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1 Problemstellung und Gang der Untersuchung

1 Problemstellung und Gang der Unter suchung

Wenn die Beurteilung von Aktivitéten hinsichtlich ihrer Vermogenskonsequenzen
die Berticksichtigung von Zinskonsequenzen erfordert, dann erscheint es sachge-
recht, der Beurteilung die Zahlungskonsequenzen der Aktivitéten zugrunde zu
legen. Denn Verdnderungen von Zinszahlungen resultieren aus Veranderungen
von Mittelanlage- bzw. Mittelaufnahmebetragen und Verdnderungen von Mittel-
anlage- bzw. Mittelaufnahmebetrégen resultieren ihrerseits aus den Zahlungskon-
sequenzen einer Aktivitdt. Dieser Zusammenhang findet seinen Niederschlag ins-
besondere darin, dal3 die als Kapitawert bezeichnete Summe adler auf den
Entscheidungszeitpunkt diskontierten Zahlungskonsequenzen im Rahmen der
Entscheidungsfindung als mit der origindren Zielsetzung der Vermogensmaximie-
rung kompatibles Beurteilungskriterium breit akzeptiert ist.

Gleichzeitig ist bekannt, dal? sich — unter bestimmten Bedingungen und bei spezi-
fischer Ermittlungsweise von Periodenerfolgen — durch Diskontierung und Sum-
mation von Periodenerfolgen mit den Kapitalwerten im Ergebnis identische
Kennzahlenwerte bestimmen lassen. Diese Barwertidentitdt von Zahlungskonse-
guenzen und Periodenerfolgen wurde im deutschsprachigen Schrifttum erstmals
von LUCKE (1955) aufgezeigt.)) Sie ist daher hierzulande as , L UCKE-Theorem*
bekannt.2)

Die Bedeutung des LUCKE-Theorems besteht nicht primér darin, Entscheidungs-
rechnungen Uber Aktivitdten auf Erfolgskonsequenzen statt auf Zahlungskonse-
guenzen aufbauen zu kdnnen. Fir zukunftsorientierte Entscheidungsrechnungen
erweist sich eine Beurteilung anhand von Zahlungskonsequenzen a's Uberlegen,
da sie hinsichtlich Informationsbedarf und Informationsverarbeitung systematisch
geringere Anforderungen an die Kennzahlenermittlung stellt.3) Die primére Be-
deutung des LUCKE-Theorems ergibt sich vielmehr aus der Moglichkeit einer zum

1 Vgl. grundiegend LUCKE (1955) und friihe Erweiterungen bei LUCKE (1960), PHILIPP (1960),
ENGELS (1962), S. 131-137, und LUCKE (1965). Unbeachtet bleibt von LUCKE und vielen dar-
auf aufbauenden deutschsprachigen Beitrdgen, dal3 derselbe Zusammenhang im US
amerikanischen Schrifttum bereits von PREINREICH (1937), insbes. S. 220-224, und PREIN-
REICH (1938), inshes. S. 239-240, — teilweise sogar deutlich allgemeiner — formuliert wurde; zu
entsprechenden Hinweisen vgl. z.B. BALDENIUS/FUHRMANN/REICHELSTEIN (1999), S. 54,
CRASSELT/PELLENS/SCHREMPER (2000), S. 73, EWERT/WAGENHOFER (2000), S. 76, KUPPER
(2001), S. 126.

2 Die Bezeichnung wurde wohl von FRANKE (1976), S. 189, gepragt, der vom , Lickeschen
Theorem" spricht. Sie wird spéter u.a. von LUCKE selbst tbernommen (vgl. z.B. LUCKE (1991),
S. 264).

3 Vgl. z.B. RIEPER (1989), insbes. S. 884-885, LAUX (1999), S. 148. Weniger grundsétzlich sieht
die Uberlegenheit von Zahlungsrechnungen zur Entscheidungsfindung z.B. KLoock (1981),
S. 888. Zu entgegengesetzter Einschatzung gelangt ENGELS (1962), S. 136-137.
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Vermogensmaximierungsziel konformen Gestaltung von Kontroll- und Anreizsy-
stemen auf der Basis ohnehin verfugbarer Erfolgsrechnungen. Konsequenzen be-
reits ergriffener Aktivitéten werden in der betrieblichen Praxis namlich Uberwie-
gend in erfolgsorientierten Rechenwerken abgebildet. Will man Kontroll- oder
Anreizsysteme auf Basis dieser ohnehin vorhandenen Rechenwerke installieren
und sollen diese Systeme zu mit dem Ziel der Vermdgensmaximierung konformen
Eingriffen und Anreizen flhren, so missen sich fir eine Aktivitét auf der Basis
von Periodenerfolgen (im Vergleich zu anderen Aktivitéten und im Vergleich zur
Unterlassensalternative) stets dieselben Préferenzrelationen wie auf der Basis von
Zahlungskonsequenzen ergeben.l) Diese Anforderung ist bei Anwendbarkeit des
LUckE-Theorems erflllt. Da die Konstruktion zielkonformer Kontroll- und An-
reizsysteme in den vergangenen 15 Jahren verstérkt diskutiert wurde,? hat auch
das LUCKE-Theorem as ein Baustein fir die theoretische Fundierung solcher Sy-
steme in den vergangenen Jahren (neuerlich) starke Beachtung gefunden.

Im Zusammenhang mit der dlteren, aber gerade auch dieser jingeren Diskussion
des LUCKE-Theorems fallen zwei Unstimmigkeiten zwischen den verschiedenen
Diskussionsbeitragen auf:

1.  Zum einen werden widerspriichliche Aussagen Uber die Bedingungen ge-
troffen, die die Erfolgsrechnung fur eine Anwendung des LUCKE-Theorems
erfullen muf3. Einige Autoren behaupten, dal3 alle géngigen Erfolgsrechnun-
gen einschliefdlich Kosten- und Leistungsrechnungen mit kalkulatorischen
K ostenbestanditeilen die Anwendung des LUcKE-Theorems erlauben.3) An-
dere Autoren behaupten das Gegentell, speziell dal? der Ansatz nicht pagato-
rischer Kosten einer Anwendung des L Uck E-Theorems entgegenstehe.4)

2. Zum anderen werden widersprichliche Interpretationen der bel Anwendung
des LUCKE-Theorems vorzunehmenden Erfolgskorrekturen angeboten. Eini-
ge Autoren behaupten, es handle sich um die Verrechnung kalkulatorischer

1 Vgl. dazu sinngeméald HAX (1989).

2 Prominente Gestaltungsvorschldge stellen in diesem Zusammenhang der Economic Value
Added von STERN STEWART & Co (vgl. z.B. STEWART (1991), STEWART (1994)) und der Cash
Flow Return on Investment der BosToN CONSULTING GROUP (vgl. z.B. LEWIS (1995)) dar. Zu
vergleichenden Betrachtungen vorgeschlagener Konzepte vgl. z.B. PFAFF/BARTL (1999),
CRASSELT/PELLENS/SCHREMPER (2000) oder HEBERTINGER (2002).

