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Referat

Ziel dieser Diplomarbeit ist es, die Bilanzierung von finanziellen Vermdgenswerten und
finanziellen Verbindlichkeiten nach den aktuell giiltigen, internationalen Rechnungs-
legungsvorschriften (IFRS) aufzuzeigen. Dabei werden die Schwachen, des vom IASB
verfolgten Bewertungskonzeptes aufgedeckt, welche vor allem in der momentan an-
haltenden Finanzmarktkrise deutlich werden. Im Weiteren wird das Wahlrecht,
finanzielle Vermdgenswerte und finanzielle Verbindlichkeiten erfolgswirksam zu beizu-
legenden Zeitwert zu bewerten (Fair Value-Option), hinsichtlich seiner Auswirkungen

auf die qualitativen Anforderungen an den IFRS-Jahresabschluss untersucht.
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1 Einleitung

1 Einleitung

Ein nicht unwesentlicher Teil der Unternehmensbilanz besteht aus finanziellen Ver-
mogenswerten und finanziellen Verbindlichkeiten. Abhdngig von der Branche, in der
ein Unternehmen tatig ist, wird der Anteil an Finanzinstrumenten hoher oder niedriger
ausfallen. Das Spektrum reicht hierbei von einfachen Forderungen bis hin zu hoch-
komplexen, zusammengesetzten Instrumenten. Aufgrund der Vielfaltigkeit von Finanz-
instrumenten beschaftigt sich rund 20% des Textes der International Financial
Reporting Standards (IFRS) mit der Rechnungslegung von Finanzinstrumenten. Das
verfolgte Ziel dabei ist es, zu gewahrleisten, dass dem Bilanzadressaten (z. B. Investor)
entscheidungsnitzliche Informationen zur Verfiigung gestellt werden — fiir die Unter-

nehmen eine durchaus anspruchsvolle Aufgabe.

Die Rechnungslegung von Finanzinstrumenten nach IFRS stellt seit jeher ein kontrovers
diskutiertes Thema dar. Im Zentrum der Debatten steht dabei meist die Frage, in
welchem Umfang Finanzinstrumente zu fortgefihrten Anschaffungskosten oder zum
beizulegenden Zeitwert bilanziert werden. Zudem wird oftmals kritisiert, dass dem
Bilanzierenden aufgrund unkonkreter Regelungen Ermessensspielrdume eroffnet

werden, welche die Entscheidungsnitzlichkeit der Informationen negativ tangiert.

In der vorliegenden Arbeit wird zunachst kurz auf die relevanten Standards ein-
gegangen und deren Ziele aufgezeigt. AnschlieBend werden die verschiedenen Arten
von Finanzinstrumenten naher dargestellt. Dabei werden auch die drei Grundformen
von derivativen Finanzinstrumenten vorgestellt. In Abschnitt 3 wird das bei Finanz-
instrumenten verfolgte Bewertungskonzept erértert und die mit der Zeitwert-
bilanzierung einhergehenden Probleme diskutiert. Die verschiedenen Bewertungs-
kategorien von finanziellen Vermdégenswerten und finanziellen Verbindlichkeiten
werden in Abschnitt 4 behandelt. Danach wird genauer auf das Wahlrecht ein-
gegangen, Finanzinstrumenten erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert zu be-
werten. Hierbei stehen vor allem die Auswirkungen des Wahlrechtes auf die
qualitativen Anforderungen des Jahresabschlusses nach IFRS — Relevanz, Verstandlich-

keit, Verlasslichkeit, Vergleichbarkeit — im Fokus. Abschliefend erfolgt eine Zusammen-
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fassung der Arbeit sowie ein Ausblick hinsichtlich der geplanten Anderungen bei der

Rechnungslegung von Finanzinstrumenten.

Die vorliegende Arbeit stellt die Bilanzierung von Finanzinstrumenten nach der aktuell
glltigen Fassung von IAS 32, IAS 39 und IFRS 7 dar. Englische Begriffe, wie diese in der

englischen Originalfassung verwendet werden, werden kursiv dargestellt.
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2 Finanzinstrumente

2.1 Die Standards IAS 32, IAS 39 und IFRS 7

Fir die Bilanzierung von Finanzinstrumenten im Jahresabschluss eines Unternehmens
sind im Regelwerk der IFRS besonders drei Standards von wesentlicher Bedeutung. IAS
32 ,Finanzinstrumente: Darstellung” (,financial instruments: presentation“) enthalt
Anforderungen fiir den Ausweis und die Darstellung von Finanzinstrumenten und fiihrt
Informationen auf, die im Rahmen der Bilanzierung von Finanzinstrumenten anzu-
geben sind. So behandeln die Vorschriften u.a. die Klassifizierung von Finanz-
instrumenten und den damit verbundenen Zinsen, Dividenden, Verlusten und Ge-
winnen aus der Sicht des Emittenten. Der Standard definiert u.a. den Begriff des
Finanzinstrumentes und nimmt eine Abgrenzung von Eigen- und Fremdkapital vor. IAS
32 verlangt des Weiteren die Angabe von Informationen Uiber Faktoren, die sich auf die
Hohe, die zeitliche Struktur und die Wahrscheinlichkeit der aus den Finanz-
instrumenten resultierenden kiinftigen Mittelzuflisse auswirken. Auch Informationen
Uber angewandte Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden bei den Finanz-
instrumenten sind darzulegen. Ferner enthalt der Standard die Vorschriften fir die

Saldierung von finanziellen Vermoégenswerten und finanziellen Verbindlichkeiten.

4

Als zweiter relevanter Standard ist IAS 39 ,Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung*
(.financial instruments: recognition and measurement”) zu nennen. IAS 39 stellt
Grundsatze zum Ansatz und zur Bewertung von finanziellen Vermoégenswerten,
finanziellen Verbindlichkeiten und einigen Vertragen beziglich eines Kaufs oder Ver-
kaufs nicht-finanzieller Posten. Der Standard ist grundsatzlich auf alle Arten von
Finanzinstrumenten anzuwenden, sofern diese nicht zu den in IAS 39.2 genannten
Ausnahmen' gehoren. Eine branchenspezifische Differenzierung findet nicht statt,

sodass die Vorschriften sowohl fir Kredit-, Finanzdienstleistungs- und Versicherungs-

Als Beispiele kdnnen Anteile an Tochterunternehmen sowie Rechte und Verpflichtungen aus Ver-

sicherungsvertrdagen und Altersvorsorgeplanen genannt werden, fiir welche jeweils eigenstindige
Standards existieren.
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unternehmen gleichermaRen giiltig sind wie fiir Unternehmen aus Industrie, Handel

und dem Dienstleistungsgewerbe.?

IFRS 7 , Finanzinstrumente: Angaben” (,,financial instruments: disclosures”), als dritter
entscheidender Standard, enthdlt die Offenlegungsvorschriften zu Finanz-
instrumenten. Obwohl in IFRS7 die bankspezifischen Offenlegungsvorschriften des IAS
30 ,Angaben im Abschluss von Banken und &dhnlichen Finanzinstituten” integriert
worden sind, ist auch dieser Standard grundsatzlich branchenunabhangig anzu-
wenden.? Ziel von IFRS 7 ist es zum einen, den Einfluss der Finanzinstrumente auf die
Finanz- und Ertragslage des Unternehmens transparent aufzuzeigen, weshalb Angaben
u. a. zur Bilanz, GuV und zum Eigenkapital verlangt werden.* Zum anderen sollen den
Adressaten Informationen zu Art und Umfang von Risiken vermittelt werden, die aus
den Finanzinstrumenten des Unternehmens resultieren.” Hinsichtlich des
Detaillierungsgrades der Informationen besteht ein besonderer Wesentlichkeitsgrund-
satz.® In welchem AusmaR den Angabepflichten nachgekommen wird, wie
Informationen zusammengefasst werden und welche Schwerpunkte gesetzt werden,
obliegt dem Unternehmen selbst. Der Abschluss ist so darzustellen, dass er sich am

Nutzen der Adressaten orientiert.’

