, muss finanzmathematisch
gesprochen, die Werte der Ein-
zeljahre ,diskontieren”, also auf
den Tag des Finanzierungsbe-
ginns abzinsen (hier mit 3 Pro-
zent), weil die Zinsen in Etappen
gezahlt werden. Dann ergeben
sich 3 587 Euro als Vorteil aus
dem niedrigen Herstellerzins im
einjihrigen Kredit. Das ent-
spricht 1,26 Prozent des Kauf-
preises. Wird jetzt die siebenjih-

Hindler, der einen Teil der Sub-
ventionierung schultern muss, so
seinen Anteil zumindest teilwei-
se wieder reinzuholen.

Die monatliche Zahlungswei-
se ist oft stirker subventioniert
und kann zudem — je nach be-
trieblicher Liquidititssituation
— allein schon wegen der gerin-
geren Ratenhohen sinnvoller
sein.

Laufzeit der 0,0 Prozent-Zins
angeboten. Die Zinsdifferenz
von 1 Prozent bei 2 Jahren Lauf-
zeit und vierteljihrlicher Zah-
lung in Kombination mit einem
Finanzierungsanteil von 65 Pro-
zent des Kaufpreises ergibt, weil
im Durchschnitt der zweijihri-
gen Annuititenfinanzierung
etwa 70 Prozent Kapitalbindung

gilt: Bei lingerer Kreditlaufzeit

wird der Vorteil durch die sin-

kende Zinsdifferenz immer ge-

ringer. Welche Vorteile gibt es in

den anderen Jahren:

® 3 Jahre: circa 0,65 Prozent
Vorteil (0,5 Prozent x 3 Jahre
x 65 Prozent x 67 Prozent Ka-
pitalbindung),

® 4 Jahre: circa 0,65 Prozent
Vorteil (0,4 Prozent x 4 Jahre
x 65 Prozent x 63 Prozent Ka-
pitalbindung),

Ubersicht 4: Vergleich von Herstellerfinanzierung fiir

8 Monate tilgungsfreien ,,Erntemaschinen-Friihkauf“ mit Bankkredit

rige Laufzeit analysiert, so liegt ~ Spaltennr. 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
der Zinsunterschied zwar nur Laufzeit Zinssatz ... Zins- € Annuitét ... € kumul. Zinsen ... Zinsvorteil des Angebotes in €
noch bei 1,31 Prozent, aber das Monate  Angebot'  Bank? diff.  Angebot'  Bank®  Angebot'  Bank®  summiert diskontiert % von KP
eben sieben Jahre lang. Selbst 20 000% 355% 355% 15.438€ 15736€ 0€  3581€ 3581€ 3460€ 121%
nach der Diskontierung ent- 32 099% 355% 256% 7.850€ B8.007€ 3.155€ 6.928€ 3773€ 3550€ 125%
%’r ‘fhf das %ir;%rg %eldwer ten 44 1:69 % 3:60 % 1:91 % 5341€ 5436€ 7.019€ 10461€ 3442€ 3.150€ 1:11 %
3 %r6 ellar;];):nt des Ka‘flrf(;rﬁxs 56 199%  365% 1,66% 4.072€ 4154€ 10.198€ 14.133€ 3935€ 3526€  1,24%
E}folgt die Kalkulation auf der 68 229%  370% 141% 3.321€ 3.387€ 14000€ 17.948€ 3948€ 3440€ 121%
Basis monatlicher Raten, so fal- 80 249%  380% 131% 2819€ 2.881€ 17.712€ 21.754€ 4.042€ 3422€ 120%
len Zins- und Subventionsunter- 92 259% 390% 1,31%  2456€ 2524€ 21.027€ 26.735€ 5708€ 4837€ 1,70%

schied beim einjihrigen Vertrag
circa 15 Prozent hoher, beim
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') Finanzierungsangebote fiir 185.250 Euro Finanzierungsbetrag bei monatlichem Kapitaldienst und 6 tilgungsfreien Monaten
2 Bankfinanzierung mit 8 Monaten verkiirzter Laufzeit wegen spaterem Kaut/Beginn
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® 6 Jahre: circa 0,47 Prozent
Vorteil (0,2 Prozent x 6 Jahre
x 65 Prozent x 60 Prozent
Kaptialbindung),

e 7 Jahre: circa 0,27 Prozent
Vorteil (0,1 Prozent x 7 Jahre
x 65 Prozent x 59 Prozent Ka-
pitalbindung).

Erntemaschinen
sind Saisonware

Mit den ,,Frithkauf“-Finanzie-
rungsangeboten fiir Erntema-
schinen (Ubersicht 1) wollen die
Hersteller den kontinuierlichen
Absatz der Maschinen (inklusive
Auslieferung) fordern und zu-
dem ihre Kapazititsplanung sta-
bilisieren. So ,stapeln“ sich die
neuen Maschinen wenigstens
nicht mehr bis zum Saisonbeginn

24

im Lager und verursachen hier
noch Kosten und Risiken.

Neben den tiblichen Angebo-
ten, die jedoch gegeniiber den
»Neumaschinenfinanzierungen®
noch einen weiteren Vorteil als
Anreiz fir den vorgezogenen
Kauf enthalten sollten, gibt es
zusitzlich Finanzierungsangebo-
te, bei denen die ersten Tilgungs-
zahlungen erst wihrend der neu-
en Erntekampagne zu leisten
sind. Der tiblichen Finanzierung
wird noch ein Zeitraum von etwa
acht Monaten vorgeschaltet. So
entstehen die in der Ubersicht 1
fiir ,,Frithkauf* zusitzlich darge-
stellten abweichenden Laufzei-
ten (20 bis 92 Monate).

Fiir den Vergleich muss der
Herstellerfinanzierung immer
eine um die acht Monate kiirzer

laufende Bankenfinanzierung
gegeniiber gestellt werden.

Wer das Herstellerangebot
nicht annimmt, wird die Maschi-
ne erst zu einem Termin kurz vor
der Ernte ordern (beim Mihdre-
scher also Juni), wenn es keine
weiteren Vorteile gibt. Die Zin-
sen dieser acht Monate Vorlauf
konnen bei der Finanzierung
iber die Bank eingespart werden.
Der Herstellerfinanzierung mit
zwolf Monaten Laufzeit steht
also eine Bankfinanzierung mit
vier Monaten gegeniiber.

Fiir 12/4 Monate Laufzeit mit
monatlichen Raten liegt der
Zinsvorteil bei 3,55 Prozent,
aber leider nur vier Monate lang,
so dass hier nach dem fiir Uber-
sicht 2 beschriebenen Rechen-
gang ein diskontierter Zinsvor-

teil von rund 1 336 Euro entsteht.
Klingt nicht viel, sollte man
trotzdem aber mitnehmen, wenn
in anderen Konstellationen nicht
»mehr drin“ ist. Weil bei viertel-
sowie halbjihrlichen Raten die
gleichen Zinsaufschlige wie bei
den ,,Neumaschinen“-Finanzie-
rungen gelten, werden diese An-

gebote keinesfalls lukrativer.
Das Angebot ,,0,0 Prozent
Zins bei 36 Monaten Laufzeit®
klingtinteressanter. Wird das mit
einer Bankenfinanzierung iiber
28 Monate verglichen, resultiert
ein diskontierter Vorteil von
7 723 Euro sowie 2,71 Prozent
(Ubersicht 3, Spalten 9 und 10).
Das klingt schon deutlich besser.
Die Laufzeit 48 Monate wird fiir
0,99 Prozent Zinsen angeboten.
Dr. Mathias Schindler
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