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Kalkulatorische Zinsen 

H a n s - U l r i c h K ü p p e r * 

Bestands- und zahlungsstromorientierte 
Berechnung von Zinsen in der Kosten-
und Leistungsrechnung** 

In der traditionellen Kostenrechnung bestimmt man die Zinskosten über die Bestände 
im Anlage- und Umlaufvermögen. Der Beitrag untersucht, inwieweit eine zahlungs­
stromorientierte Zinsberechnung zu anderen Ergebnissen führt. Ausgehend von 
verschiedenen Ansätzen zur Verknüpfung von Kosten- und Investitionsrechnung wird 
gezeigt, daß sich durch eine geänderte Berechnung der Debitorenzinsen und die 
Berücksicht igung von j-Iabenzihsen auf zugeflossene Gewinne eine zumindest nähe­
rungsweise Anpassung der bestandsorientierten an die zahlungsstromorientierte 
Zinsberechnung erreichen läßt. Damit kann die Bestimmung der Zinsen in der Kosten-
und Leistungsrechnung auf eine konzeptionell begründete Basis gestellt werden. 

1 Die Problematik der Berücksichtigung von Zinsen in der Kosten- und 
Leistungsberechnung 

/. / Notwendigkeit und Probleme der Verrechnung von Zinsen in der Kosten- und 
Leistungsrechnung 

Die Bedeutung von Kapital und Zinsen für die Produktions- und Kostentheorie sowie 
die Kostenrechnung wird seit langem kontrovers diskutiert 1. Während Kapital in der 
volkswirtschaftlichen Produktionstheorie2 zu den wichtigsten Produktionsfaktoren 
zählt, wird es aus betriebswirtschaftlicher Sicht übl icherweise nicht als Produktions­
faktor aufgefaßt 3 . 

Versteht man unter Kapital den „in Geld ausgedrückte(n) Wert der Verfügungs­
macht" 4, so wird deutlich, daß es für die Gütererzeugung und -Verwertung mittelbar 
erforderlich ist. Produktionsfaktoren wie Material, menschliche und maschinelle Arbeit 

* Professor Dr. Hans-Ulrich Küpper, Universität München, Betriebswirtschaftliche Fakultät. 
** Die Ergebnisse wurden im Rahmen eines von der Deutschen Forschungsgemeinschaft geförderten 

Projekts erarbeitet. Für wertvolle Hinweise danke ich den Herren K.-P. Franz und E . Troßmann. 
1 Vgl. u.a. Melleroivic^ (1974), S. 78ff.; Meinen (1966); Heinen (1983), S. 354ff.; Kilger (1988), 

S. 407 ff. 
2 Vgl. Klaus (1974), S. 15ff.; Schumann (1987), S. 341 ff.; Siebke (1988), S. 392ff.; Bohr (1979), 

Sp. 1482 f. 
3 Vgl. zum Überblick Bohr (1979) Sp. 1483 ff. Kosiol hat es im Anschluß an Schwalenbach als „abstrakte 

Vorrätigkeit" definiert und in die Klasse der Wirtschaftsgüter (und damit Einsatzgüter) aufgenommen. 
Zugleich sagt er jedoch: „Es ist auch vertretbar, diese (umstrittene) Güterkatogerie . . . fortzulassen" 
Kosiol {1972), S. 121. 

4 Menrad (\98\), Sp. 1846. 
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H.-U. Küpper 

ο. ä. müssen in die Verfügungsmacht der Unternehmung gelangen, damit sie von ihr 
eingesetzt werden können. Ohne Kapital kann nicht produziert werden. Für seine 
Überlassung entstehen Kosten, die vor allem in Form von Zinsen entgolten 
werden5. 

Aus diesen Überlegungen folgt, daß sich die Kostentheorie auch mit dem Einsatz von 
Kapital und daher mit Zinsen befassen muß, wenn sie die Beziehungen zwischen der 
Gütererzeugung und dem hierfür erforderlichen Güterverbrauch vollständig untersu­
chen wi l l 6 . Der Einsatz von Produktionsfaktoren schließt stets den Verbrauch von 
Kapital als der zugehörigen Verfügungsmacht ein. 

Da die zeitliche Überlassung von Kapital im allgemeinen über die Bereitstellung und 
Rückzahlung finanzieller Mittel geschieht, werden die Höhe und die Dauer der 
Kapitalbindung in der Regel aus den Zahlungsströmen bestimmt. Daran wird erkennbar, 
daß die Kostentheorie die Verbindung zum Finanzbereich herstellen muß. Aus dieser 
Sicht ist die Verrechnung vöTTZirisen in der Kostenrechnung folgerichtig. Dabei stellt 
sich aber eine Reihe von Problemen. Zu ihnen gehören die Erage, ob pagatorische oder 
kalkulatorische Zinsen anzusetzen sind, die Höhe des Zinssatzes und des gebundenen 
Kapitals sowie die Berücksichtigung von Abzugs kapital. 

Der weitgehend übliche Ansatz kalkulatorischer Zinsen in der Kostenrechnung läßt sich 
sowohl für die Kontrolle der Kapitalbindung in den Kostenstellen als auch für die 
Bestimmung planungsrelevanter Informationen begründen 7 . Eine Zurechnung auf 
Eigen- oder Fremdkapital ist nicht mögl ich und im Hinblick auf (kurzfristige) 
Planungsrechnungen auch nicht erforderlich. Deshalb ist der Ansatz eines einheitlichen 
Zinssatzes gerechtfertigt. Seine Höhe entspricht dem Kalkulationszinssatz der Investi­
tionsrechnung8. Dieser kann als „vereinfachende Pauschalannahme über die Finanzie­
rungskosten und Erträge aus möglichen Geldanlagen"9 gesehen werden. 

Wenn der finanzielle Erfolg das Unternehmensziel bildet, sollte man zur Ermittlung des 
gebundenen Kapitals von den Zahlungsströmen ausgehen. Die Höhe und Dauer der 
Kapitalbindung ergeben sich dann aus den Auszahlungen für die einzusetzenden 
Produktionsfaktoren und den durch die Verwertung der hergestellten Güter erzielten 
Einzahlungen. Eine„solche Zahlungsstrombetrachtung ist der Kostenrechnung noch 
weitgehend fremd. Sie setzt am gebundenen Vermögen an und geht von den 
durchschnittlichen Beständen der einzelnen Güter und ihren Bindungsdauern aus. 

Dabei ist zu beachten, daß die Unternehmung über von Fremden erhaltene 
Vermögenstei le (ζ. B. bezogenes Material, Anzahlungen) verfügen kann, ohne daß sie 
für ihre Bereitstellung Zinsen erbringen muß. Deren Kosten sind vielfach in anderen 
Entgelten enthalten10. Die Loslösung von den Zahlungsströmen führt daher zu der 
umstrittenen Berücksichtigung von „Abzugskapita l" . 

5 Menrad (\9S\\ Sp. 1844f. 
6 Dies hat am deutlichsten Meinen verwirklicht. Meinen (1966); Meinen (1983), S. 354 ff. 
7 Kilger (1988), S. 409. 
8 Kilger (1988), S. 409. 
9 Schneider (1980), S. 229. Inwieweit er sich unter Berücksichtigung von Risikoaspekten mit Ansätzen der 

Finanzierungstheorie differenzierter begründen lassen würde, ist bisher für die Kostenrechnung nicht 
untersucht worden. 