2.2 Begriff Finanzinstrument

Nach IAS 32.11 ist ein Finanzinstrument ein Vertrag, der gleichzeitig bei dem einen
Unternehmen zu einem finanziellen Vermdgenswert (financial assets) und bei einem
anderen Unternehmen zu einer finanziellen Verbindlichkeit (financial liability) oder
einem Eigenkapitalinstrument (equity instrument) fuhrt. In diesem Zusammenhang
stellt ein Vertrag eine Vereinbarung zwischen zwei oder mehreren Vertragspartnern

dar, welche eindeutige wirtschaftliche Konsequenzen hat, die von den einzelnen Ver-

> Vgl. Kuhn / Scharpf (2006), S. 58.
> vgl. Stauber (2009), S. 78.

* vgl. IFRS 7.1; vgl. IFRS 7.7.

Vgl. IFRS 7.31.

® vgl. Stauber (2009), S. 78.

Vgl. IFRS 7.B3.
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tragspartnern nicht oder nur begrenzt vermeidbar sind. Vertrage, und dement-
sprechend auch Finanzinstrumente, kdnnen die verschiedensten Formen annehmen

und bediirfen nicht der Schriftform.®

Der Begriff Finanzinstrument ist damit weit gefasst und beinhaltet sowohl originare
(klassische) als auch derivative (innovative) Finanzinstrumente,” wobei die Kriterien
,Vertrag” und zwei ,Unternehmen” erfiillt sein miissen.” Ein Vertrag, der zum Zweck
des Empfangs oder der Lieferung eines nicht-finanziellen Postens zum Einkaufs-, Ver-
kaufs- oder Nutzungsbedarf des Unternehmens abgeschlossen wurde, stellt kein
Finanzinstrument dar.’* Wurde die zugesagte Leistung jedoch erbracht und liegt somit
ein vertragliches Recht vor, fliissige Mittel zu einem zukiinftigen Zeitpunkt zu erhalten,
qualifizieren sich derartige Vertrige als Finanzinstrument.’? Als ein typisches Beispiel
dafiir nennt IAS 32.AG4 eine dadurch entstehende Forderung aus Lieferung und

Leistung.

Fir das Vorliegen eines Finanzinstrumentes im Sinne der IFRS ist es also von wesent-
licher Bedeutung, dass die aus Vertragen oder dahnlichen rechtsgeschaftlichen Grund-
lagen hervorgehenden Rechte und Pflichten finanzielle Sachverhalte zum Gegenstand
haben.® Daraus folgt, dass korperliche Vermégenswerte, immaterielle und geleaste
Vermogenswerte keine finanziellen Vermogenswerte darstellen, auch wenn durch die
Verfiigungsgewalt Uber diese Vermogensgegenstinde die Moglichkeit besteht,
Finanzmittelzufliisse oder den Zufluss anderer finanzieller Vermoégenswerte zu
generieren.* Ebenso wenig sind aktivische Abgrenzungen keine finanziellen Ver-
mogenswerte, da deren kinftiger wirtschaftlicher Nutzen auf dem Empfang von
Waren und Dienstleistungen und eben nicht auf dem Erhalt von flissigen Mitteln oder

anderen finanziellen Vermoégenswerten beruht. Analog gilt dies flir passivische Ab-

Vgl. IAS 32.13.

Der Begriff ,origindres” (nicht-derivatives) Finanzinstrument ist in IFRS nicht genau definiert. Im
Umkehrschluss muss es sich dabei um ein Finanzinstrument handeln, das nicht die Merkmale eines
derivativen Finanzinstrumentes besitzt. Naheres dazu in Abschnitt 2.6.

1% vgl. Scheider / Hauer (2008), S.125.

11

Vgl. IAS 39.AG10.

2 vgl. Jensen-Nissen (2007), S. 109.

B vgl. Kuhn / Scharpf (2006), S. 81.

14

Vgl. IAS 32.AG10.
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grenzungen und den damit verbundenen Nutzenabfllissen in Form von Waren und
Dienstleistungen.” Folglich stellen auch Anzahlungen keine finanziellen Vermogens-
werte bzw. Verbindlichkeiten dar, da ihr wirtschaftlicher Nutzen bzw. ihre wirtschaft-
liche Last ebenfalls auf dem Erhalt bzw. dem Begeben von Waren und Dienstleistungen
beruht. Ertragsteuern stellen keine finanziellen Verbindlichkeiten bzw. Vermogens-
gegenstande dar, da diese nicht auf vertraglichen Vereinbarungen sondern auf gesetz-
liche Vorschriften basieren. Gleiches gilt fir Rickstellungen, Eventualschulden und -

forderungen, welche nicht durch Vertrage begriindet werden.'®

Zu den vertraglichen Vereinbarungen, Finanzinstrumenten zu potenziell vorteilhaften
oder nachteiligen Bedingungen auszutauschen, zdhlen auch derivative Finanz-
instrumente (Derivate).” Diese begriinden aus einem Grundgeschift abgeleitete

Rechte und Pflichten.

2.3 Finanzielle Vermoégenswerte

Der Begriff des Vermodgenswertes (asset) im Sinne der IFRS wird im Rahmenkonzept
des IASB definiert. Danach wird darunter eine Ressource verstanden, lber die ein
Unternehmen aufgrund vorangegangener Ereignisse, z.B. Herstellung oder An-
schaffung, eine Verfligungsmacht besitzt. Es wird dabei erwartet, dass dem Unter-
nehmen aus der Ressource ein wirtschaftlicher Nutzen zquieBt,18 welcher in einem
direkten oder indirekten Zufluss von Zahlungsmitteln oder Zahlungsmittelaquivalenten

besteht.'®

Eine Konkretisierung der allgemeinen Definition im Rahmenkonzept erfolgt im IAS
32.11, wobei zundchst nicht explizit auf einen wahrscheinlichen kiinftigen Nutzen-
zufluss, sondern konkret auf den Zufluss fliissiger Mittel Bezug genommen wird.?°

Demnach zahlen zu den finanziellen Vermdgenswerten:

15

Vgl. IAS 32.AG11.

16

Vgl. IAS 32.AG12.
7" vgl. Heuser / Theile (2009), S. 307.
Vgl. F. 49(a).

Vgl. F. 53.

18
19

% ygl. Jensen-Nissen (2007), S. 108.
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flussige Mittel,

als Aktiva gehaltene Eigenkapitalinstrumente anderer Unternehmen,

ein vertragliches Recht entweder:

flissige Mittel oder andere finanzielle Vermoégenswerte von einem anderen

Unternehmen zu erhalten oder

finanzielle Vermogenswerte oder Verbindlichkeiten mit einem anderen Unter-

nehmen zu potenziell vorteilhaften Bedingungen auszutauschen; oder

einen Vertrag, der in eigenen Eigenkapitalinstrumenten des Unternehmens erfillt

werden muss oder werden kann und bei dem es sich entweder:

um ein nicht derivatives Finanzinstrument handelt, das eine vertragliche Ver-
pflichtung des Unternehmens beinhaltet oder beinhalten kann eine variable An-

zahl von Eigenkapitalinstrumenten des Unternehmens zu erhalten. Oder

es liegt ein derivatives Finanzinstrument vor, das auf ein andere Weise als durch
einen Austausch eines festen Betrags an fllssigen Mitteln oder anderen
finanziellen Vermodgenswerten gegen eine feste Zahl von Eigenkapital-

instrumenten des Unternehmens erfillt wird oder erfillt werden kann.