3 Vdgl. z.B. KLoock (1981) und LAuXx (1999), insbes. S. 156-158.

4 Vdl. z.B. FRANKE/HAX (1999), S. 91-94 und EWERT/WAGENHOFER (2000), S. 75-76. In diesem
Sinne auch HAX (1985), S. 148-152, und HAX (1989).
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Zinsen auf gebundenes Kapital.l) Andere Autoren lehnen diese Interpreta-
tion als unzutreffend ab.2)

Im folgenden werden das LUCKE-Theorem im allgemeinen und die vorstehend
genannten Positionen zum LUCKE-Theorem im speziellen eingeordnet. Dazu wer-
den in Abschnitt 2 Bedingungen fur die zielkonforme Gestaltung einer Perioden-
erfolgsrechnung auf einer eher formalen Ebene aufgezeigt. In den folgenden Ab-
schnitten werden diese Bedingungen interpretiert, in Abschnitt 3 hinsichtlich der
Anforderungen an verwendbare Erfolgsrechnungen und in Abschnitt 4 hinsicht-
lich der an diesen Erfolgsrechnungen vorzunehmenden Modifikationen. In Ab-
schnitt 5 werden die Ergebnisse zusammengefalit.

1 Vdl. z.B. EWERT/WAGENHOFER (2000), S. 75.
2 Vgl.zB. LAaux (1999), S. 150-151.
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2

Bedingungen fiur zielkonforme Erfolgsrechnungen

Ausgegangen wird von folgender Situation:

D

()

3

Die wegen der Durchfihrung einer Aktivitat zusétzlich erforderlichen bzw.
verfugbaren liquiden Mittel schlagen sich in Veradnderungen von Mittelanla-
ge- bzw. Mittelaufnahmebetrdgen des Initiators am Finanzmarkt nieder.
Transaktionen am Finanzmarkt, Zinszahlungen und Zinsverrechnungen er-
folgen zu diskreten Zeitpunkten. Der Zinssatz fur eine zwischen zwei Zeit-
punktent—1 und t liegende Periode t wird als im vorhinein sicher be-
kannt, fir Mittelanlagen und -aufnahmen identisch und im Zeitablauf
konstant angenommen und mit r bezeichnet.l)

Der Zeitpunkt der Entscheidung Uber eine betrachtete Aktivitéat wird mit
t =0 bezeichnet, der Zeitpunkt der letzten Zahlungskonsequenz mit t=T.

Die jewells Uber eine Periode saldierten und auf deren Endzeitpunkt bezo-
genen Zahlungskonsegquenzen werden mit e mit t=0, ..., T bezeichnet,

wobei e < 0 (e > 0) im Saldo einer Auszahlung (Einzahlung) entspricht.

Die wegen der Aktivitdt eintretenden und nach einem nicht ndher spezifi-
zierten Rechenwerk ermittelten Erfolgskonsequenzen werden mit g, mit

t=0, ..., T bezeichnet, wobei g; <0 (g; > 0) einem Verlustbeitrag (Gewinn-

beitrag) entspricht.2 Die periodenweisen Verwerfungen zwischen Zah-
lungs- und Erfolgskonsequenzen werden mit §;=g;—e; mitt=0, ..., T be-

zeichnet.3)

In dieser Situation ergibt sich der auf den Entscheidungszeitpunkt bezogene Kapi-
talwert Ki einer Aktivitat i aus:

K [

Ly —t
= Y- (1+1) . (1)
t=0

1 Diese Annahmen dienen ausschliefdlich der anschaulicheren Darstellung. Zur zielkonformen

Periodenerfolgsrechnung bei schwécheren Zinsannahmen vgl. MARUSEV/PFINGSTEN (1993),
HERING (1995), S. 152-155, und vor alem FELTHAM/OHLSON (1999).

Erfolgskonsequenzen in vorgelagerten (nachgelagerten) Zeitpunkten t< 0 (t > T) werden fur
die folgende Darstellung ausgeschlossen. Sie lief3en sich ohne Beeintréchtigung der Ergebnisse
einbeziehen.

Die Zahlungsrechnung kann damit auch als Spezialfall einer Erfolgsrechnung mit &; =0 fir
t=0, ..., T interpretiert werden.
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Der Kapitalwert ist in der unterstellten Situation bekanntlich eine mit der originé
ren Zielsetzung der Vermogensmaximierung konforme Kennzahl, da Ki>0 einen
Vermogensvorteil der Aktivitat i im Vergleich zum Unterlassen dieser Aktivitét
und Ki>Ki einen Vermdgensvorteil der Aktivitat i im Vergleich zur Aktivitédt j
indiziert.1)

Theoretisch wéren fur die Konstruktion einer zielkonformen Erfolgskennzahl Re-
geln zur Modifikation einzelner Periodenerfolge gi—g¢ fur t=0, ..., T und fur

die Weiterverarbeitung dieser modifizierten Periodenerfolge G=f (gp, ..., oF)

hinreichend, die stets zu derselben ordinalen Reihung betrachteter Handlungsal-
ternativen fiihren wie der Kapitalwert,?) also

G = f(dp,....97) mit
G>0 < K'>0 und (2)
G>G o K >Kl.

In dieser Allgemeinheit wird die Konstruktion zielkonformer Erfolgskennzahlen
alerdings im Schrifttum regelmafig nicht diskutiert und soll sie auch hier nicht
diskutiert werden. Die betrachteten Konstruktionsmoglichkeiten werden in zwei-
fachem Sinne beschrank:

—  Auf der Verarbeitungsebene wird von vornherein ausschliefdich die Mog-
lichkeit in Betracht gezogen, analog zur Kapitalwertermittlung alle modifi-
zierten Periodenerfolge gi mit dem Kalkulationszinssatz r auf den Zeit-

punkt t=0 zu diskontieren und anschliefend zu summieren. Die
Betrachtung wird also beschrankt auf die Verarbeitungsregel

T
G = f(gp,...0r) = Zog{-(1+r)_t. (3)
t=

—  Auf der Ergebnisebene wird fir den Zusammenhang zwischen den Kenn-
zahlenwerten G und K nur die Méglichkeit wertmaldiger Identitét, also

K =G (4)

in Betracht gezogen.