10 Menrad (1978), S. 75; Müller (1981), S. 222f.; KloockjSiebenjSchildbach (1987), S. 105; Franz (1984), 
S. 130 f. 
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1.2 Anforderungen an die Verrechnung von Zinsen in der Kosten- und Leistungsrechnung 

Will man zu einer konzeptionell begründeten und zugleich realitätsnahen Beurteilung 
von Lösungsansätzen für die genannten Probleme gelangen, muß man dieJKosten-
rechnung mit dem Zahlungsher eich verknüpfen. Dies bedeutet zweierlei: 

(1) In der Kostenrechnung muß der Bezug der betrachteten Variablen (ζ. B. 
Beschäftigung) zu den Ein- und Auszahlungen hergestellt werden. 

(2) Da Zinsen negative oder positive Erfolgskomponenten sind, muß ein Erfolgsziel 
zugrunde gelegt werden, das auf Zahlungen beruht. 

Beide Anforderungen werden von den dynamischen Verfahren der Investitionsrechnung 
erfüllt. Deshalb liefern sie Ansatzpunkte zur Behandlung des Zinsproblems auch in der 
Kostenrechnung. Zweckmäßig erscheint es insbesondere, von den in ihnen zugrunde 
gelegten Erfölgszielen auszugehen. Die Orientierung an einem längerfristigen Erfolgs­
ziel ist auch im Hinblick auf die Einheitlichkeit der Planungs- und Kontrollrechnung 
notwendig. 

Die Kosten- und. Leistungsrechnung soll ein praktisch anwendbares Instrumentarium 
bereitstellen. Neben den beiden konzeptionellen Anforderungen ist daher auch die 
praktische Anwendbarkeit zu berücksichtigen. Hieraus lassen sich zwei weitere 
Anforderungen ableiten: 

(3) Der Anspruch an Genauigkeit ist in der Kosten- und Leistungsrechnung nicht zu 
hoch zu setzen. Im Hinblick auf die Erfolgsziele Kapital- bzw. Endwert könnte hieraus 
folgen, daß man auf die Verrechnung von Zinseszinsen verzichtet, zumal deren 
Bedeutung in der kurzfristigen und einperiodigen Rechnung von untergeordneter 
Bedeutung ist. 

(4) Vereinfachungen zur Verbesserung der Praktikabil ität dürfen aber nicht wi l lkür­
lich sein. Die angewandten Verfahren sollten Näherungslösungen eines konzeptionell 
zuverlässigen exakten Ansatzes darstellen. 

Im Hinblick auf diese Anforderungen werden im folgenden Ansätze zur Zinsberech­
nung in der Kostenrechnung geprüft und entwickelt. M i t ihnen soll ein erster Schritt 
zur Lösung der angesprochenen Probleme vollzogen werden. Dabei steht das Konzept 
einer auf Planung und Kontrolle ausgerichteten Kostenrechnung im Vordergrund. 

2 Ansätze zur Ableitung der Zinskosten aus der Investitionsrechnung 
2.1 Der Endwert des Ζ ah lungs Stroms als Basis der Analyse 

Entsprechend den ersten beiden Anforderungen bilden die Zahlungsströme den 
Ausgangspunkt der Untersuchung. Als Zielgrößen verwendet man, insbesondere bei 
Voraussetzung eines vollkommenen Kapitalmarkts, meist den Kapital- oder den 
End wert. Um die Berechnung der Zinsen besser zu veranschaulichen, wird im 
folgenden der Endwert als Zielgröße zugrunde gelegt11. Da man in der Kosten- und 
Leistungsrechnung^ im allgemeinen eine Abrechnungsperiode betrachtet, ist vom 
End wert für diese Periode auszugehen. 

Um die Konzepte zu veranschaulichen, wird ein einfaches Beispiel zugrunde gelegt. In 
ihm ist unterstellt, daß eine Produktart in einem zweistufigen Prozeß hergestellt wird. 

11 Vgl. FrankejHax (1988), S. 116f.; Kraschwitz (1987), S. 43ff. Dies entspricht der Orientierung an 
Finanzplänen. 
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Die Fertigungsdauer bis zur Erzeugung des Halbfabrikates (HF) aus dem Rohstoff 
sowie des Fertigfabrikates (FF) aus dem Halbfabrikat beträgt jeweils eine Teilperiode 
(ζ. B. einen Monat). Pro Teilperiode werden 20 Halb- bzw. Fertigfabrikate bearbeitet. 
Als Einsatzgut wird zur Vereinfachung lediglich Material berücksichtigt, Lohn und 
andere Kosten bleiben außer Betracht. Die Materialkosten pro Stück sollen 30 
betragen. Deshalb ergibt sich für die halbfertigen bzw. fertigen Produkte einer 
Teilperiode ein Wert von 20 · 30=600. Das Material wird jeweils für drei nachfolgende 
Teilperioden beschafft. Der Stückerlös beträgt 40, der Umsatz einer Teilperiode ist also 
800. Ferner wird unterstellt, daß in der Beschaffung ein Zahlungs^iel von einer 
Teilperiode, beim Verkauf ein Zahlungsziel von zwei Teilperioden wirksam werden. 
Betrachtet man die mit dem Absatz in drei aufeinanderfolgenden Teilperioden 
zusammenhängenden Zahlungen und Bestände, so erhält man die in Abbildung 1 
angegebenen Daten. 

Abbildung 1: Einfaches Beispiel eines Produktionsprozesses 

Zeitpunkt 0 1 2 3 4 5 6 7 

Bestände an 

- Material 
- Halbfertigerzeugnissen 
- Fertigerzeugnissen 

1800 1200 
600 

600 
600 
600 

600 
600 600 

Umsatz 800 800 800 

Debitorenbestand 800 1600 1600 800 

Auszahlung für Material 1800 

Einzahlungen für 
Produktverkauf 800 800 800 

Bei einer diskreten Verzinsung mit q = l + i und einem Zinssatz von i = 0,01 je 
Teilperiode ergibt sich für die Zahlungen dieses Produktionsprozesses ein Endwert C r 

zum Abschluß des Abrechnungszeitraums T = 7 von: 

(1) C T = - 1 8 0 0 · q 6 +800 · ( q 2 - f q 1 - h q ° ) = 513,34364 

Da insgesamt 60 Stück hergestellt werden, ist der durchschnittliche Endwert je Stück 
cT: 
(2) cT=8,5557273. 

Der Stückgewinn vor Zinsen beträgt 40 — 30 = 10. Also werden im Durchschnitt 
Zinskosten in Höhe von 1,444 je Stück verrechnet. Die gesamten Zinskosten Ζ dieses 
Produktionsprozesses betragen: 

(3) Z = 600-513,344=60 · 1,444=86,656. 
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2.2 Bestimmung der Zinsen über das Lücke-Theorem 

Für die Verbindung von Kosten- und Investitionsrechnung sind insbesondere zwei 
Ansätze entwickelt worden, die Verknüpfung mit dem Lücke-Theorem12 und der 
investitionstheoretische Ansatz}3. Deshalb liegt die Frage nahe, ob diese eine Grundlage zur 
Bestimmung der Zinskosten in der Kosten- und Leistungsrechnung liefern. 