Als Beispiele fir finanzielle Vermégenswerte sind zu nennen:*

Bargeld, Barreserven, Guthaben bei Kreditinstituten,

Forderungen an Kunden (ausgereichte und erworbene Kredite),

Forderungen aus Lieferung und Leistung,

Gehaltene Eigenkapitalinstrumente, wie z. B. Aktien und GmbH-Anteile,

Gehaltene Fremdkapitalinstrumente, wie z. B. Anleihen, Schuldverschreibungen,
Schuldscheine, Zerobonds, Schatzwechsel des Bundes oder der Lander, Bundes-

schatzbriefe, Kommunalobligationen, Pfandbriefe oder Commercial Papers,

21

Vgl. Kuhn / Scharpf (2006), S. 85.
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=  zu Handelszwecken gehaltene finanzielle Vermogenswerte,
=  Anteile an Investmentfonds,

=  Ausleihungen,

=  Wechselforderungen,

=  positiver Marktwert von Derivaten,

=  Rickkaufsvereinbarungen, Werpapierpensions- und Wertpapierleihegeschafte.

2.4 Finanzielle Verbindlichkeiten

Im Gegensatz zu den finanziellen Vermogenswerten handelt es sich bei den
finanziellen Verbindlichkeiten um eine vertragliche Verpflichtung, einem anderen
Unternehmen flissige Mittel oder einen anderen finanziellen Vermégenswert zu
liefern. Auch die vertragliche Verpflichtung, finanzielle Vermodgenswerte oder
finanzielle Verbindlichkeiten mit einem anderen Unternehmen zu potenziell nach-
teiligen Bedingungen auszutauschen, fliihren zu finanziellen Verbindlichkeiten. Wie bei
den finanziellen Vermogenswerten kann es sich aber auch um einen Vertrag handeln,
der in eigenen Eigenkapitalinstrumenten erfillt wird oder erfillt werden kann. Hierbei

kénnen ebenfalls derivative oder nicht-derivative Finanzinstrumente vorIiegen.22

Wie in Abschnitt 1.2 bereits erwdhnt ist das Vorhandensein einer vertraglichen Verein-
barung zur Zahlung von liquiden Mitteln oder die Erbringung anderer finanzieller Ver-
mogenswerte an einen Dritten zwingende Voraussetzung fir das Vorliegen einer
finanziellen Verbindlichkeit. Liegt eine gesetzliche oder nicht vertragliche Verpflichtung

vor, handelt es sich um sonstige Verbindlichkeiten.

Typische Beispiele fiir finanzielle Verbindlichkeiten sind:*?

=  Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen,

22 vgl. 1AS 32.11.
2 vgl. IAS 32.AG4; vgl. Wéltje (2007), S. 305.
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= Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstituten,

=  Wechselverbindlichkeiten,

=  Darlehensverbindlichkeiten,

=  borsennotierte sowie nicht bérsennotierte Schuldtitel,
=  Anleiheschulden,

= negative Marktwerte von Derivaten.

2.5 Eigenkapitalinstrumente

Wie bereits aufgezeigt, fuhrt ein Vertrag lber ein Finanzinstrument bei dem anderen
Unternehmen zu einer finanziellen Verbindlichkeit oder einem Eigenkapitalinstrument
(IAS 32.11). Der Begriff der finanziellen Verbindlichkeit muss daher von der des Eigen-
kapitalinstrumentes abgegrenzt werden. Im IFRS-Rahmenkonzept wird unter Paragraf
49(c) das Eigenkapital als der nach Abzug aller Schulden verbleibende Restbetrag der
Vermogenswerte des Unternehmens definiert. 1AS 32.11 geht konkret auf das Eigen-
kapitalinstrument ein, das einen Vertrag kennzeichnet, der einen Residualanspruch®*
an den Vermogenswerten eines Unternehmens nach Abzug aller dazugehorigen Ver-
bindlichkeiten begriindet. Im Rahmen einer Negativabgrenzung zu den in IAS 32.11
definierten finanziellen Verbindlichkeiten wird in IAS 32.16 die Definition von Eigen-
kapitalinstrumenten genauer vorgenommen. Danach ist ein Eigenkapitalinstrument

nur dann gegeben, wenn nachfolgende Bedingungen kumulativ erfillt sind:

= Das Finanzinstrument beinhaltet keine vertragliche Verpflichtung, die zur Abgabe
von flissigen Mitteln oder anderen finanziellen Vermogenswerten an ein anderes
Unternehmen verpflichten oder den Tausch von finanziellen Vermégenswerten
oder finanziellen Verbindlichkeiten mit einem anderen Unternehmen zu potenziell

nachteiligen Bedingungen fiir den Emittenten vorsehen;

' Mit Residualanspruch (lat. residuus, Rest) wird der Anspruch auf einen verbleibenden Rest be-

zeichnet.
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= Sofern das Finanzinstrument in den Eigenkapitalinstrumenten des Emittenten er-
fillt wird, oder werden kann und handelt es sich um (a) ein originares Finanz-
instrument, welches das emittierende Unternehmen vertraglich nicht verpflichtet,
eine variable Anzahl an eigenen Eigenkapitalinstrumenten des Unternehmens ab-
zugeben oder (b) ein derivatives Finanzinstrument, das (vom Emittenten) nur
durch den Austausch eines festen Betrags an fliissigen Mitteln oder an anderen
finanziellen Vermogenswerten gegen eine feste Anzahl von eigenen Eigenkapital-

instrumenten erfillt werden wird.

Als Hauptkriterium fiir die Klassifikation eines Finanzinstruments als Eigenkapital-
instrument ergibt sich die Frage, ob dem bilanzierenden Unternehmen aus diesem
Finanzinstrument eine Zahlungsverpflichtung erwichst oder erwachsen kann.” Das
Eigenkapital wird also im Wesentlichen anhand der Finanzierungsfunktion der dem
bilanzierenden Unternehmen Uberlassenen finanziellen Vermogenswerte definiert.
Uberlasst der Investor dem bilanzierenden Unternehmen die finanziellen Vermégens-
werte fiir einen unbegrenzten Zeitraum, stellen diese aus der Sicht des bilanzierenden

Unternehmens Eigenkapitalinstrumente dar.?

Sofern ein Unternehmen also nicht Gber ein uneingeschranktes Recht verfiigt, sich bei
der Erfullung einer vertraglichen Verpflichtung der Abgabe von fliissigen Mitteln oder
von anderen finanziellen Vermoégenswerten zu entziehen, liegt kein Eigenkapital-
instrument vor. Vielmehr erfillt diese Verpflichtung die Definition einer finanziellen
Verbindlichkeit. So sind beispielsweise GmbH Anteile, die dem Inhaber ein vertrag-
liches Kiindigungsrecht einrdumen, beim Emittenten nicht als Eigenkapitalinstrumente
auszuweisen. Ubt der Investor sein Kiindigungsrecht aus, ist er vom Emittent abzu-
finden. Ahnliches gilt bei Anteilen an Personenhandelsgesellschaften. Hier steht den
Gesellschaftern ein gesetzliches Kiindigungsrecht gegeniliber der Gesellschaft zu, das
zwar ausgestaltet, nicht jedoch ausgeschlossen werden kann. Analog dazu sind auch
eingezahlte Geschaftsanteile von Genossenschaften davon betroffen, die beim Aus-
scheiden eines Genossen, zurlickzuzahlen sind. Der Emittent sieht sich in allen ge-

nannten Fallen einer vertraglichen Verpflichtung gegeniber, flissige Mittel oder

> vgl. 1AS 32.16.

6 vgl. KPMG (2006), S. 5.

10
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anderer finanzieller Vermdgenswerte abzugeben. Die Hohe der Wahrscheinlichkeit,
dass es zu einem Zahlungsmittelabfluss kommt, ist dabei unerheblich. Derartige

Instrumente sind nach IAS 32 als Fremdkapital zu klassifizieren.’