1 Diese Zusammenhéange sind Inhalt jeden Lehrbuchs zur Investitionstheorie. Vgl. z.B. BiTz/
EWERT/TERSTEGE (2002), S. 91-96.

2 Indiesem Sinne bereits BTz (1976), S. 487.
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Die erste Beschréankung ist rein formaler Natur, da noch nichts Uber die Modifika-
tion g; — gt gesagt wurde und sich je nach Festlegung der Argumente und deren

funktionaler Verkntipfung fir diese Modifikation die Kennzahl G noch immer in
beliebiger Weise konstruieren lief3e. Die zweite Anforderung stellt hingegen eine
Uberstrenge Anforderung an die Konstruktion einer zielkonformen Erfolgskenn-
zahl. Zusammengenommen wird mit beiden Beschrankungen die Barwertidentitét
von Zahlungskonsequenzen e; und modifizierten Periodenerfolgen g gefor-

dert:1)

J —t J —t
K= Ye- (41 = Yo (1+r) = G (5)

Die Moglichkeiten zur Konstruktion einer zielkonformen Erfolgskennzahl kon-
zentrieren sich mit der Forderung von Barwertidentitét auf die Fomulierung einer
Manipulationsregel fir Periodenerfolge g — gf furt=0, ..., T.

Fur unmodifizierte Periodenerfolge g; gilt im allgemeinen keine Barwertidentitat,

denn dann wird der Barwert der Periodenerfolge im Vergleich zum Kapitalwert
gerade um den Barwert aller Verwerfungen o; = g; — e verzerrt:

il t Ll t
Yoo - (1) = X (e +3;) - (1+7)
t=0 t=0
- (6)
= K + Y § -(1+r)_t.
t=0

Um Barwertidentitdt als hinreichende Bedingung fir Zielkonformitét gewahrlei-
sten zu kdnnen, mui3 die Modifikation der Periodenerfolge (g{ — gt) inihrer Bar-

wertsumme gerade diese Verzerrung ausgleichen:

T _t T _t

Ye - (+r) = Yo - (1+r)

t:TO t=0 ; (71)
e Y(di-g) (1) = - X8 - (1)

t=0 t=0

1 Wenn Anforderungen an zielkonforme Erfolgsrechnungen formuliert werden, wird héufig nicht
eine hinreichende, mit dem Kapitalwertkriterium konforme, ordinal skalierte Kennzahl, son-
dern die dafr Gberstrenge Barwertidentitét gefordert. Vgl. z.B. LAux (1999), S. 135-136.
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Barwertidentitét wird also genau dann hergestellt, wenn die Zeitreihe der Peri-
odenerfolge gy mit t=0, ..., T um eine Zeitreihe von Erfolgskorrekturen

(0f—g¢) mitt=0, ..., T erganzt wird, deren Barwert denselben Betrag und ein
umgekehrtes Vorzeichen wie der Barwert der Verwerfungen 6; mitt=0, ..., T

aufweist. FUr die Konstruktion solchermal3en qualifizierter Zeitreithen von Er-
folgskorrekturen bestehen unendlich viele Moglichkeiten. Hier sei nur auf drei
idealtypische Konstruktionsmoglichkeiten hingewiesen.

o Einmalkorrektur aller Verwerfungenint=0bzw.t=T

Eine direkt aus Relation (7.1) erkennbare Mdglichkeit besteht darin, den
Periodenerfolg gg um den Barwert aller Verwerfungen zu korrigieren:

T
, g — > 8 - (L+r) " fir t=0
=0

O = (8.1)

o) fir t=1,...,T.

Interpretiert man die Zeitreihe unmodifizierter Erfolge gy mit t=0, ..., T

als Beitrage der Aktivitat zur Vermogensmehrung, die man nach irgendei-
nem exogen festgel egten Zuordnungsprinzip einzelnen Perioden der Aktivi-
tatsdurchfihrung zuordnen kann oder will, so &3t sich die Korrekturgrofde
(g — gp) ds darliber hinausgehender Vermogensheitragl) der Aktivitat in-

terpretieren, der nur dem Ergreifen der Aktivitdt an sich und nicht einer spe-
ziellen Durchfihrungsperiode zugeordnet werden kann oder soll. Die Kor-
rekturgroRe konnte mit Blick auf Investitionsaktivitéten dann auch as
»Anschaffungserfolg” bezeichnet werden.

Ein analoges Korrekturschema &3t sich fur eine Einmalkorrektur in t=T
entwerfen. Die Korrekturgrofe konnte mit Blick auf Investitionsaktivitdten
dann auch als ,, Liquidationserfolg” bezeichnet werden.

1 Dabel kann die KorrekturgrofRe im Einzelfall auch negativ sein.
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o Periodenindividuelle Korrekturen jeder Verwerfung
Eine weitere, ebenfals direkt aus Relation (7.1) erkennbare Mdglichkeit
besteht darin, jeden Periodenerfolg g; um die Verwerfung dieser Periode &,
zu korrigieren:

g% = 9 - 5 fir t=0,..,T. (8.2)

Diese Korrekturmoglichkeit ist allerdings trivial, da sie inhaltlich nichts
anderes bedeutet, als die Erfolgsrechnung durch eine Zahlungsrechnung zu
ersetzen.

Bei der Einmalkorrektur werden alle Betrége der Verwerfungen &; und die Zins-

wirkungen aller Verwerfungen &;-(1+ r)_t—St in einer einzigen Korrekturgrélie

periodeniibergreifend erfasst. Die periodenindividuelle Korrektur sient demge-
genuber periodenweise Korrekturen nur der betraglichen Verwerfungen §; vor.
Fir eine weitergehende Korrektur von Zinswirkungen besteht dann keine Not-
wendigkeit mehr. Als dritte idealtypische Korrektur wére eine Vorgehensweise in
Betracht zu ziehen, die ebenfalls periodisch vorgeht, aber zunéchst einmal die
betraglichen Verwerfungen &, bestehen &3t und nur deren Zinswirkungen perio-

denweise korrigiert.