Nach dem von Lücke erstmals bewiesenen Theorem kann man den Kapitalwert und 
damit auch den hier beispielhaft betrachteten Endwert aus den Leistungen L und 
Kosten Κ der einzelnen Perioden bestimmen, wenn der (Teil-)Periodengewinn um die 
Zinsen auf das zu Beginn jeder (Teil-)Periode gebundene Kapital vermindert wird. 
Voraussetzung für die Geltung des Lücke-Theorems ist, daß die Summe der 
(Teil-)Periodengewinne G t gleich der Summe der Zahlungsüberschüsse aus den 
Einzahlungen E t und den Auszahlungen A t ist: 

(4) Σ G t = Σ (E t —A t) 
t=0 t=0 

Ferner muß für jede Periode t die Kapitalbindung K B t _ t an ihrem Beginn wie folgt 
ermittelt sein: 

(5) K B t . ^ E G s - ^ ( E s - A s ) mit K B 0 = 0 
s=0 s =0 

Unter dieser Prämisse gilt für den Kapitalwert Co 

(6) C 0 = Σ ( E t - A t ) · q - « = Σ ( G t - i · K B t _ , ) · q - ' = Σ G * · q - < 
t=0 t=0 t=0 

und den Endwert CT 

(7) C T = Σ ( E t - A t ) · q T - < = Σ ( G t - i · KB,_ , ) · q T -
t=0 t=0 

Nach der traditionellen Rechnung ergeben sich die in Abbildung 2 ermittelten Gewinne G t 

der Teilperioden von t = 0 bis t = 7, aus denen unter Verwendung von Gleichung 5 die 

Abbildung 2: Endwertberechnung über das Lücke-Theorem bei traditioneller 
Erfolgs^urechnung 

t L, K t G t Σ G s 

s = 0 
Σ ( Ε 5 - Α 5 ) 

s=0 
KB, i · K B , . , G,* G,* · q(T-0 

0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 
1 600 600 0 0 -1800 1800 0 0 0 
2 1200 1200 0 0 -1800 1800 18 -18 -18,918 
3 1400 1200 200 200 -1800 2000 18 182 189,390 
4 1400 1200 200 400 -1800 2200 20 180 185,454 
5 800 600 200 600 -1000 1600 22 178 181,578 
6 0 0 0 600 - 200 800 16 -16 -16,16 
7 0 0 0 600 + 600 0 8 - 8 - 8 

Σ 5400 4800 600 102 498 513,344 

12 Lücke (1955); Lücke (1965), S. 22ff.; Kloock (1981); FrankejHax (1988), S. 44ff. 
13 Küpper (1985a); Küpper (1985b); Küpper (1988). 
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Kapitalbindung, der Gewinn G t * nach Zinsen und der Endwert berechnet werden 
können. Letzterer stimmt mit dem Endwert der Zahlungsreihe aus Gleichung 1 
überein. 

Mi t diesem Ansatz lassen sich also Gewinne G t * für die einzelnen Teilperioden unter 
Berücksichtigung von Zinsen ermitteln. Erst über deren Aufzinsung kommt man aber 
zum Endwert. Die auf die Kapitalbindung zu verrechnenden Zinsen i · K B t _ j führen 
nicht zu diesem Wert. Sie lassen sich daher nicht für eine Näherungslösung zur 
Bestimmung des Endwertes verwenden. 

Dieser Tatbestand wird noch deutlicher, wenn man andere Zurechnungen der 
Leistungen und Kosten auf die Teilperioden vornimmt. In Abbildung 3 und 4 sind ^TW/ 
Extremfälle betrachtet, die zwei vom Handelsrecht abweichenden Zurechnungsprin­
zipien entsprechen könnten. Einmal wird unterstellt, daß die Gewinnrealisierung schon 
zum Zeitpunkt 0 (ζ. B. mit dem Abschluß eines Kaufvertrages) erfolgt. Zum andern 
trete sie erst zum Zeitpunkt Τ (ζ. Β. mit Eingang der letzten Zahlung) ein. Über 

Abbildung 3: Endwertberechnung über das Lücke-Theorem bei Erfolgs^urechnung %ßm 

Vertragsabschluß 

t G, Σ G s 

s = 0 
Σ ( Ε , - Α . ) 

s = 0 
KB, i - K B t _ , G t * G t * · q ( T - 0 

0 600 600 0 600 0 600 643,281 
1 0 600 - 1800 2400 6 - 6 - 6,369 
2 0 600 - 1800 2400 24 - 2 4 -25,224 
3 0 600 - 1800 2400 24 - 2 4 -24,974 
4 0 600 - 1800 2400 24 - 2 4 -24,727 
5 0 600 - 1800 1600 24 - 2 4 -24,482 
6 0 600 - 200 800 16 - 1 6 -16,160 
7 0 600 600 0 8 - 8 - 8 

Σ 126 474 513,345 

Abbildung 4: Endwertberechnung über das Lücke-Theorem bei Erfolgs^urechnung auf letzten 
Zahlungseingang 

t G, Σ G, 
s = 0 

Σ ( Ε , - A s ) 
s =0 

KB, i · K B , _ , G t * G t * · q i T - O 

0 0 0 0 0 0 0 0 
1 0 0 - 1800 1800 0 0 0 
2 0 0 - 1800 1800 18 - 1 8 -18,918 
3 0 0 - 1800 1800 18 - 1 8 -18,731 
4 0 0 - 1800 1800 18 - 1 8 -18,545 
5 0 0 - 1000 1000 18 - 1 8 -18,362 
6 0 0 - 200 200 10 - 1 0 -10,100 
7 600 600 600 0 2 598 598 

Σ 84 516 513,344 
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Gleichung 5 werden diese Erfolgszurechnungen so mit der Kapitalbindung verknüpft, 
daß der Endwert der um die Zinsen korrigierten Periodengewinne mit demjenigen der 
Zahlungsreihe wiederum übereinstimmt. Mi t diesem Ansatz kann also bei Geltung der 
oben genannten Prämissen jede beliebige Reihe aus Kosten- und Leistungsgrößen in 
eine Reihe von (um Zinsen korrigierten) Periodengewinnen umgeformt werden, deren 
Zusätzliche Verzinsung zum Endwert der Zahlungsreihe führt. 

Eine wesentliche Eigenschaft des Lücke-Theorems liegt darin, daß nach ihm die 
Zurechnung der Kosten und Leistungen auf die Teilperioden irrelevant ist. Deshalb 
kann man nicht erwarten, daß aus ihm für die Kostenrechnung ein Verfahren zur 
Bestimmung der Kapitalbindung herleitbar ist, über deren Verzinsung man zu dem an 
den Zahlungen orientierten Endwert der jeweiligen Periode gelangt. Darüber hinaus 
wird deutlich, daß sich der End wert einfacher aus dem Zahlungsstrom als über Kosten 
und Leistungen berechnen läßt, da auch für die Ermittlung der Kapitalbindung nach 
Gleichung 5 die Zahlungen benötigt werden. 