Fiir die Einschatzung eines Eigenkapitalinstrumentes ist damit von besonderer Be-
deutung, dass keine Rickzahlungsverpflichtung besteht. Und obwohl der Inhaber eines
Eigenkapitalinstruments zum Empfang einer anteiligen Dividende aus dem Eigenkapital
berechtigt sein kann, unterliegt der Emittent keiner vertraglichen Verpflichtung zu
derartigen Ausschiittungen, da ihm die Abgabe von flissigen Mitteln oder anderen
finanziellen Vermoégenswerten an eine andere Vertragspartei nicht vorgeschrieben

werden kann.?®

Als Eigenkapitalinstrumente kommen beispielweise nicht kindbare Stammaktien,
einige Arten von Vorzugsaktien, Optionsscheine sowie geschriebene Kaufoptionen, die
den Inhaber zur Zeichnung oder zum Kauf einer festen Anzahl nicht kiindbarer Stamm-
aktien des Emittenten gegen einen festen Betrag an Zahlungsmitteln oder anderen
finanziellen Vermogenswerten berechtigen. Die Verpflichtung eines Unternehmens,
eine feste Anzahle von Eigenkapitalinstrumenten gegen einen festen Betrag an
Zahlungsmitteln oder anderen finanziellen Vermogenswerten auszugeben oder zu er-
werben ist als Eigenkapitalinstrument des Unternehmens zu klassifizieren.” Wird in
einem solchen Vertrag das Unternehmen jedoch dazu verpflichtet fllissige Mittel oder
andere finanzielle Vermoégenswerte auszugeben, entsteht gleichzeitige eine Verbind-

lichkeit in der Hohe des Barwerts des Riickkaufsbetrags.*

In diesem Zusammenhang hat der Emittent eines Finanzinstruments immer zu prifen,
ob das Instrument sowohl eine Fremd- als auch eine Eigenkapitalkomponente auf-
weist. Diese Komponenten sind gegebenenfalls zu trennen und als finanzielle Verbind-
lichkeiten, finanzielle Vermoégenswerte oder Eigenkapitalinstrumente zu klassifizieren.
So hat ein Unternehmen die Komponenten eines Finanzinstruments, das einerseits
eine finanzielle Verbindlichkeit des Unternehmens begriindet und andererseits dem

Inhaber des Instruments eine Option auf die Wandlung in ein Eigenkapitalinstrument

7 vgl. Striegel / Buschhiter (2009), S. 176.

% vgl. IAS 32.17.

2 vgl. 1AS 32.AG15.

% ygl. 1AS 32.AG27(a).
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des Unternehmens garantiert, getrennt zu erfassen. Wandelanleihen sind Beispiele fir
derartige zusammengesetzte Finanzinstrumente. Aus Sicht des Unternehmens besteht
ein solches Instrument aus zwei Komponenten, namlich aus einer vertraglichen Ver-
einbarung zur Rickzahlung des Nominalwerts (finanzielle Verbindlichkeit) und einer
Kaufoption, die dem Inhaber fiir einen bestimmten Zeitraum das Recht auf Wandlung
in eine feste Anzahl Aktien des Emittenten garantiert (Eigenkapitalinstrument). Das
Unternehmen hat dementsprechend die Fremd- und die Eigenkapitalkomponenten

getrennt in seiner Bilanz auszuweisen.*

Finanzinstrumente, die vom Unternehmen emittiert wurden und der Begriffsdefinition
des Eigenkapitalinstrumentes nach IAS 32 entsprechen, sind vom Anwendungsbereich
des IAS 39 ausgeschlossen. Der Inhaber bzw. Investor solcher Eigenkapitalinstrumente
hat IAS 39 jedoch anzuwenden, es sei denn, diese erflillen die Ausschlussregel nach IAS
39.2(a). IAS 32 gilt fiir die Klassifizierung aus Sicht des Emittenten. IAS 39 ist im Falle
von erworbenen Finanzinstrumenten anzuwenden. Falls ein Unternehmen seine
eigenen Eigenkapitalinstrumente (eigene Anteile) zurilick erwirbt, so sind diese vom
Eigenkapital abzuziehen. Die gezahlten oder erhaltenen Gegenleistungen sind direkt im

Eigenkapital zu erfassen.*

2.6 Originare Finanzinstrumente

Origindre Finanzinstrumente lassen grob in Eigen- und Fremdkapitalbezogene Finanz-
instrumente einteilen. Eigenkapitalbezogene Finanzinstrumente sind bspw. Aktien,
stille Einlagen und Genussscheine. Zu den fremdkapitalbezogenen Finanzinstrumenten
zahlen z.B. Forderungen, Verbindlichkeiten und Schuldverschreibungen. Originare
Finanzinstrumente verkorpern Fest- oder Residualanspriiche, die auf unbedingte
Leistungen von Geldbetragen ausgerichtet sind.*® Sie werden auf dem Kassamarkt ge-
handelt, d. h., das vereinbarte Geschaft wird unmittelbar durch Lieferung, Abnahme

und Bezahlung abgewickelt.>* In der Praxis kommt es aufgrund der organisatorischen

31 vgl. Striegel / Buschhiiter (2009), S. 177.

2 vgl. Striegel / Buschhiiter (2009), S. 179.

* vgl. Nguyen (2007), S. 25.

** vgl. Schmidt (2005a), S. 64.
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Abwicklung des Geschaftes meist zu einer kurzen zeitlichen Trennung, wodurch die
Definition des Derivats erfillt sein kann. Aufgrund der Kirze werden diese Geschafte

dennoch nicht als Derivat erfasst.®

Der Begriff ,origindres Finanzinstrument” wird im Regelwerk des IASB nicht explizit
definiert. Es werden lediglich Beispiele genannt.*® Es muss sich demnach um Finanz-
instrumente handeln die, welche zumindest nicht eines der Merkmale eines de-

rivativen Finanzinstrumentes erfillen, die im Folgenden erldutert werden.?’

2.7 Derivative Finanzinstrumente

Unter derivativen Finanzinstrumenten oder Derivaten sind Finanzinstrumente zu ver-
stehen, deren eigener Wert sich mittelbar oder unmittelbar vom Preis, von den Preis-
schwankungen und Preiserwartungen des zugrunde liegenden Basisgeschafts ab-
leitet,*® ohne dass das Grundgeschift selbst getitigt werden muss. Dementsprechend
steigt oder fallt der Wert des Derivates infolge einer Preisanderung des Basiswertes.
Als Basiswerte (underlyings) kommen z. B. Finanzinstrumente, Rohstoffe, Waren,
Edelmetalle Zinstitel und Wahrungen infrage. Derivate haben in der Regel einen
Nominalwert in Form eines Wahrungsbetrags, einer Anzahl von Aktien, einer Anzahl
von Einheiten gemessen in Gewicht, Volumen oder anderen Einheiten.*® Ein spezi-
fisches Merkmal von Derivaten ist, dass diese im Vergleich zu anderen Vertragsformen
keine oder eine geringere Anfangsauszahlung erfordern,”® in deren Folge sich eine
Hebelwirkung ergeben kann.** GemaR IAS 39.9 werden derivative Finanzinstrumente
aulerdem zu einem spateren Zeitpunkt beglichen (zeitliche Trennung von

Verpflichtungs- und Erfullungsgeschaft).

> vgl. Kuhn / Scharpf (2006), S. 99.

* SoinIAS 32.AG15.

¥ vgl. Stauber (2009), S. 88.

% vgl. Tietze (2008), S. 352.

* vgl. Kuhn / Scharpf (2006), S. 92.

0 vgl. 1AS 39.AG11.