o Periodenindividuelle Korrekturen von Zinswirkungen
der Verwerfungen

Da Zinswirkungen in einer Periode t nicht durch die Verwerfung dieser
Periode &, sondern durch die Summe aller zuvor aufgetretenen Verwerfun-

gen Jg, ..., 0t_1 ausgelost werden, 1813 sich das geeignete Schema fur peri-
odenindividuelle Korrekturen von Zinswirkungen nicht unmittelbar aus Re-
lation (7.1) erkennen. Es wird aber erkennbar, wenn man die
periodenindividuellen Verwerfungen §; als Verénderungen im Zeitablauf

t

kumulierter Verwerfungen A¢=> 6, mit A_;:=0, adso as &; =A;—At
=0

ausdriickt. Dann 1813 sich die Bedingung fur Barwertidentitat (7.1) schreiben

as
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T _t T L
> (9t-9t) - (L+r) = =X & (1+r)
t=0 t=0
T
= - ZO(At—At_l) (1) (7.2)
t=
T L .
= =2 r-Apg- (I+r) " = A (1)

—
I
o

In dieser Schreibweise 18/ sich erkennen, dal? Barwertidentitdt auch durch
folgendes Korrekturschema hergestel It werden kann:
’ O —r - Atq fur t=0,..,T-1
g = . (8.3
gt - r - At—l - At fur t:T

Jeder Periodenerfolg ist um Zinsen auf den Saldo aler in Vorperioden auf-
getretenen Verwerfungen zu korrigieren. Der letzte Periodenerfolg ist zu-
dem um den Sado aler Verwerfungen zu korrigieren. Saldieren sich alle
Verwerfungen gerade zu At = 0, so kann es also bei der idealtypischen Kor-

rektur nur um Zinswirkungen bleiben, ansonsten ist in mindestens einem
Zeitpunkt (hier unterstellt in t =T) eine zusétzliche Korrektur um Verwer-
fungsbetrage erforderlich.

Alle im Zusammenhang mit dem LUCKE-Theorem diskutierten Moglichkeiten zur
Herstellung von Barwertidentitét folgen dem Korrekturschema (8.3). Im weiteren
werden daher nur noch Korrekturen im Sinne von (8.3) betrachtet. Die gemalid
diesem Schema modifizierten Erfolge g; werden dabei als Residualerfolge be-

zeichnet.

Es sollte alerdings deutlich geworden sein, dal3 mit dem LUCKE-Theorem nur ein
sehr spezielles der unendlich zahlreichen Korrekturschemata in Betracht gezogen
wird, die theoretisch zur Gewinnung zielkonformer Erfolgsrechnungen zur Verfu-
gung stinden.
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3 Voraussetzungen des L UCKE-Theorems

Fir die Anwendung des Korrekturschemas (8.3) mul die Erfolgsrechnung, mittels
derer die unmodifizierten Periodenerfolge gg, ..., gy ermittelt werden, zunéchst

einmal Uberhaupt keine besonderen Anforderungen erfillen. Das Korrektursche-
ma kann angewendet werden, wenn die Periodenerfolge gg, ..., g1 und die Ver-

werfungen zwischen Periodenerfolgen und Periodenzahlungen dy, ..., o1 bekannt

sind. Insoweit erlaubt grundsétzlich nicht nur jede denkbare Art von Erfolgsrech-
nung die Transformation in eine Residualerfolgsrechnung, sondern letztlich auch
jeder Zufallsmechanismus, der beliebige Zahlenreihen g, ..., gt bestimmt, ohne

dabel tberhaupt Informationen Uber die in Rede stehende Aktivitét zu verarbeiten.

So vollstandig beliebig ist die Gestaltung der Erfolgsrechnung allerdings nur,
wenn der Erfolgsrechnung nur die Erfolgsreihe g, ..., gt enthommen werden soll

und die auRerdem fir die vorzunehmenden Modifikationen erforderlichen
do» ---, OT €infach als bekannt vorausgesetzt werden. Sollen der Erfolgsrechnung
hingegen auch die Verwerfungen 9y, ..., o1 entnehmbar sein, soll die Residualer-
folgsrechnung also — abgesehen vom Kalkulationszinssatz r — allein aus Informa-
tionen generiert werden, die bereitsin der ursprtinglichen Erfolgsrechnung enthal-
ten sind, dann ergeben sich Beschrénkungen fir die verwendbaren
Erfolgsrechnungen; allerdings nur ausgesprochen schwache Beschrénkungen.

Die erforderliche zusétzliche Information Uber Jg, ..., o1 bzw. Ay, ..., At liefert
jede Erfolgsrechnung, die

—  jeden abgebildeten Geschéftsvorfall nach dem Prinzip von Buchung und
Gegenbuchung abbildet,

—  mindestens alle mit Zahlungen verbundenen Sachverhalte als Geschaftsvor-
fale abbildet und

- alle Bestandskonten vor t = 0 mit dem Wert Null eroffnet.

So eine Erfolgsrechnung soll hier as , stringente Erfolgsrechnung” bezeichnet
werden. In einer solchen Erfolgsrechnung kann A; am Ende jeder Periode aterna-

tiv am Saldo aller Aktiv- und Passivbestdnde ausschliefdlich des Reinvermdgens-
bzw. Eigenkapital bestandes (Nettobestand) oder gerade am Bestand des Reinver-
mogens bzw. Eigenkapitals abgelesen werden. Die Gultigkeit dieses Zusammen-
hangs wird deutlich, wenn man sich zu alen denkmdglichen Geschéftsvorfélen
deren Auswirkungen auf Verwerfungen &; bzw. A; einerseits und auf Aktiv- und

Passivbestande andererseits vor Augen fuhrt.
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Nimmt man zunédchst an, dal3 in der rechnungslegenden Einheit selbst keine Geld-
und Kontobestande gebildet werden und daher auch keine Zinseinzahlungen und -
auszahlungen anfallen, so konnen alle denkbaren Buchungsfélle einem der in
Abb. 1 dargestellten Buchungstypen zugeordnet werden:1)