2.3 Erfassung der Zinskosten im investitionstheoretischen Ansatz 

In dem auf kurzfristige Entscheidungsprobleme ausgerichteten investitionstheoreti­
schen Ansatz1 4 untersucht man den Einfluß einer Variation der Entscheidungsvariablen 
auf den Zahlungsstrom und die aus ihm berechnete mehrperiodige Zielgröße. Dabei 
unterstellt man, sofern keine genaueren Informationen über die künftige Entwicklung 
vorliegen, eine identische Wiederholung der Zahlungszyklen. Für die Entscheidungsfin­
dung wird die Veränderung des Kapitalwerts zum jeweiligen Entscheidungszeitpunkt 
ermittelt. Sie schließt Zinsen und Zinseszinsen ein. Untersucht man die Zinskosten von 
Produktionsprozessen, so bildet die Beschäftigung die zentrale Handlungsvariable. 
Deshalb ist aus investitionstheoretischer Sicht zu bestimmen, welche Kapitalwertver­
änderung eine kurzfristige Beschäftigungsvariation hervorruft. Berücksichtigt man die 
durch die Produktion ausgelösten Ein- und Auszahlungen, so gibt die von der 
zusätzlichen Herstellung einer Produkteinheit bewirkte Kapita lwertänderung den 
Barwert des Gewinns je Produkteinheit an. Über die gesamte Produktionsmenge einer 
Periode gelangt man zu einem Barwert des Periodengewinns. Dieser kann unter 
Beachtung der zeitlichen Verteilung der Gewinnentstehung in einen Periodenendwert 
umgerechnet werden. 

Die Bestimmung der Kapitalwertänderung läßt sich am obigen Beispiel veranschaulichen. 
Da in ihm nur ein Produktionsprozeß enthalten ist, muß sich die Betrachtung auf einen 
Entscheidungszeitpunkt t zu Beginn der Fertigung beziehen. Die Produktionsdurch­
laufzeit beträgt fünf Teilperioden. Die Auszahlung für Material ist wegen des 
Lieferantenziels eine Teilperiode nach dem Fertigungsbeginn zu tätigen. Wenn man 
eine unendliche Fertigungskette unterstellt, fallen die Einzahlungen ab t = 5 in jeder 
Teilperiode und die Auszahlungen alle drei Teilperioden an. Aus diesen Angaben erhält 
man den auf den Zeitpunkt t aufgezinsten Kapitalwert des Gewinns C t: 

(8) Q = q< 
q - 5 A - q - H E - q 1 - 5 A * q*- 1 

1 - q - i 1- 1 - q - i l - q - 3 

Aufgrund eines längerfristigen Plans bestehe ein eindeutiger Zusammenhang zwischen 
der erzeugten Produktmenge und dem Zeitablauf. Entsprechend dem verwendeten 

14 Küpper (1985 a); Küpper (1985 b); Küpper (1988). 
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Beispiel werden in einer Teilperiode 20 Einheiten hergestellt. Stillstandszeiten wegen 
Feiertagen, Störungen u. a. führen zu Differenzen zwischen Betriebs- und Kalender-
zeit. Verzichtet man zur Vereinfachung auf deren Berücksichtigung und setzt die 
Betriebszeit näherungsweise der Kalenderzeit gleich 1 5, so gilt in diesem Beispiel die 
Beziehung 

(9) t = h ( x ) m i t h ( x ) = ^ - - x 

Deshalb ist es möglich, den Kapitalwert auch in Abhängigkei t von der produzierten 
Stückzahl auszudrücken: 

(8b) Q = f(x) mit f(x) = g[h(x)] 

Für die Kapitalwertänderung ergibt sich dann: 

(10) dC t dg ^ dh Ε · In q · q f - 5 dh _ A · In q · q^- 1
 # _dh_ 

dx dt dx 1—q _ 1 dx 1— q - 3 dx 
800 · In q · q 1 - 5 1 800 -In q · q ' -

1 - q - i l - q - 3 
1 

20 

Daraus folgt beim Zinssatz i = 0,01 der Kapitalwert des Gewinns je Stück Co zum 
Zeitpunkt t = 0: 

(11) - ^ ± = C o = 8,09978 
dx 

In dem betrachteten Beispiel werden mit dem zu Periodenbeginn eingesetzten Material 
Produkte erzeugt, deren Einzahlungen in den letzten drei Teilperioden erfolgen. Der 
gesamte Endwert dieser Produktion setzt sich also aus dem Endwert von Produkten 
mit unterschiedlichen Kapitalbindungsdauern zusammen. Um den durchschnittlichen 
Endwert einer Produkteinheit zu bestimmen, ist als Bezugspunkt der Mittelwert der 
letzten drei Teilperioden zu verwenden. Da sie von t = 4 bis t = 7 reichen, ist dies der 
Zeitpunkt t = 5,5. Man erhält damit als durchschnittlichen Endwert je Stück 

(12) c5,5 = co -q 5< 5 = 8,5554 
bzw. genauer über eine Durchschnittsbildung aller Endwerte von t = 4 bis t = 7: 

(13) c t = — · i8,09978 · q< · d t = — · 8,09978 · —?— · ( q 7 - q 4 ) = 8,5557 
3 4 3 In q 

Er stimmt mit dem in Gleichung 2 unmittelbar aus dem Zahlungsstrom berechneten 
Wert überein. 

Der investitionstheoretische Ansatz erfaßt die Zinswirkungen direkt. Mit ihm läßt sich 
für die in einem Zeitraum hergestellte und abgesetzte Produktmenge der stück- und der 
periodenbezogene Endwert bestimmen. Die Berechnung ist jedoch relativ kompliziert. 
Deshalb liefert dieser Ansatz eher eine konzeptionelle planungsorientierte Grundlage 
der Zinsberechnung. Für die praktische Anwendung können vereinfachte Verfahren 
zweckmäßiger sein. 

15 Diese Differenz wird bei Kistner\Luhmer\Stepan (1989), S. 391 ff. explizit in einem verfeinerten 
investitionstheoretischen Ansatz berücksichtigt. 
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3 Vereinfachte Verfahren zur Zinsberechnung in der Kosten- und 
Leistungsrechnung 

3.1 Traditionelle bestandsorientierte Zinsberechnung 

In der traditionellen Kosten- und Leistungsrechnung werden die durchschnittlich 
gebundenen betriebsnotwendigen Vermögensbestände unter Berücksichtigung des Ab%ugs-
kapitals mit einem kalkulatorischen Zinssatz bewertet16. Hierzu geht man bei 
Rohstoffen von dem Durchschnittsbestand aus. Dessen Ermittlung erweist sich beim 
übrigen Umlaufvermögen als schwierig. Bei Hilfs- und Betriebsstoffen, Halb- und 
Fertigfabrikaten werden die Plankosten bzw. Planherstellkosten je Periode und bei 
Debitoren der Planumsatz mit der jeweiligen durchschnittlichen Verweilzeit multipli­
ziert 1 7. 