*1 vgl. Schmidt (2005a), S. 62.
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Die drei Eigenschaften, wertmallige Abhdngigkeit von einem Basiswert, keine oder
eine geringere Anfangsauszahlung sowie die eben genannte zeitliche Trennung,
mussen kumulativ erfillt sein, um dem Wesen des derivativen Finanzinstrumentes zu
geniigen. Finanzderivate lassen sich in drei Grundformen einteilen: (Finanz-) Swaps,
unbedingte Termingeschafte (Forwards und Futures) sowie bedingte Termingeschafte
(Optionen). Die Grundformen lassen sich durch die Kriterien Termingeschaftscharakter
und Verpflichtungscharakter voneinander abgrenzen. Bei einem Termingeschaft ver-
einbaren die Geschaftspartner einen bestimmten Zeitpunkt (Termin), zu welchem der
eine Vertragspartner einen bestimmten Posten (z. B. Aktien) liefert und der andere
Partner dafiir einen bestimmten, vorher festgelegten, Preis (Basispreis) bezahlt.
Hinsichtlich des Verpflichtungscharakters konnen Derivate danach unterschieden
werden, ob beide Geschaftspartner zur Lieferung bzw. Zahlung verpflichtet sind (un-
bedingtes Termingeschift) oder nur der Verkiufer (bedingtes Termingeschift).* Un-
bedingte Termingeschafte werden zum Falligkeitstermin also grundsatzlich erfillt.
Alternativ kann auch ein Ausgleich in bar zwischen den Vertragspartnern vereinbart
werden. Dementsprechend verpflichtet ein solches Derivat dann zu Zahlung eines
festen Betrags oder eines Betrags, der sich infolge des Eintritts eines unabhdngigen

Sachverhalts dndert.*

Derivative Finanzinstrumente zdhlen zu den wichtigsten Produkten, die sich in den
letzten Jahrzehnten auf den weltweiten Finanzmarkten durchgesetzt haben, denn sie
bieten den Unternehmen ein breites Anwendungsspektrum. Sie erzeugen sowohl
Rechte als auch Verpflichtungen, mit deren Hilfe man die den underlyings anhaftenden
Finanzrisiken, separat an andere Marktteilnehmer Ubertragen kann.** Beispielsweise
kann ein Unternehmen sein Aktiendepot gegen etwaige Kursschwankungen absichern,
ohne die Aktien verkaufen zu missen. Dadurch stellen sie eine kostengiinstige
Moglichkeit der Rentabilitats- und Risikosteuerung dar. Unternehmen setzen Derivate

vor allem fir folgende Zwecke ein:?

2 vgl. Becker (2008), S. 242.
2 vgl. IAS 39.AG.
* vgl. Bier / Lopatta (2008), S. 305.
*> vgl. Becker (2008), S. 244.
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= Absicherung (Hedging): die Absicherung von Grundgeschaften gegen Markt- und
Ausfallrisiken, d.h. nachteilige Entwicklungen von Warenpreisen, Wahrungs-

kursen, Zinssdtzen, Aktienkursen u. A.,

= Spekulation (Trading): Nutzung von Preisunterschieden zur Erzielung eines Ge-

winns aufgrund von Markterwartungen,

= Arbitrage: Nutzung von Preisdifferenzen zwischen Kassa- und Terminmarkten.

2.7.1 Futures und Forwards

Bei Futures handelt es ich um standardisierte bérsenméaRig gehandelte Termin-
geschafte, welche die vertragliche Verpflichtung beinhaltet, eine bestimmte Menge
eines lieferbaren oder nicht lieferbaren Basiswerts zu einem bei Vertragsabschluss
festgelegten Preis in der Zukunft abzunehmen oder zu liefern.*® Als Basiswerte
kommen Termingeschafte auf Zinsen (Zins-Futures), auf Aktienindizes (Aktienindex-
Futures) und Fremdwdhrungen (Devisen-Futures) in Betracht, aber auch Futures auf
Strom und Rohstoffe sind verbreitet.*’ Forwards sind auRerbérsliche Termingeschéfte,
die im Gegensatz zu den standardisierten Futures individuelle Vereinbarungen ent-

halten. Den Unternehmen bieten sie dadurch eine hohere Flexibilitat.

Der Handel an einer Borse hat jedoch den Vorteil der hoheren Transparenz und
Liquiditat. Hohere Transparenz aufgrund der Kontrolle des Handels und der Veroffent-
lichung der Borsenpreise. Die héhere Liquiditat ergibt sich aus der Tatsache, dass es
den Borsenteilnehmern jederzeit moglich ist, die Derivate zu kaufen oder zu verkaufen.
Um dies zu gewahrleisten, sind letztendlich bestimmte Standardisierungen erforder-

lich, wie dies bei den Futures der Fall ist.*®

Das Gewinn- und Verlustprofil beinhaltet sowohl fir Kaufer als auch Verkaufer grund-
satzlich positive Eintrittswahrscheinlichkeiten fir beliebig hohe Gewinne und Verluste

(Symmetrisches Gewinn- und Verlustprofil). Die beiden méglichen Grundpositionen

¢ vgl. Kuhn (2007), S. 103.
" vgl. Kuhn / Scharpf (2006), S. 96.
8 vgl. Becker (2008), S. 244.
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werden als Long- und Short Position bezeichnet, wobei die Long-Position das Ergebnis
des Kaufs und die Short-Position das Ergebnis des Verkaufs des Termingeschaftes be-
schreiben. So kann beispielsweise der Kaufer in Long-Position von einem gestiegenen
Kurs im Basiswert profitieren, der Inhaber der Short-Position hingegen von einem ge-

fallenen Kurs.*

2.7.2 Swap-Geschifte

Unter Swap-Geschaften® sind vertraglich festgelegte Tauschgeschifte zu verstehen.
Sinn und Zweck eines Swaps (Tausch) ist die Ausnutzung von komparativen Kostenvor-
teilen zwischen den Vertragspartnern, sodass beide davon profitieren bzw. ihre
Finanzierungskosten reduzieren. Je nach Vertragsgestaltung tauschen zwei Unter-
nehmen z. B. Zinszahlungen oder Verbindlichkeiten in anderen Wahrungen aus, da
davon ausgegangen wird, dass ein Unternehmen gegeniiber anderen Unternehmen
Konditionen- bzw. Kostenvorteile besitzt.”! Swap-Geschafte unterscheidet man grund-

satzlich in Zins- und Wahrungsswaps.

Bei Zinsswaps (,interest rate swap”) werden die Zinszahlungen in gleicher Wahrung
getauscht. Die Vertragspartner vereinbaren dabei einen meist periodischen Tausch
zwei Zahlungsstrome. Einer der Zahlungsstrome ist dabei regelmaRig fix, wohingegen
der andere Zahlungsstrom variabel ist, da er von der Entwicklung eines Referenzzins-
satzes abhangt. Der Swap-Kaufer ist der Partner, der den fixen Zins zahlt und den
variablen Zins erhalt. Demnach zahlt der Swap-Verkaufer den variablen Zins und erhilt

den fixen.>?

Bei Wahrungsswaps (,,currency swap”“) tauschen zwei Vertragsparteien Kapitalbetrage
unterschiedlicher Wahrungen, einschlieBlich der damit verbundenen Zinszahlungen.
Ziel der beiden Vertragspartner ist es, sich durch einen Wahrungsswap Kapital zu
einem Zins zu beschaffen, der fir beide niedriger ist als der Zins, den sie ohne Swap

zahlen muissten. Die Abwicklung eines Wahrungsswaps erfolgt regelmaBig in drei

" vgl. Rudolph / Schifer (2005), S. 23.

>0 Vgl. dazu ausfiihrlich Stauber (2009), S. 63—-68.

>t Vgl. Oehler / Unser (2002), S. 123.