Wirkung auf
Wirkung Passiv- Nettobestand =

Buchungstyp auf O Aktivbestand | bestand Aktiv ./. Passiv

1 Bestandsdnderung/ | 1.1 + + 0 +
positiver Erfolg 12 + 0 - +
Einzahlung/

2 » 0 0 0 0
positiver Erfolg

3 negativer Erfolg/ 31 - - 0 -
Bestandsénderung 32 - 0 + -
negativer Erfol

4 = 9 0 0 0 0
Auszahlung

. Einzahlung/ 51 - - 0 -
Bestandsénderung 5.2 - 0 + -

6 Bestandsédnderung/ | 6.1 + + 0 +
Auszahlung 6.2 + 0 - +

7.1 0 0 0 0

Bestandsénderung/

7 B 7.2 0 - - 0
Bestandsanderung

7.3 0 + + 0

Abb. 1: Korrekturbedarf und Bestandswirkung von Buchungstypen

—  Insgesamt sind vier Typen von Buchungen vorstellbar, die den Periodener-
folg betreffen. Erfolgt eine Einzahlung und deren Gegenbuchung al's positi-
ver Erfolg (2) oder eine Auszahlung und deren Gegenbuchung als negativer
Erfolg (4), dann entsteht einerseits keine Verwerfung und andererseits auch
keine Veranderung von Bestandskonten. Wird ein positiver Erfolg verbucht,
ohne dal3 gleichzeitig eine Einzahlung erfolgt (1), entsteht eine positive
Verwerfung. Gleichzeitig muf? durch die Gegenbuchung dann aber entweder
ein Aktivbestand erhoht (1.1) oder ein Passivbestand reduziert (1.2), in je-
dem Fall also der Nettobestand erhdht werden. Wird umgekehrt ein negati-

1 Dazu kann man sich vorstellen, dal? jede Zahlungskonsequenz der Aktivitdt sofort zu einer
ausgleichenden Zahlung der rechnungslegenden Einheit an den oder vom Initiator fihrt und die
Gegenbuchung zu dieser zweiten Zahlungsbewegung auf dem Reinvermdgenskonto vorge-
nommen wird. Die Zahlungskonsequenzen der Aktivitat werden also von der rechnungslegen-
den Einheit an den Initiator direkt ,durchgereicht’, so dald in der rechnungslegenden Einheit
selbst keine positiven oder negativen Geld- oder K ontobesténde entstehen. Die Buchungen des
Zahlungsverkehrs mit dem Initiator bleiben in Abb. 1 auf3er Betracht.
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ver Erfolg verbucht, ohne dal3 gleichzeitig eine Auszahlung erfolgt (3), ent-
steht eine negative Verwerfung. Gleichzeitig muf3 durch die Gegenbuchung
dann aber entweder ein Aktivbestand reduziert (3.1) oder ein Passivbestand
erhoht (3.2), in jedem Fall also der Nettobestand reduziert werden. Alle er-
folgswirksamen Geschéftsvorfélle fihren also durch den Zwang zu einer
Gegenbuchung in dem Mal%e zu einer Verdnderung des Nettobestandes, wie
sie Verwerfungen zwischen Zahlungs- und Erfolgsbeitrégen beinhalten.

- Daneben sind drel Typen von Buchungen vorstellbar, die nicht den Peri-

odenerfolg betreffen. Erfolgen Einzahlungen ohne Gegenbuchung auf einem
Erfolgskonto (5), entsteht eine negative Verwerfung. Gleichzeitig mul3
durch die Gegenbuchung dann entweder ein Aktivbestand reduziert (5.1)
oder ein Passivbestand erhéht (5.2), in jedem Fall also der Nettobestand re-
duziert werden. Erfolgen Auszahlungen ohne Gegenbuchung auf einem Er-
folgskonto (6), entsteht eine positive Verwerfung. Gleichzeitig mul3 durch
die Gegenbuchung dann entweder ein Aktivbestand erhdht (6.1) oder ein
Passivbestand reduziert (6.2), in jedem Fall aso der Nettobestand erhdht
werden. Erfolgen schlief3dlich Buchungen, die weder mit Zahlungen noch mit
Buchungen auf Erfolgskonten einhergehen (7), entsteht keine Verwerfung.
Gleichzeitig mussen dann aber entweder zwei einander kompensierende
Veranderungen von Aktivbesténden (7.1), zwel einander kompensierende
Veranderungen von Passivbestanden (7.1) eine gleichzeitige Verminderung
von Aktiv- und Passivbestand (7.2) oder eine gleichzeitige Erhhung von
Aktiv- und Passivbestand (7.3) gebucht werden, so dal? der Nettobestand in
jedem Fall unverandert bleibt. Damit fuhren auch alle erfolgsneutralen Ge-
schéftsvorfdle in dem Mal%e zu einer Veranderung des Nettobestandes, wie
sie Verwerfungen zwischen Zahlungs- und Erfolgsbeitrégen beinhalten.

Insgesamt ist festzuhalten, dai allein die beiden Zwange, mindestens Zahlungs-
konsequenzen der Aktivitét als Geschéftsvorfall zu betrachten und jeden Ge-
schéftsvorfal durch betragsgleiche Buchung und Gegenbuchung abzubilden,
sicherstellen, daf3 jede Verwerfung &; mit einer gleich hohen Verénderung des

Nettobestandes einhergeht. Fordert man zusétzlich, dal3 vor der Entscheidung tber
die betrachtete Aktivitét alle Besténde einen Wert von Null aufweisen und sie nur
durch mit einer Gegenbuchung einhergehende Buchungen verandert werden kon-
nen, dann entspricht der Nettobestand oder das bilanzielle Reinvermdgen in jedem
Zeitpunkt t ganz zwangsaufig dem Saldo aller bis dahin aufgetretenen Verwer-
fungen A;. Diese Identitét wird allein durch die Mechanik der doppelten Buchung

sichergestellt. Weitergehende Beschrankungen, welche Sachverhalte Uberhaupt
zum Anlaid fir Buchungen genommen werden und mit welchen Buchungsbetra
gen Sachverhalte abgebildet werden, sind dazu nicht erforderlich. Insbesondere
mul3 die Erfolgsrechnung nicht die Bedingung erfiillen, dai3 gilt:
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Waére diese als Kongruenzprinzip oder clean surplus bekannte Bedingung (9)Y)
Voraussetzung fur eine zielkonforme Gestaltung von Erfolgsrechnungen, dann
konnten z.B. Kosten- und Leistungsrechnungen mit Abschreibungen auf Wieder-
beschaffungswerte im algemeinen nicht alein durch die Nutzung der im Re-
chenwerk abgebildeten Informationen in zielkonforme Residualrechnungen trans-
formiert werden. Denn dann wirde die Summe aller im Zeitablauf auf einen
V ermdgensgegenstand vorgenommenen Abschreibungen nicht zwingend mit dem
Betrag der urspringlich aktivierten Anschaffungsauszahlung tbere nstimmen und
konnte Bedingung (9) schon deshalb verletzt sein.