Die bestandsorientierte Zinsberechnung kann an dem Beispiel aus Abbildung 1 
veranschaulicht werden. Vereinfachend kann man unterstellen, daß der Materialabgang 
und der Zugang an Halb- und Fertigfabrikaten jeweils geballt am Ende der 
Teilperioden erfolgen 1 8. Dann beträgt der Durchschnittsbestand des für 3 Teilperioden 
angeschafften Materials (1 800+1200+600): 3 = 1 200. Da in diesem Beispiel keine 
Wertsteigerung durch Löhne o. ä. berücksichtigt wird, gilt für Halb- und Fertigfabri­
kate ein Durchschnittswert von jeweils 600. In dem betrachteten Prozeß werden diese 
Bestände in 3 Teilperioden geschaffen. Bei den Debitoren geht man von Umsatzwert 
800 je Teilperiode aus. Wegen des Kundenziels von 2 Teilperioden fallen hier für jede 
der drei Umsatzperioden die doppelten Zinsen an. Schließlich ist zu berücksichtigen, 
daß wegen des Lieferantenziels ein Abzugskapital in Höhe von 1 800 vorliegt. Für den 
gesamten, im Beispiel betrachteten Produktionsprozeß werden entsprechend Abbil­
dung 5 Zinskosten in Höhe von 102 verrechnet. 

Abbildung 5: Traditionelle und modifizierte bestandsorientierte Zinsverrechnung 

a: Traditionelles 
Verfahren 

b: Modifiziertes 
Verfahren 

Bestandsart: 
- Material 
·- Halbfertige 

Erzeugnisse 
Fertigerzeugnisse 

- Debitoren 
- Abzugskapital 
- Gewinne 

1 200 · 3 · 0,01 = 36 

600-3-0 ,01= 18 

600-3-0 ,01= 18 
800 · 3 · 2 · 0,01 = 48 

1800-1 · 0,01 = —18 

36 

18 

18 
600 · 3 · 2 · 0,01 = 36 

- 1 8 
- (200) - (2 + 1)-0,01 = - 6 

Summe 102 84 

16 Vgl. Kilger (1988), S. 409ff.; Mellerowicz (1974), S. 420ff.; Kloockj Sieben) Schildbach (1987), S. 103 ff.; 
Schweitzer! Küpper (1986), S. 153f; Hummel\Männel (1986), S. 174 ff.; Franz (1984), S. 345 ff. 

17 ÄT%r (1988), S. 412 ff. 
18 Diese Vereinfachung ist gerechtfertigt, weil in dem betrachteten Beispiel auch der Zugang der 

Einzahlungen jeweils auf einen Zeitpunkt bezogen ist. Bei einer Berücksichtigung kontinuierlicher 
Bestandsänderungen müßte man wohl auch einen kontinuierlichen Zugang der Einzahlungen 
annehmen. 
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Demgegenüber enthält die zahlungsstromorientierte Endwertrechnung nach Glei­
chung 3 lediglich Zinsen in Höhe von 86,656. Die Differenz ist einmal auf die 
Nichtberücksichtigung von Zinseszinsen zurückzuführen. Vernachlässigt man bei der 
zahlungsstromorientierte Betrachtung die Zinseszinsen, so gelangt man zu folgenden 
Zinskosten: 

(14) Ζ* = 1 8 0 0 · 0 , 0 1 -6-800-0 ,01 - ( 2 + l ) = 84 

Demnach bestehen zwischen der traditionellen bestandsorientierten und der zahlungs-
stromorientierten Zinsberechnung wichtigere konzeptionelle Differenzen. 

3.2 Modifizierte bestandsorientierte Zinsberechnung 

3.2.1 Zurückführung der Abweichung auf die Gewinn- und die Debitorenverzinsung 

Zur Bestimmung des Endwertes müssen neben den Auszahlungen auch die Einzah­
lungen verzinst werden. Dagegen berücksichtigt man in der Kosten- und Leistungs­
rechnung traditionellerweise nur Sollzinsen. Auf diese Vernachlässigung von Habenzinsen 
ist insbesondere von L . Mül l e r -Hagedorn 1 9 und K.-P. Franz 2 0 hingewiesen wor­
den. 

Während einer Abrechnungsperiode gehen Zahlungen aus Umsatzerlösen ein. Sie 
beenden die Bindung des in Produkten eingesetzen Kapitals. Wenn der Umsatz die 
zugehörigen Selbstkosten (bzw. variablen Selbstkosten) übersteigt, fließen darüber 
hinaus in Höhe der Gewinne (bzw. Deckungsbeiträge) zusätzliche Mittel zu. Die für sie 
anfallenden Habenzinsen müssen in die Rechnung einbezogen werden, wenn man auf 
den Endwert abzielt. 

Eine weitere Diskrepanz zeigt sich bei den Debitorenzinsen. In den Vermögensbeständen 
vom Material bis zu den Debitoren wird Kapital in Höhe der Auszahlungen für die 
Produktionsfaktoren gebunden. Dies bedeutet, daß auch in den Debitoren nur Kapital 
in Höhe der Selbstkosten, jedoch nicht in Höhe des Umsatzes eingesetzt worden ist. 
Diese Überlegung weist darauf hin, daß zur Bestimmung der Zinsen auf Debitoren­
bestände nicht das Realisationsprinzip, sondern die Zahlungsstromorientierung 
maßgebend sein sollte 2 1. Debitorenzinsen auf den Gewinn können nicht als Oppor-
tunitätskosten interpretiert werden. 

Unter Beachtung der Habenzinsen auf zugeflossene Gewinne und der Selbstkosten als 
Bemessungsgrundlage für die Debitorenzinsen gelangt man zu einer modifizierten 
bestandsorientierten Zinsberechnung. In ihr wird entsprechend Abbildung 5 bei den 
Debitoren von den Selbstkosten in Höhe von 600 anstatt vom Umsatzwert 800 
ausgegangen. Teilperiodengewinne in Höhe von 800—600 = 200 fließen in den 
Zeitpunkten 5,6 und 7 zu. Wenn der letzte Zeitpunkt zugleich den Bezugszeitpunkt für 
die Berechnung des Endwerts bildet, sind die Gewinne von 200 zwei und eine 
Teilperiode gebunden. Dies führt zu Habenzinsen von 200 · (2-f 1) · 0,01=6. Damit 
gelangt man zu den exakten Zinskosten Z * in Höhe von 84. Der Unterschied zur 
zahlungsstromorientierten Endwertberechnung ist auf die Zinseszinsen reduziert. 

19 Müller-Hagedorn (1976), S. 779. E r verweist auf die von Hellauer entwickelte Zinsverlustmethode. 
Hellauer (1931), S. 87. 

20 /το/κζ (1984), S. 325 ff. 
21 Von dieser Betrachtungsweise geht auch die Kapitalbedarfsrechnung aus. Vgl. ζ. B. Hahn (1983), 

S. 25 ff.; Wöhe (1986), S. 731. 
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Abbildung 6: Gegenüberstellung der kumulierten Zahlungen und der Kapitalbindung nach dem 
modifizierten Verfahren 

Kumulierte 
Zahlungen 

1800 
1600 
1400" 
1200-
1000-
800 " 
600 
400f 
200 

Λ—r t — r 
Gebundenes 
Kapital 

Abzugskapital 

f^\\^| Gewinn 

Deshalb kann dieses Verfahren als konzeptionell befriedigende Annäherung an die 
zahlungsstromorientierte Endwertberechnung angesehen werden. 

Die Übereinst immung mit der zahlungsstromorientierten Berechnung ohne Zinses­
zinsen läßt sich an Abbildung 6 veranschaulichen. In ihr sind einerseits die kumulierten 
Zahlungen und andererseits die Kapitalbindung in den Beständen dargestellt. Durch 
das modifizierte Verfahren kommt man auch über die Bestände zu der korrekten 
Kapitalbindung. 