>2 vgl. Schmidt / Pittroff / Klingels (2007), S 9.
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Transaktionen: Zu Vertragsbeginn tauschen die Partner zwei Kapitalbetrdage unter-
einander aus, da sie sich jeweils Mittel in der anderen Wahrung beschafft haben, als
sie eigentlich bendtigen (Anfangstransaktion). Im Zeitverlauf (wahrend der Swap-
Laufzeit) werden die zu den jeweiligen Kapitalbetrdgen gehoérenden Zinszahlungen zu
regelmalRigen Terminen getauscht (Zinstransaktionen). Am Vertragsende werden die
Kapitalbetrage wieder schlielRlich zugetauscht (Schlusstransaktion). Der Tausch erfolgt
zum gleichen Kurs, wie zu Vertragsbeginn. Das Ergebnis ist, dass beide Vertragspartner
ihre Zinskosten verringern konnen und sich gegen Wahrungsrisiken absichern (da der

Kurs zu Vertragsbeginn und -ende identisch ist).”>

2.7.3 Optionen

Bei Optionen treffen die Vertragspartner Vereinbarungen, die dem Kaufer der Option
(Optionsberechtigter) das Recht einrdumen, zu einem bestimmten Zeitpunkt bzw.
innerhalb eines bestimmten Zeitraumes mit dem anderen Vertragspartner (Stillhalter)
ein zuvor festgelegtes Vertragsverhdltnis einzugehen bzw. einen zuvor vereinbarten
Geldbetrag (Barausgleich) einzufordern.>® Jedoch kann der Optionsberechtigte sein
Optionsrecht auch ganzlich verfallen lassen, was zweckmaRig erscheint, falls der Kurs
des Basiswerts niedriger ist als der vereinbarte Basispreis (die Option ist aus Sicht des
Berechtigten ,,out of the money“). Eine Liefer- oder Abnahmepflicht besteht demnach

nur fur den Stillhalter.

Eine Kaufoption (Call Option) beinhaltet das Recht einen Basiswert zu kaufen, eine
Verkaufsoption (Put Option) das Recht einen Basiswert zu verkaufen. In der Regel hat
der Kaufer der Option unmittelbar nach Abschluss des Optionsvertrages eine Options-
pramie an den Stillhalter zu entrichten. Die Zahlung einer Optionspramie ist jedoch
keine notwendige Voraussetzung fir das Entstehen einer Option. Im Falle, dass die

Option innerhalb einer bestimmten Frist zu jedem Zeitpunkt ausgelibt werden kann,

53

Vgl. Becker (2008), S. 254f.

' Vgl. Kuhn / Scharpf (2006), S. 96f.

> vgl. Kuhn (2007), S. 103.
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spricht man von einer amerikanischen Option. Gilt ein festgelegter Termin, handelt es

sich um eine europiische Option.>®

Auf folgende Posten kdnnen Optionsvereinbarungen, beispielsweise, ausgerichtet

sein:’’

Kauf / Verkauf von Wertpapieren, Devisen, Edelmetalle,
» |nanspruchnahme / Bereitstellung von Dienstleistungen,
» Aufnahme / Rickzahlung von Eigen- oder Fremdkapital,

= Abschluss / Kiindigung eines Termingeschafts.

2.8 Zusammengesetzte Finanzinstrumente

Zusammengesetzte (strukturierte, hybride) Finanzinstrumente sind eine rechtlich un-
trennbare Kombination von einem nicht-derivativen (origindren) Basisvertrag (,Host
Contract”) und einem (oder mehreren) die Zahlungsstrome des Basisvertrags ver-
andernden eingebetteten Derivats (,Embedded Derivatives”). Ein Teil der Zahlungs-
strome ist demnach &dhnlichen Schwankungen ausgesetzt, wie bei einem eigen-
standigen (freistehenden) Derivat der Fall ist.”® Das eingebettete Derivat beeinflusst
einen Teil oder alle Zahlungsstrome, die aus dem Vertrag resultieren, z. B. in Abhadngig-
keit von einem bestimmten Zinssatz, Preis eines Finanzinstrumentes, Rohstoffpreis,
Wechselkurs oder einer anderen Variable. IAS 39 ist damit nicht nur auf freistehende
Derivate anzuwenden, sondern auch auf Derivate, die fester Bestandteil eines Ver-
trages sind.>® Der Basisvertrag selbst kann dabei den Charakter eines Finanz-
instruments oder eines Nicht-Finanzinstruments aufweisen, d.h. der Basisvertrag
selbst muss kein Finanzinstrument sein.®® So beinhaltet z. B. ein Vertrag zum Kauf einer

Ware, der die Lieferung der Ware in der Zukunft zu einem festen Preis vorsieht, ein

> vgl. Scharpf / Luz (2000), S. 340-342.

57

Vgl. Kuhn / Scharpf (2006), S. 97.

58

Vgl. 1AS 39.10.

> vgl. Kuhn / Scharpf (2006), S. 477.

% ygl. Stauber (2009), S. 89f.
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eingebettetes Derivat, welches vom Preis der Ware abhangig ist. Sofern die Erfillung in
bar oder durch andere Finanzinstrumente bzw. durch den Tausch von Finanz-
instrumenten erfolgt, handelt es sich um ein zusammengesetztes Finanzinstrument.
Voraussetzung fiir das Vorliegen eines eingebetteten Derivats ist, dass das Derivat ein
wesentlicher Bestandteil des Vertrages ist und nicht separat auf einen Dritten Uber-
tragen werden kann.®* Kann das Derivat jedoch an einen Dritten Ubertragen werden,
handelt es sich um ein eigenstandiges Derivat. Gleiches gilt fir den Fall, wenn das De-
rivat mit einer anderen Vertragspartei abgeschlossen wurde. Das zusammengesetzte
Instrument ware zu trennen. Ungeachtet dieser Einschrankungen kann die geforderte
Abspaltung unter Umstanden dennoch vermieden werden, worauf in Abschnitt

4.1.4.2.3 ndher eingegangen wird.

Typische Beispiele flr Finanzinstrumente mit eingebetteten Derivaten sind
Kombinationen aus verzinslichen Wertpapieren und Options- und Wandlungsrechten,
wie es bspw. bei Wandelschuldverschreibungen der Fall ist. Die Schuldverschreibung
stellt hierbei den Basisvertrag dar, die Wandeloption das eingebettete Derivat.®? Der
Glaubiger hat dabei neben dem Zins- und Tilgungsanspruch aus der Schuldver-
schreibung das Recht diese innerhalb einer bestimmten Wandlungsfrist, in einem vor-
her festgelegten Wandlungsverhiltnis, in Aktien des emittierenden Unternehmens

umzutauschen.®

Auch ein Bausparvertrag stellt ein zusammengesetztes Finanz-
instrument dar, und zwar weil der Bausparer nach der Leistung seiner Bauspareinlagen
einen Rechtsanspruch auf die Gewdhrung eines zinsglinstigen Bauspardarlehens er-
wirbt. Hierbei stellt der Sparvertrag den Basisvertrag dar, der Rechtsanspruch auf die
Gewahrung eines zinsglinstigen Bauspardarlehens das eingebettete Derivat. Das ein-
gebettete Derivat ist. Das Derivat stellt dabei die verschiedenen Optionen dar, wie
bspw. die Inanspruchnahme des Bauspardarlehens, der Verzicht auf die Inanspruch-

nahme oder den Bausparvertrag zu kijndigen.64 Zudem stellt ein Kredit, der eine Vor-

falligkeitsoption beinhaltet, ein zusammengesetztes Finanzinstrument dar. Die Vor-

61

Vgl. 1AS 39.10.

52 vgl. Nguyen (2007), S. 38.

® vgl. Nguyen (2007), S. 27.