Bei stringenter Erfolgsrechnung stehen Divergenzen zwischen Anschaffungsaus-
zahlung und Abschreibungssumme einer zielkonformen Gestaltung der Erfolgs-
rechnung aber ebenso wenig im Weg wie die Verbuchung jeder anderen, vdllig
beliebigen Art nicht pagatorischer Kosten oder Leistungen. Wie das Korrektur-
schema (8.3) zeigt, machen solche Divergenzen lediglich eine zusétzliche Modifi-
kation von gt bei Abschlufd der Aktivitét um den Betrag At erforderlich. Bei

stringenter Erfolgsrechnung kann dieser Betrag A1, wie gesehen, stets al's Netto-

bestand abgelesen werden. Bel Abschreibungen auf den Wiederbeschaffungswert
kann er sich etwa as positiver oder negativer Restbuchwert auf der Habenseite
oder aternativ etwa als Wiederbeschaffungsriickstellung auf der Sollseite in der
Bestandsfuihrung einer Erfolgsrechnung niederschlagen.

Diese Sichtweise entspricht im Ergebnis den Sichtweisen von Laux (1999) und
KLoock (1981).2) Wie aber vertragt sich mit diesen recht offensichtlichen Zu-
sammenhangen die Behauptung von z.B. HAX (1989), FRANKE/HAX (1999) oder
EWERT/WAGENHOFER (2000), nach der das LUcKE-Theorem auf eine Kosten- und
Lestungsrechnung mit Abschreibungen auf Wiederbeschaffungspreise nicht an-
wendbar sein soll.3) Diese Behauptungen lassen sich je nach dem Verstandnis,

1 Zu unterschiedlichen Definitionen der clean surplus-Relation vgl. z.B. OHLSON (1996) oder
EWERT/WAGENHOFER (2000), S. 75.

2 LAux (1999), S. 156-158, argumentiert beispielhaft und entspricht dabei sowohl hinsichtlich
der Vorgehensweise a's auch hinsichtlich des Ergebnisses der hier vorgetragenen Sichtweise.
KLoock (1981), S. 878-883, argumentiert mit gleichem Ergebnis auf algemeiner formalisier-
ter Ebene, wahit aber eine andere Vorgehensweise, bei der er zur Berlicksichtigung von An-
derskosten und Zusatzkosten die Zahlungsgréfen und nicht die Erfolgsgréf3en modifiziert.

3 Hax (1989), S. 159, bezeichnet eine zu Relation (9) inhaltsgleiche, von ihm aufgestellte Rela-
tion (2a) as ,wesentlich” und erlautert: ,Der Ansatz kakulatorischer Abschreibungen ohne
Ricksicht auf den Buchwert ist nicht zuldssig.” FRANKE/HAX (1999), S. 91-94, versuchen, mit
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welche Sachverhalte genau als Inhalt des LUCKE-Theorems aufgefaldt werden, in
unterschiedlicher Weise interpretieren:

- Entweder betrachtet man ale Mdglichkeiten, eine Erfolgsrechnung durch
Modifikationen der (8.3) entsprechenden Art zielkonform umzugestalten,
als Inhalt des LUCkE-Theorems. Dann decken die meisten vorliegenden
Darstellungen durch die dort getroffene Annahme der Gultigkeit von Relati-
on (9) nur einen Teil des LUCKE-Theorems ab und ist die Behauptung, das
LUckE-Theorem sei bel Verletzung von Relation (9) nicht anwendbar,
falsch.

—  Oder man betrachtet as Inhalt des LUCKE-Theorems nur die Méglichkeit,
Erfolgsrechnungen allein durch die Modifikation um Zinsen auf Nettobe-
sténde zielkonform umzugestalten. Dann ist zwar die Behauptung, das
LUckE-Theorem sal bel Verletzung von Relation (9) nicht anwendbar, rich-
tig. Dann bildet das LUCKE-Theorem selbst aber nur einen Ausschnitt der
insgesamt nach (8.3) verfugbaren Moglichkeiten zur zielkonformen Umge-
staltung von Erfolgsrechnungen ab.

Alle vorstehend aufgezeigten Zusammenhange gelten unveréndert, wenn die
Moglichkeit von Zahlungsmittelbestdnden und Bestanden angelegter oder aufge-
nommener Mittel in die Betrachtung einbezogen wird. Fur deren Einbeziehung
kommen verschiedene Vorgehensweisen in Betracht. In einer ersten Vorgehens-
weise kdnnen die hier zusammenfassend a's Mittel bestdnde bezeichneten zusétzli-
chen Besténde einfach in die Nettobestande A; und ihre Zinskonsequenzen in die

Periodenerfolge g; einbezogen werden.

Unterstellt man z.B., dal3 in einem Zeitpunkt t—1 ein verfugbarer Betrag Z;_;

nicht an den Initiator ausgezahlt wird, sondern zun&chst fir eine Periode von der
rechnungslegenden Einheit ,,im Unternehmen” zum Zinssatz i angelegt und erst
nach Ablauf der Periode samt Zinsen an den Initiator ausgezahlt wird, dann 16st
diese Entscheidung in den Zeitpunktent—1 und t fur den Initiator die Zahlungs-
reihe (—Zt_l; +Zt_1-(1+i)) aus. Der Kapitalwert aller Zahlungskonsequenzen

verandert sich dadurchum Z;_;-(i—r)-(1+ r)‘t. Diese Vermogensanderung resul-

tiert aus der Entscheidung zugunsten der Liquiditdtshaltung im Unternehmen; sie
muf3 in einer zielkonformen Erfolgsrechnung exakt nachgebildet werden, wenn sie
durch die zu beurteilende Aktivitét verursacht wird.

einem Gegenbeispiel die Nichtanwendbarkeit des LUCKE-Theorems bei Abschreibungen tiber
den Anschaffungspreis hinaus zu belegen. EWERT/WAGENHOFER (2000), S. 75-76, argumentie-
ren ausschliefdlich unter der Annahme, dal3 Relation (9) gilt, und erwecken so implizit den Ein-
druck, as wirde das LUckE-Theorem ausschliefdlich bei Gultigkeit dieser Annahme anwend-
bar sein — ohne dies alerdings auch explizit zu behaupten. Ahnlich argumentieren andere
Autoren wie z.B. KUPPER (2001), S. 126-130.
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Durch die Einbeziehung von Mittelbestanden und Zinszahlungen in die Erfolgs-
rechnung ergeben sich folgende K onsequenzen:

—  A¢_q1 erhdht sichum Z;_4 durch den Aufbau der Mittelbestande,
— A bleibt unverandert,)

— 0t_1 bleibt unverandert,

— g erh6ht sichum i-Z;_4 durch die Zinseinzahlung,

— 0t_1 bleibt aso ebenfalls unverandert und

— gt erhoht sich durch die Zinszahlung um i-Z;_, und reduziert sich gleich-
zeitig durch die Modifikation zu Residualerfolgenum r - Z;_;.