3.2.2 Ausweitung auf mehrere Produktionsprozesse 

Bei einer großen Zahl von Produktionsprozessen ist der Zusammenhang nicht so 
durchsichtig. Deshalb wird zur Vertiefung der Analyse das erste Beispiel erweitert. 
Hierzu wird gemäß Abbildung 7 die Zahl der betrachteten Teilperioden erhöht. Ferner 
werden Löhne als zusätzliche Kostenart einbezogen und schwankende Produktions-
sowie Absatzmengen unterstellt. Bei gleichbleibenden Verweildauern sollen zur 
Erzeugung der Halbfertigfabrikate ein Fertigungslohn von 20 je Stück und der 
Fertigfabrikate ein Lohn von 10 je Stück aufgewendet werden. Damit beträgt der Wert 
(der Halbfabrikatebestände ζ. B. im 1. Zyklus bei einer Produktionsmenge von 20 Stück 
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Abbildung 7: Erweitertes Beispiel z u r Zinsberechnung eines fortlaufenden 
Produktionsprozesses 

Zyklus 1 2 3 4 5 

Zeilpunkt 0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 

Zahlungen: 
Material 
Fertigungslöhne 
- HF 
- FF 

-1800 -2700 -3600 -1800 -900 
Zahlungen: 
Material 
Fertigungslöhne 
- HF 
- FF 

-400 -400 -400 I-600 -600 -600 1-800 -800 -800 I-400 -400 -400 I-200 

Zahlungen: 
Material 
Fertigungslöhne 
- HF 
- FF 

-200 -200 -200 -300 -300 -300 -400 -400 -400 -200 -200 -200 

Umsatzeinzahlungen 2000 2000 2000 3000 3000 3000 4000 4000 4000 

Umsatz 2000 2000 2000 3000 3000 3000 4000 4000 4000 2000 2000 

Bestandswerte: 
Material 1800 1200 600 2700 1800 900 3600 2400 1200 1800 1200 600 900 600 

HF 1000 1000 1000 | 1500 1500 1500 | 2000 2000 2000 | 1000 1000 1000 500 
FF 1200 1200 1200 | 1800 1800 1800 | 2400 2400 2400 | 1200 1200 1200 

Debitoren 1200 2400 2400 3000 3600 3600 4200 4800 4800 3600 2400 

je Teilperiode 20 · (30+20) = 1 000, für die Fertigfabrikate 20 · (30 + 20+10)= 1 200. 
Die Umsatzerlöse betragen 100 je Stück. Die Produktions- und Absatzmengen steigen 
von 20 Stück je Teilperiode im 1. Zyklus auf 30 und 40 an, um im 4. Zyklus wieder auf 
20 Stück abzufallen. Die Produktionsmengen des 1. Zyklus werden in den Teilperioden 
3, 4 und 5 abgesetzt, die Einzahlungen erfolgen wegen des Zahlungsziels für Kunden 
zwei Teilperioden später. 

Jeweils drei Teilperioden sollen eine Abrechnungsperiode bilden. Entsprechend dem 
Realisationsprinzip jeder Abrechnungsperiode werden die Zahlungen den in ihren 
Teilperioden abgesetzten Produkten zugerechnet. Als Bezugszeitpunkte für die 
Bestimmung von Endwerten werden die Endzeitpunkte der Abrechnungsperiode, also 
t = 5, 8 und 11, betrachtet. 

Vernachlässigt man vorerst Zinseszinsen, so ergeben sich aus den Zahlungsströmen die 
in Abbildung 8 berechneten Zinsen und Endwerte der Abrechnungsperioden. Beispiels­
weise führt im 1. Zyklus die Auszahlung für Material in Höhe von 1 800 zu einer 
Kapitalbindung von t = l bist = 5. Auf sie fallen Zinsen von 1 800 · 4 · 0,01 =72 an. Die 
Lohnzahlungen von 400 je Teilperiode für Halbfabrikate (bzw. 200 für Fertigfabrikate) 

Abbildung 8: Zahlungsstromorientierte Berechnung der Zinsen und der Endwerte für das 
erweiterte Beispiel 

Zyklus Bezugs­ Zinsen auf Summe der Endwert im 
zeitpunkt Auszah­ Auszahlungen für Umsatz­ Zinsen Bezugszeitpunkt 

lungen für Fertigungslöhne einzahlungen (Deckungsbeitrag -
Zinsen) 

Material HF FF 

(Deckungsbeitrag -
Zinsen) 

1 5 -72 -36 -12 -60 -180 2220 

2 8 -108 -54 -18 -90 -270 3330 

3 11 -144 -72 -24 -120 -360 4440 
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sind 4, 3 und 2 (bzw. 3, 2 und 1) Teilperioden bis zum Bezugszeitpunkt gebunden. 
Daraus berechnen sich Zinsen von 400 · (4+3 + 2) · 0,01=36 (bzw. 200 · (3 + 2+1) · 
0,01 = 12). Für die in den Zeitpunkten 6 und 7 eingehenden Umsatzzahlungen von 2000 
sind im Hinblick auf den Bezugszeitpunkt t = 5 Zinsen für 2 bzw. 1 Teilperiode 
anzusetzen, also insgesamt 2000 · (2+1) · 0,01 =60. Zieht man die sich für den 1. 
Zyklus ergebenden Zinsen von 180 von dem Deckungsbeitrag vor Zinsen in Höhe von 
3 · (2 000 -600 -400 - 200 )=2 400 ab, so ergibt sich der Endwert ohne Zinseszinsen 
von 2220. Entsprechend lassen sich die Endwerte der anderen Zyklen berechnen. 

Zum Vergleich mit der bestandsorientierten Zinsberechnung benötigt man die 
Selbstkosten je Stück. Sie werden in Abbildung 9 ohne Zinseszinsen bestimmt. Dabei 
ergeben sich die stückbezogenen Zinsen des Materiallagers durch Multiplikation des 
Fertigungsmaterials von 30 mit der durchschnittlichen Bindungsdauer von 
( l + 2 + 3):3 = 2 Teilperioden und dem Zinssatz von 0,01. Wegen des Lieferantenziels 
von einer Teilperiode sind für das Abzugskapital Zinsen von 30-1-0,01=0,3 
abzuziehen. Halb- und Fertigfabrikate sind jeweils eine Teilperiode gebunden. Ihre 
Werte (ohne Zinsen) in Höhe von 50 bzw. 60 sind daher unmittelbar mit dem Zinssatz 
zu multiplizieren, während bei den Debitorenzinsen das Kundenziel von 2 Teilperioden 
zu einer Verdoppelung führt. 