64

Vgl. Kuhn / Scharpf (2006), S. 511.
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falligkeitsoption (Derivat) ermoglicht es dem Kreditnehmer, den Kredit (Basisvertrag)

vorzeitig abzulésen.®

Liegt ein derartiger Kontrakt vor, dann ist das eingebettete Derivat nur dann vom

Basisvertrag zu trennen, wenn die folgenden Bedingungen erfillt werden:

= Die wirtschaftlichen Merkmale und Risiken des eingebetteten Derivats sind nicht

eng mit denen des Basisvertrags verbunden,

= ein eigenstandiges Instrument mit gleichen Bedingungen wie das eingebettete

Derivat der Definition eines Derivats entspricht,

= das hybride Finanzinstrument nicht mit dem Fair Value bewertet wird, dessen

Anderungen sich unmittelbar im Periodenergebnis niederschlagt.®

Werden die Kriterien nicht kumulativ erfiillt, ist eine Trennung nicht moéglich. Mithin ist
auch eine freiwillige Abspaltung des eingebetteten Derivats nicht zulassig.®” Im Falle,
dass eine Trennung zwar vorgeschrieben ist, diese aber weder zum Erwerbszeitpunkt
noch zu einem spateren Zeitpunkt durchgefiihrt werden kann, ist das gesamte hybride

Instrument erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert zu bewerten.®®

Das Ziel der getrennten Bilanzierung ist es, dem Bilanzleser das Erkennen von Risiken,
die mit dem Derivat verbunden sind, zu ermdglichen. Sofern das eingebettete Derivat
in enger Beziehung zu Basisvertrag steht, geht der IASB davon aus, dass das Derivat

nicht nur deshalb eingebettet wurde, um ein bestimmtes Bilanzergebnis zu erzielen.®

% vgl. Eckes / Weigel (2006), S. 420.

% vgl. IAS 39.11.

67

Vgl. IAS 39.AG33.

% vgl.1AS39.11A 1. V. m. IAS 39.12.

% vgl. 1AS 39.BC37.
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3 Das Bewertungskonzept von Finanzinstrumenten

Im Rahmenkonzept der IAS/IFRS werden Bewertungsmalstabe genannt, die im Laufe
der Entwicklung der internationalen Rechnungslegungssysteme geschaffen wurden.
Die einzelnen Bewertungsmalistibe werden im framework Paragraf 100 neutral und

ohne Bezug zu Bewertungsobjekten aufgefi]hrt.70

= Historische Anschaffungs- oder Herstellungskosten (historical cost),

»  Wiederbeschaffungskosten/Tageswert (current cost),

= VerauRerungswert/Riickzahlungsbetrag (realisable value/settlement value),
*  Barwert/Gegenwartswert (present value).

Hinsichtlich der in dieser Arbeit thematisierten Finanzinstrumente hat sich ein ge-
mischter Bewertungsansatz (mixed model) durchgesetzt. Abhangig von der Art der
Finanzinstrumente, deren Zweck im Unternehmen und deren Marktgangigkeit erfolgt
eine entsprechende (Folge-)Bewertung entweder zu fortgefiihrten Anschaffungskosten
(amortised cost) oder zum beizulegenden Zeitwert (fair value). Erfolgt die Bewertung
zum beizulegenden Zeitwert, werden Zeitwertanderungen entweder erfolgswirksam
oder erfolgsneutral verbucht. Eine erfolgswirksame Bewertung schlagt sich unmittel-
bar in der GuV nieder: Steigt der Zeitwert eines finanziellen Vermdgenswertes kommt
es zum Ertragsausweis in der GuV, sinkt dieser, ist ein entsprechender Aufwand zu
verbuchen. Erfolgt die Bewertung hingegen erfolgsneutral, wird die Zeitwertanderung

in einer sog. Neubewertungsriicklage erfasst und in der Bilanz ausgewiesen.

Nach Auffassung des ISAB ist der Fair Value besser dazu geeignet, dem Abschluss-
adressaten sachgerechte Informationen Uber die aus den Vermoégenswerten und Ver-

"L Die Aufgabe eines

bindlichkeiten resultierenden kiinftigen Cashflows zu liefern.
Jahresabschlusses nach IAS/IFRS ist es u. a. dem externen Adressaten entscheidungs-

unterstitzende Informationen zu vermitteln. Die zentralen qualitativen Anforderungen

7 vgl. Funk / Rossmanith (2008), S. 495.

"t vgl. Funk / Rossmanith (2008), S. 495.
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an die Abschlussinformationen sind die Entscheidungsrelevanz (relevance) und die Zu-
verlassigkeit (reliability). Eine Information ist entscheidungsrelevant, wenn durch sie
die Einschatzung des Investors bestatigt oder geandert wird. Um diesen Forderungen
gerecht zu werden, sollen die Vermogenswerte und Schulden moglichst zeit- und
marktnah bewertet und eventuell enthaltene stille Reserven, aber auch stille Lasten,
aufgedeckt werden. Aus diesem Grund gewinnt vor allem die Bewertung zum beizu-
legenden Zeitwert bzw. Stichtagszeitwert, statt der Bewertung zum historischen An-
schaffungswert beim IASB zunehmend an Bedeutung. Auch die Europaische Zentral-
bank sieht Vorteile in der Zeitwertbewertung. So wiirdigt diese, dass der Anreiz fir
eine auf den positiven Effekt abzielende selektive Bilanzierung geringer wird, da sich
eine Marktpreisorientierung mittel- bzw. unmittelbar in der Bilanz niederschlagt und
somit verhindert wird, dass ein Unternehmen bestimmte Transaktionen nur deshalb
tatigt, um stille Reserven zu realisieren und damit schwache Ergebnisse in Kern-
bereichen der Geschaftstatigkeit versucht auszugleichen.”” Studien und Diskussions-
beitrage zeigen jedoch, dass professionelle Investoren und Finanzanalysten nicht un-
bedingt eine durchgingige Bilanzierung aller Vermogenswerte und Schulden zum bei-
zulegenden Zeitwert fordern. Zumindest bei operativen Vermogenswerten werden

fortgefiihrte Anschaffungskosten als durchaus informativ erachtet.”

3.1 Aktiver Markt

Der Begriff ,,aktiver Markt” wird in IAS 36.6, IAS 38.8 und IAS 41.8 definiert. Demnach

handelt es sich dabei um einen Markt, der folgende Merkmale kumulativ erfiillt:

die gehandelten Produkte sind gleichartig,

=  vertragswillige Kaufer und Verkdufer konnen in der Regel jederzeit gefunden

werden, und

die Preise stehen der Offentlichkeit zur Verfiigung.

Vgl. Europadische Zentralbank (2004), S. 82.

> vgl. UBS Investment Bank (2007), S. 1.
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In IAS 39.AG71 wird ein Finanzinstrument als auf einem aktiven Markt notiert an-
gesehen, wenn der notierte Preise leicht und regelmaRig (,readily and regularly”) von
einer Borse, einem Handler oder Broker, einer Branchengruppe, einer Preis-Service-
Agentur (z.B. Reuters und Bloomberg) oder einer Aufsichtsbehorde (,regulatory
agency”) verfliigbar sind und diese Preise tatsachliche und regelmaRig auftretende
(,actual and regularly”) Markttransaktionen zwischen unabhangigen Partnern
reprasentieren. Bei der Beurteilung, ob es sich um einen leicht und regelmaRig verfiig-
baren, notierten Preis auf einem aktiven Markt handelt, ist die Aktualitat der verfiig-
baren Daten zum jeweiligen Abschlussstichtag zu beurteilen. Ein konkreter Zeit-
horizont wird nicht vorgegeben und muss mit Sicht auf den jeweiligen Einzelfall be-

urteilt werden. Eine markt- und produktabhingige Abgrenzung ist damit erforderlich.”®

Bei den Preisnotierungen auf einem ,Organisierten Markt” gemaR § 2 Abs. 5 WpHG ist
grundsatzlich von einem aktiven Markt im Sinne von IAS 39 auszugehen, da die Preise
auf diesem Markt leicht und regelmaRig verfiigbar sind und ihnen tatsachliche und sich
regelmalig ereignende Markttransaktionen zugrunde liegen. Ein organisierter Markt
ist dadurch gekennzeichnet, dass dieser von einer staatlich anerkannten Stelle geregelt
und Giberwacht wird, regelmaRig stattfindet und die Preise der Offentlichkeit zur Ver-
fugung stehen. Sind Market Maker” auf einem Markt tétig, kann ebenso von einem
aktiven Markt ausgegangen werden. Market Maker stellen verbindliche An- und Ver-
kaufskurse (,,quotes”) fir bestimmte borsennotierte Handelsgegenstdnde. Sie sollen
die Handelbarkeit von bestimmten Finanzinstrumenten gewahrleisten und damit die
Attraktivitdt und Preisqualitit der betreuten Werte gewihrleisten.”® Market Maker
stehen in harter Konkurrenz zueinander. Deshalb sind die von ihnen festgelegten Kurse
in der Regel marktnah. Market Maker sind dazu verpflichtet, zum quotierten Preis
auch tatsachlich einen Geschaftsabschluss zu tatigen. Gleichwohl muss auch hier mit

Sicht auf den jeweiligen Einzelfall beurteilt werden.