Durch die Berticksichtigung von Mittelbesténden und Zinszahlungen verandern
sich also die Periodenerfolge, die daran vorzunehmenden Modifikationen und
auch die Residuaerfolge. Im Barwert entspricht die Veranderung der Residualer-
folge in Hoéhe von (0;+Z;;-(i-r)) in den Zeitpunkten t—1 und t mit
Z;_q - (i) - (1+r)~t aber genau der Verdnderung des Kapitalwertes. Durch die
Berticksichtigung von Mittelbestanden und Zinszahlungen werden also ganz
automatisch Residualerfolge immer gerade in solcher Weise verdndert, wie sie
erforderlich ist, um durch die Liquiditétshaltung bewirkte Verdnderungen des Ka
pitalwertes auch im Barwert der Residualerfolge nachzubilden. Das Korrektur-
schema (8.3) fuhrt unverandert zu einer barwertidentischen Residualerfolgsrech-
nung. Die Uberlegungen gelten analog fir Mittelaufnahmen durch das
Unternehmen?) und selbst dann, wenn als Zinssatz i in der Erfolgsrechnung nicht
ein real gezahlter, sondern irgendein fiktiver Zinssatz angesetzt wird.3)

Alternativ konnte daran gedacht werden, Mittelbestande und alle Zinskonsequen-
zen aus der Erfolgsrechnung wieder herauszurechnen. Diese zweite Vorgehens-
weise wirde unabhéngig von der Relation zwischen den Zinssatzen i und r zu
denselben Residualerfolgen wie die zunéchst unterstellte Fiktion einer sofortigen
Durchreichung aller Zahlungskonsequenzen an den Initiator fuhren. Abgesehen

1 Unmittelbar vor dem Zeitpunkt t sind zwar zusétzliche Mittel in Hohe von Z,_; - (1+i) vorhan-
den. Diese werden aber noch vor dem Zeitpunkt t an den Initiator ausgeschiittet.
2 Mit gleichem Ergebnis argumentiert KLoock (1981), S. 878-882. Zur Berticksichtigung pro-

jektbezogener Finanzierungsmalinahmen in der Kapitalwertrechnung vgl. auch BITz/EWERT/
TERSTEGE (2002), S. 173-175.

3 Nichtpagatorische Zinsbestandteile fihren dann genau wie nichtpagatorische Abschreibungs-
bestandteile zu Verwerfungen, die sich bei der Ermittlung von Residuaerfolgen in den Zeit-
punkten t+1, ..., T in der Korrektur um kalkulatorische Zinsen und bei Abschlul? der Aktivitét
im Zeitpunkt T in der Korrektur um saldierte Verwerfungen niederschlagen.
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vom Speziafall i =r wirde die zweite Vorgehensweise damit nicht zur selben
Barwertsumme der Periodenerfolge wie die erste Vorgehensweise fuhren. Wéh-
rend die erste Vorgehenswel se sachgerecht erscheint, wenn das Halten von Liqui-
ditétsreserven kausal durch die Aktivitét ausgel0st wird, deren Zinskonsequenzen
also auch in der Ermittlung des Kapitalwertes explizit zu berticksichtigen sind,
erscheint die zweite Vorgehensweise sachgerecht, wenn das Halten von Liquidi-
tétsreserven als unabhangig von der Aktivitédt betrachtet wird und dessen Zinskon-
sequenzen folglich nicht bei der Ermittlung des Kapitalwertes zu berlicksichtigen
sind.

Fir die praktische Anwendung vorgeschlagen wird gelegentlich eine dritte Vor-
gehensweise, bei der (in der Regel alerdings nur mit Blick auf Kreditaufnahmen
negative) Mittelbesténde und deren Zinskonsequenzen zunéachst aus dem Nettobe-
stand und den Erfolgsgrofien herausgerechnet werden und auf den erhdhten Net-
tobestand bei der Modifikation von Periodenerfolgen in Residualerfolge dann ein
gewichteter Durchschnitt von Eigen- und Fremdkapitalkosten als Zinssatz ange-
setzt wird.1) Die genaue Einordnung dieser V orgehensweise — insbesondere in den
Kontext der beiden ersten Vorgehensweisen — hangt sehr davon ab, welcher Per-
fektionsgrad des Finanzmarktes und welche Ermittlung und Gewichtung der Kapi-
talkosten unterstellt wird. Auch diese Vorgehensweise erlaubt grundsétzlich aber
die Bestimmung von mit dem Kapitalwert identischen Periodenerfol gsbarwerten —
auch wenn die Erfolgsrechnung nicht pagatorische Rechenel emente enthélt.

1 Vgl. z.B. CRASSELT/PELLENS/SCHREMPER (2000), S. 73-74, die die Ermittlung des Economic
Value Added so charakterisieren.
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Bezieht man den Kapitalwert einer Aktivitédt statt auf den Zeitpunkt t =0 auf den
Zeitpunkt t = T und bezeichnet man diesen Wert als Endwert EW, so gilt:

EW = -t

t

e - (1+7) (10)

Lo~

Die Endwertberechnung erlaubt eine anschauliche Interpretation der darin fir ein-
zelne Perioden angesetzten Zinsbetrage. Dazu seien der Einfachheit halber ein
Projekt mit einer einmaligen Auszahlung in t =0, eine Projektfinanzierung aus
ohnehin verfugbaren liquiden Mitteln und die Moglichkeit unterstellt, dafi’ liquide
Mittel zum Periodenzinssatz r am Finanzmarkt angelegt werden. Dann kdnnte in
jeder Periode t mit t=1,..., T

—  bel Unterlassen ein Betrag von —eg-(1+ r)t_l am Finanzmarkt angelegt

werden und
t-1
—  bei Projektdurchfiihrung ein Betrag von Y e, - (1+ r)t_l_T .
t=1

Wegen der Projektdurchfihrung kannin jeder Periode t mit t=1,..., T asoen
t-1

um Xy =Y e -(1+r
=0

trag am Finanzmarkt angelegt werden. Durch die Formel zur Endwertberechnung

wird der bist — 1 aufgelaufene Endwert X;_, im Zeitpunkt t um diein Periode t

erfolgende Projektzahlung e; erhoht und zudem um Zinsen auf den Betrag X;_4
vermindert (Xy_3 <0) bzw. erhdht (X;_; >0). Im Fall von X; 3 <0 kann diese

)t—l—r geringerer (X_1<0) oder hoherer (X{_1>0) Be-

Zinsverrechnung im Zeitpunkt t auch als die Verrechnung von Zinsen auf das in
der Periode t in dem Projekt im Vergleich zum Unterlassen (nach Berticksichti-
gung verzinglicher Zwischenanlage von Projektriickflissen und verzindicher Al-
ternativanlage im Unterlassensfall) noch gebundene Kapital interpretiert werden.?)
Fir die Beurteilung der Aktivitat im Sinne der Vermogensmaximierung sind aus-
schliefdlich Zinseffekte von Bedeutung, die gebundenes Kapital im Sinne solcher
dynamisch zahlungsorientierten X;_; aus ost.