Über diese Kalkulation gelangt man zu den in Abbildung 9 angegebenen Selbstkosten 
und Stückgewinnen. Unter Berücksichtigung der Produktionsmengen von 60, 90 und 
120 Stück je Teilperiode in den ersten drei Zyklen erhält man die in Abbildung 10 
wiedergegebenen Gewinne vor Habenzinsen. Die Einzahlungen fallen in allen drei 

Abbildung 9: Kalkulation ohne und mit Zinses^insen 

Fall a: Ohne Zinseszinsen b: Mit Zinseszinsen 

Fertigungsmaterial 
Zinsen auf 
das Material­
lager 
./. Abzugskapital 

30,0 

30·ίθ,01 - ( 1 + 2 + 3 ) U 0,6 L 3 J 

-30-0,01 = - 0 , 3 

30,000 
3 0 [1,013 + 1,012+1,01) J 

L 3 J 
= 0,604 
-0,300 

Materialkosten 30,3 30,304 

Fertigungslöhne 
- HF 
- FF 
Zinsen auf 
HF-Bestände 

20,0 
10,0 

(30+20)-0,01 = 0,5 

20,000 
10,000 

(30,304+20) · 0,01 = 0,503 

Herstellkosten 60,8 60,807 

ι Zinsen auf 
- FF: 

- Debitoren: 

(30+20+10) -0,01 = 0,6 

60 · 0,01 -2 = 1,2 

60,807-0,01 = 0,608 
(60,807+0,608)-(1,012-1) 

= 1,235 

Selbstkosten 
Stückgewinn 

62,6 
37,4 

62,650 
37,350 

Stückerlös 100,0 100,000 
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Zyklen jeweils am Bezugszeitpunkt sowie 1 und 2 Teilperioden später an. Zieht man die 
hierfür anzusetzenden Habenzinsen auf die Gewinne von den Gewinnen vor 
Habenzinsen ab, so erhält man exakt die aus den Zahlungsströmen berechneten Werte 
der Abbildung 8. Das modifierte bestandsorientierte Verfahren führt also auch hier zu 
demselben Ergebnis. 

Abbildung 10: Berechnung der Endwerte aus den Stückgewinnen und den Habenzinsen (ohne 
Zinseszinsen ) 

Zyklus Bezugs-
zeit­
punkt 

Gewinn vor 
Habenzinsen 

Habenzinsen Endwert 

1 
2 
3 

5 
8 

11 

60-37,4=2244 
90-37,4=3366 

120-37,4=4488 

800-0,01 . ( - 1 - 2 ) = - 2 4 
1200-0,01 · (—1—2)=—36 
1600-0,01 . ( - 1 - 2 ) = - 4 8 

2220 
3330 
4440 

Bei der in diesem Beispiel durchgeführten Kalkulation fallen negative Habenzinsen an, 
weil die Einzahlungen jeweils an und nach den Bezugszeitpunkten der End werte 
erfolgen. Der Vergleich zum Beispiel von Abbildung 1 zeigt die Bedeutung des 
Bezugszeitpunktes. Seine Wahl beeinflußt lediglich die Höhe der Habenzinsen des 
bestandsorientierten Verfahrens. Diese sind positiv (bzw. negativ), soweit der 
Zahlungseingang vor (nach) dem Bezugszeitpunkt liegt. Da die Sollzinsen über die 
Durchschnittsbestände berechnet werden, sind sie allein von der Durchlaufzeit bis zum 
Zahlungseingang abhängig. 

Daraus kann geschlossen werden, daß die traditionelle Zinsberechnung auf eine 
Einbeziehung aller bis zum Ende des jeweiligen Abrechnungszeitraumes anfallenden 
Zinsen und damit auf die Form eines Endwertkonzeptes angelegt ist. Dies spricht 
dafür, daß mit dem Endwert des Abrechnungszeitraumes kein von der traditionellen 
Kostenrechnung abweichendes Konzept verfolgt wird. Vielmehr scheint ihm diese 
Konzeption implizit innezuwohnen, wenn sie auch nicht konsequent durchgeführt ist. 
Durch die Berücksichtigung der Habenzinsen auf Gewinne wird das Konzept 
vervollständigt und konkretisiert. Mit dem Ansatz der Debitorenzinsen auf die 
Selbstkosten der abgesetzten Produkte und der Habenzinsen auf die zurückgeflossenen 
Gewinne (bzw. Deckungsbeiträge in einer Teilkostenrechnung) gelangt man zu einer 
in sich geschlossenen Konzeption. 

3.2.3 Berücksichtigung von Zinseszinsen im bestandsorientierten Verfahren 

Eine weitere Verfeinerung läßt sich durch die Berücksichtigung von Zinsenzinsen 
erreichen. Sie können näherungsweise in die Kalkulation einbezogen werden. Hierzu 
wird in Abbildung 9 für die Zinsen auf das Materiallager der Durchschnittswert der 
Zinseszinsen für 3,2 und 1 Periode angesetzt. Ferner ist zur Bestimmung der Zinsen auf 
Halb- und Fertigfabrikate sowie Debitoren jeweils von den bis dahin angefallenen 
Stückkosten einschließlich der Zinsen und Zinsenzinsen auszugehen. Mi t dieser 
Berechnungsmethode gelangt man zu einem Stückgewinn von 37,35. 

Zum Vergleich mit der zahlungsstromorientierten Ermittlung sind in Abbildung 11 die 
Endwerte der drei Zyklen an ihren jeweiligen Bezugszeitpunkten (1) ohne Zinseszinsen 
sowie mit Zinseszinsen (2) aus den Zahlungsströmen und (3) mit Hilfe der 
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Kalkulationswerte berechnet. Für die nach den Bezugszeitpunkten erfolgenden 
Einzahlungen wurden dabei die Gewinne je Teilperiode (ζ. B. 20 · 37,35 im 1. Zyklus) 
entsprechend abgezinst. Man erkennt, daß die bestandsorientiert berechneten Werte 
nur ger ingfügig von den aus den Zahlungsströmen bestimmten abweichen. 

Wenn die Teilperioden 0 bis 11 zum Beispiel als Monate zu der umfassenderen 
Abrechnungsperiode von einem Jahr gehören, ergibt sich der Endwert für die in ihr 
abgesetzten Produkte der Zyklen 1, 2 und 3 durch entsprechende Aufzinsung und 
Addition der Endwerte je Zyklus in t = 5 , 8 und 11. Diese Berechnung ist ebenfalls in 
Abbildung 11 für die betrachteten Zyklen und Fälle durchgeführt. Sie bestätigt, daß die 
bestandsorientierte Zinsermittlung grundsätzlich auch zur Bestimmung von Zinses­
zinsen herangezogen werden kann. 

Abbildung 11: Berechnung der Endwerte mit Zinses^insen aus Zahlungsströmen und 
Kalkulation 

Deckungsbeitrag Endwert zum Endwert in T=11 
vor Zinsen Bezugszeitpunkt 

Zyklus 1 

Ohne Zinseszinsen 2400 2220 2364 

Mit Zinseszinsen 

- aus Zahlungsstrom 2400 2219,22 2355,75 
- aus Kalkulation 2218,91 2355,42 

Zyklus 2 

Ohne Zinseszinsen 3600 3300 3546 

Mit Zinseszinsen 3600 
- aus Zahlungsstrom 3328,83 3429,70 
• aus Kalkulation 3328,37 3429,22 

Zyklus 3 

Ohne Zinseszinsen 4800 4440 4440 

Mit Zinseszinsen 4800 
- aus Zahlungsstrom 4438,44 4438,44 

• aus Kalkulation 4437,82 4437,82 

Die Analyse könnte auf die Zinsen für fix gebundene Kapitalgüter ausgeweitet werden. 
Für die üblicherweise in der Kostenrechnung betrachteten kurzfristigen Entschei­
dungsprobleme stehen jedoch die variablen Kosten im Vordergrund. Deshalb wurden 
nur sie in den Beispielen berücksichtigt. 