1 Fir den Fall X,_; >0 konnte analog von Zinsen auf das zusétzlich verfligbare Kapital gespro-
chen werden. Analoge Interpretationen gelten fir den Fall eines kreditfinanzierten Investi-
tionsprojektes und auch fir Investitionsprojekte mit mehreren Vorzeichenwechseln in der Zah-
lungsreihe.
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In einer nach dem Korrekturschema (8.3) gewonnenen Residualerfolgsrechnung
wird demgegeniber von den Periodenerfolgen g; ausgegangen. Bei direkter Auf-

oder Abzinsung dieser Periodenerfolge wurden die fUr eine Beriicksichtigung der
Zinseffekte madgeblichen Differenzbetrdge mdglicher Mittelanlagen am Finanz-
markt nicht korrekt erfasst. Die Modifikation der Periodenerfolge g; um die

Betrage r- A¢_1 dient genau dem Zweck, diese Fehler in der Zinsbasis auszuglei-

chen. Aufgrund der skizzierten buchtechnischen Zusammenhénge ist gewahrlei-
stet, dal3 r - A;_; den Fehler in der Zinsbasis tatsachlich immer gerade ausgleichen

kann.1)

Einige Autoren, wie z.B. LAUX2), verstehen , gebundenes Kapital® im Sinne rein
zahlungsorientierter GrofRen vom Typ X,_; . Fur diese Autoren ist es folgerichtig,

eine Bezeichnung der Korrekturgrofen r-A;_q as kalkulatorische Zinsen auf
gebundenes Kapital abzulehnen. Betrachtet man z.B. eine Auszahlung von e, die
eine einzige Einzahlung von e; bewirkt, dann kann als Kapitalbindung der Peri-
ode nach dieser Sichtweise nur ey in Betracht kommen. Fir die Kapitalbindung
ist es nach dieser Sichtweise dann ganz unerheblich, ob ey in t =0 erfolgswirk-
sam/bestandsneutral gebucht wird und g; daher nicht um kalkulatorische Zinsen
korrigiert werden muf3, oder ob e; in t =0 erfolgsneutral/bestandserhéhend ge-
bucht wird und g; daher um r-eq zu korrigieren ist. Die Buchungsentscheidung

hat auf Zinszahlungen Uberhaupt keinen Einfluf3, sondern nur auf das Ausmal3, in
dem die Erfolgsrechnung von der Zahlungsrechnung abweicht und daher wieder
zu korrigieren ist, wenn sie zielkonform sein soll. Nach dieser Sichtweise wéren
kalkulatorische Zinsen r-A;_1 dann keine Zinsen auf gebundenes Kapital, son-

dern alenfalls eine Grofe zur Korrektur einer fehlerhaften Abbildung des gebun-
denen Kapitalsin der Erfolgsrechnung.

Andere Autoren, wie z.B. EWERT/WAGENHOFER3) verstehen , gebundenes Kapi-
tal“ hingegen im Sinne der Nettobestande einer Bestandsbuchhaltung. Diese Au-
toren bezeichnen die Korrekturgrofden r - A;_; dann mit ebensolcher Berechtigung

als kalkulatorische Zinsen auf gebundenes Kapital.

1 Schon LUCKE (1955), S. 315, spricht daher ganz treffend von der ,, Ausgleichsfunktion® der
kalkulatorischen Zinsen. Vgl. dazu auch BiTz (1976), S. 500.

2 Vgl. LAaux (1999), S. 150-151.
3 Vgl. EWERT/WAGENHOFER (2000), S. 73.
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Die Unstimmigkeit, ob die Modifikationsgrofien r-A_; kalkulatorische Zinsen

auf gebundenes Kapital darstellen oder nicht, resultiert also allein daraus, dal3 der
Begriff des gebundenen Kapitals teilweise im Sinne einer dynamischen Zahlungs-
rechnung und teilweise im Sinne eines bilanziellen Nettovermégens verstanden
wird. Eine materielle Unstimmigkeit verknUpft sich damit nicht.
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5 Zusammenfassung

Die Ausftihrungen machen deutlich, dai3 das LUCKE-Theorem nur auf die spezielle
Maglichkeit zielt, Erfolgsrechnungen mittels Ansatzes von kalkulatorischen Zin-
sen auf Nettobestande zielkonform umzugestalten. Daneben bestiinden theoretisch
weitere Moglichkeiten einer zielkonformen Umgestaltung. Die mit dem LUCKE-
Theorem ins Auge gefaldte Transformationsvariante erlaubt es grundsétzlich, ale
Erfolgsrechnungen, die stringent auf dem Prinzip von Buchung und Gegenbu-
chung aufgebaut sind, zielkonform umzugestalten — auch Kosten- und Leistungs-
rechnungen, unabhéngig davon, wie dort Kosten- und Leistungsgrofden bestimmt
werden. Sie erlaubt insbesondere auch bei einer Bemessung von Abschreibungen
nach Wiederbeschaffungswerten die Generierung einer zielkonformen Residualer-
folgsrechnung. Behauptungen, das LUCKE-Theorem wére in diesem Fall nicht
anwendbar, sind unzutreffend oder gehen von einem unndtig engen Verstandnis
von dem Inhalt dieses Theorems aus.

Unstimmigkeiten Uber die Interpretation der im Rahmen des LUCKE-Theorems
anzusetzenden kalkulatorischen Zinsen als Zinsen auf ,, gebundenes Kapital® ge-
hen demgegentiber allein auf unterschiedliche Vorstellungen von dem Begriff des
»gebundenen Kapitals® zuriick. Sie liefern einen (weiteren) Grund, den schillern-
den Begriff ,Kapital“ ganz allgemein aus dem 6konomischen Vokabular zu strei-
chen.
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