3.3 Zahlungsstromorientierte Berechnung der variablen Zinsen 

Zur Berechnung der variablen Zinsen hat Fran% ein ^ahlungsstromorientiertes Näherungs­
verfahren entwickelt. Es ist ebenfalls auf den Endwert der Abrechnungs- (und 
Planungs-)periode ausgerichtet und geht von den Zahlungsströmen aus, die mit den 
einzelnen Produkten oder Projekten direkt verbunden sind. Hierzu gehören insbeson-
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dere die Zahlungen für Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe, le istungsabhängige Löhne und 
die Umsatzeinzahlungen. Für jede Einsatzgüterart ermittelt er aus dem Zahlungsstrom 
eine durchschnittliche Bindungsdauer22. 

In dem einfachen Beispiel von Abbildung 1 erfolgen die Umsatzeinzahlungen 4, 5 oder 
6 Teilperioden nach den Auszahlungen für Material. Die durchschnittlichen Soll^insen Zs 

für diese Auszahlungen berechnet Franz wie folgt. 

(15) Z * = y * (1,01 4 + 1,015 + 1,016 —3) · 30=1,5313 

Dies führt zu einem Stückgewinn (bzw. -deckungsbeitrag) cs nach Sollzinsen von: 

(16) cs = 10-l ,5313 = 8,4687 

Wählt man die Teilperioden 5 bis 7 als Abrechnungszeitraum, so sind diese Gewinne 
über eine Dauer von 2, 1 oder 0 Teilperioden gebunden. Daraus ergeben sich 
Habenzinsen Zh und damit eine durchschnittliche Zinsersparnis je Produkteinheit von: 

(17) Z h = 8,4687 · y · (1,01 2 +1 ,01 1 +1,01 0—3) = 0,08497 

Somit beträgt der Stückgewinn c unter Berücksichtigung von Soll- und Habenzinsen: 

(18) c = c s + z h = 8,5536 

Mi t ihm erhält man den Endwert: 

(19) G r = 6 0 - 8,5536 = 513,216 

Der Vergleich mit dem unmittelbar aus dem Zahlungsstrom berechneten Endwert 
deutet darauf hin, daß dieses Verfahren wie der investitionstheoretische Ansatz dem 
exakten Wert nahe kommt. Beide Ansätze basieren auf demselben Grundkonzept der 
Zahlungsstromorientierung und der Ausrichtung auf das mehrperiodige Erfolgsziel 
Kapital- bzw. Endwert. Der investitionstheoretische Ansatz ist stärker entscheidungs-
orientiert, der Ansatz von Franz speziell auf die Berechnung der Zinsen gerichtet. 
Daher erscheint letzterer für die Zinsberechnung in der Kostenrechnung einfacher. 

4 Zusammenfassung der wichtigsten Ergebnisse 
Zielsetzung der Untersuchung war es, die Berechnung von Zinsen in der perioden­
bezogenen Kosten- und Leistungsrechnung auf eine zuverlässige Basis zu stellen. Da 
Zinsen i . d. R. von Zahlungen abhängen, liefert die Orientierung an den Zahlungsströmen 
den Ausgangspunkt auch für die Zinsberechnung in der Kosten- und Leistungsrech­
nung. Dabei erscheint es zweckmäßig , den Periodenendwert als Erfolgsziel zugrunde zu 
legen, da sich in ihm die während dieses Zeitraums angefallenen Zinsen niederschla­
gen. 

Akzeptiert man diese Basis, so bieten sich die Ansätze zur Verknüpfung von Kosten-
und Investitionsrechnung an. Ihre Analyse zeigt, daß das Lücke-Theorem kein Kriterium 
für eine zahlungsstromorientierte Zinsberechnung in der periodenbezogenen Kosten-
und Leistungsrechnung liefern kann. Mit ihm wird nämlich eine mehrperiodige 
Zinsberechnung unabhängig von der Periodenzuordnung der Erfolgsgrößen erreicht. 
Aus dem Investitionstheoretischen Ansatz lassen sich die Zinsen korrekt bestimmen. 

22 Franz (1984), S. 318 ff. 
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Es ist jedoch eher eine theoretische Grundlage zur Bereitstellung von Informationen 
für die Planung. Für die Berechnung von Zinsen in der periodenbezogenen Rechnung 
ist er relativ kompliziert. 

Die bestandsorientierte Zinsberechnung der traditionellen Kosten- und Leistungsrechnung 
scheint vom Konzept her auf eine Berechnung der bis zum Ende des jeweiligen 
Abrechnungszeitraums anfallenden Zinsen angelegt zu sein. Dabei erweist sich das 
Abzugskapital als notwendige Brücke zum Zahlungsstrom. Jedoch weist sie neben dem 
Verzicht auf Zinseszinsen systematische Abweichungen gegenüber der zahlungsstrom-
orientierten Berechnung auf, die nicht auf ein spezifisches Periodisierungskonzept 
zurückzuführen sind. 

Eine konsequente Verknüpfung der in der Kosten- und Leistungsrechnung üblichen 
Berechnung über die Bestände mit der zahlungsstromorientierten Betrachtung ist aber 
mit einem modifizierten Verfahren möglich. In ihm berechnet man die Debitorenzinsen 
auf die Selbstkosten anstelle der Umsatzerlöse und berücksichtigt Habenzinsen für die 
zugeflossenen Gewinne. Damit gelangt man zu den Werten der zahlungsstromorien­
tierten Berechnung ohne Zinseszinsen. Auch diese lassen sich näherungsweise 
einbeziehen. Dies wird wegen der begrenzten Genauigkeitsanforderungen und im 
Hinblick auf die praktische Zinsberechnung oft nicht erforderlich sein. 

Die Ausrichtung der Zinsberechnung in der Kosten- und Leistungsrechnung auf 
Zahlungsströme und den Periodenendwert führt also zu praktisch anwendbaren 
Verfahren, die sich konzeptionell wesentlich besser als die gängigen Verfahren 
begründen lassen. Inwieweit man in der Kosten- und Leistungsrechnung an der 
traditionell bestandsorientierten Sicht festhält oder auf die direkte Berechnung aus den 
Zahlungss t römen 2 3 übergeht, dürfte von der Praktikabil ität abhängen. Sie wird auch 
davon bestimmt, wie sich die Zinsen auf die nicht den Produkten direkt zurechenbaren 
Einsatzgüter berücksichtigen lassen. Hierzu könnte der investitionstheoretische Ansatz 
eine Grundlage liefern, da er sich auch bei der Aufspaltung von variablen und fixen 
Anlagenkosten als leistungsfähig erwiesen hat 2 4. 
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Summary 
In traditional cost accounting the average values of the inventories of materials, 
intermediate goods, finished goods and receivables form the basis for the calculation of 
interest costs. On the other hand the interest expenditure really incurred by the firm is 
determined by the interval between the expenses for these goods and the sales revenues. 
There seems to be a structural difference in calculating interest in cost accounting and 
finance. This paper analyses the differences between both methods. I t shows that it is 
possible to get the same results by a modified method, which derives interest on the 
basis of inventories. 
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