Um festzustellen, ob ein Markt aufgrund des Riickgangs von Markttransaktionen als

nicht mehr aktiv i. S. v. IAS 39.AG71 anzusehen ist, muss durch eine Analyse und Be-

" vgl. Deutsches Rechnungslegungs Standards Committee e. V. (2008); S. 8.

> Market Maker sind offizielle Bérsenmitglieder (z.B. ein professioneller Bérsenhindler oder eine

Bank), die auf eigenes Risiko und eigene Rechnung handeln.

76

Vgl. Glebe (2008), S. 86.
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urteilung von weiteren Einflussfaktoren geklart werden. Allein die Tatsache, dass keine
Transaktionen beobachtbar sind, weil beispielweise der niedrigste Verkaufspreis den
hochsten Ankaufspreis Ubersteigt, ist kein genlgendes Indiz dafiir, dass die Voraus-
setzungen fiir einen aktiven Markt nicht mehr erfillt sind. In einem solchen Fall be-
finden sich weiterhin Teilnehmer am Markt, sodass regelmaRig von einem aktiven
Markt auszugehen ist. Kommt es jedoch zu einem langfristigen und vollstandigen
Riickzug der Markteilnehmer, sodass keine Marktliquiditéit77 mehr festzustellen ist,
liegt kein aktiver Markt mehr vor. Eine derartige nachhaltige Marktveranderung
konnte bspw. entstehen, wenn ein Market Maker Uber einen langeren Zeitraum keine

verbindlichen Kurse mehr stellt und der Handel dadurch zum Erliegen kommt.”®

Trotz dieser scheinbar klaren Abgrenzung ist die Beurteilung, ob ein aktiver Markt fiir
einen bestimmten Bewertungsgegenstand vorliegt, stark von den Einschatzungen des
Unternehmens abhangig. Sind mehrere Mérkte vorhanden, muss entschieden werden,
welchem der Vorzug gegeben wird. Moglicherweise stellt sich der Bilanzierende auch
die Frage, ob der Markt aufgrund geringer Grél3e und Liquiditat Gberhaupt als Basis fir

eine objektive Bewertung geeignet.”

3.2 Fortgefiihrte Anschaffungskosten

Wie bereits erwahnt ist, nach Auffassung des ISAB, der Fair Value besser dazu ge-
eignet, dem Abschlussadressaten sachgerechte Informationen (iber die aus den Ver-
mogenswerten und Verbindlichkeiten resultierenden kilinftigen Cashflows zu liefern.®°
Dennoch gibt es Finanzinstrumente, die zu fortgefliihrten Anschaffungskosten
(amortised cost) bewertet und bilanziert werden. Gerade dann, wenn fir diese kein

aktiver Markt besteht und deren Fair Value nicht (verlasslich) bestimmt werden kann.

Die fortgeflihrten Anschaffungskosten ergeben sich aus den urspriinglichen An-

schaffungskosten, d. h. dem beizulegenden Zeitwert der gegebenen oder erhaltenen

77" Marktliquiditit ist eine Eigenschaft des Marktes, die beschreibt, ob Produkte problemlos an einem

Markt abgesetzt bzw. bezogen werden kénnen.
78 Vgl. Deutsches Rechnungslegungs Standards Committee e. V. (2008); S. 11f.
79 Vgl. KuBmaul / Weiler (2009a), S. 170.
8 vgl. Abschnitt 3.3.
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Gegenleistung, abziglich Rickzahlung (Tilgung), kumulierter Amortisation eines Agio
(Aufschlag auf den Nominalwert) oder Disagio (Abschlag vom Nominalwert) sowie
auRerplanmaRBigen Abschreibungen wegen Wertminderung oder Uneinbringlichkeit.®*
Unter kumulierter Amortisation eines Agio bzw. Disagio ist die Summe der bis zum
Bilanzstichtag erfolgswirksam beriicksichtigten, auf die Laufzeit verteilten, Agio- bzw.

Disagio-Teilbetrage zu verstehen.

3.3 Beizulegender Zeitwert (Fair Value)

Der Fair Value wird in den einzelnen Standards des IASB mehrfach genannt und jeweils
einheitlich definiert: , Der Fair Value ist der Wert, zu dem ein Vermdgenswert zwischen
sachverstandigen, vertragswilligen und voneinander unabhdngigen Geschaftspartnern

“ 82 gachverstandige Geschaftspartner missen den Wert des

getauscht werden konnte.
Vermogensgegenstandes demnach beurteilen konnen. Vertragswillig bedeutet hierbei,
dass keiner der Vertragspartner aus einer Zwangslage heraus handelt (wie dies z. B. bei
Liquidationen oder Notverkdufen der Fall ware). GemalR diesen Anforderungen ist also
ein Preis zu ermitteln, der zustande kommen wirde, wenn alle Marktteilnehmer
informiert sind und keiner der Partner bevorteilt wird. Subjektive Praferenzen der
Marktteilnehmer diirfen den Preis ebenfalls nicht beeinflussen. Damit ist der Fair Value
als ein marktorientierter WertmaRstab zu verstehen.® Voraussetzung fir die Er-
mittlung eines verlasslichen Fair Value ist jedoch das Vorhandensein von Stichtags-
preisen, wie z. B. der Borsenkurse von Aktien an einer Borse. Sind keine Marktwerte
verfliigbar, missen zuverldssige Hilfswerte fiir die einzelnen Vermoégenswerte und
Schulden gefunden und innerhalb normierter Bewertungsregeln ermittelt werden. Im

IAS 39 existiert eine ,Bewertungshierarchie” 8 2ur Bestimmung des Fair Value, die sich

aus den folgenden Ausfiihrungen ergibt.

81 Vgl. IAS 39.9; Schmidt / Pittroff / Klingels (2007), S 46.

2 1AS32.11;in gleicher Weise IAS 16.6, IAS 36.6, IAS 39.9, IAS 40.5 und IAS 38.8.

8 vgl. Funk / Rossmanith (2008), S. 496.

84

Vgl. IAS 39.48.
25



3 Das Bewertungskonzept von Finanzinstrumenten

1.Stufe:  Preis am Abschlussstichtag

aktiver Markt 2.Stufe:  Preis kurz vor dem Abschlussstichtag

3. Stufe:  Ermittlung anhand der jlingsten Transaktionen

4. Stufe:  Vergleich mit dahnlichen Transaktionen

inaktiver Markt

5. Stufe:  Anwendung von Bewertungsmodellen

Abb. 1: finfstufige Hierarchie zur Ermittlung des Fair Value®®

Liegt ein aktiver Markt vor, auf dem Finanzinstrumente mit 6ffentlich notierten Preisen
gehandelt werden, so stellen diese notierten Preise (z. B. ein Borsenkurs) unmittelbar
den Fair Value dar (,active market: quoted price”). Auch die durch Broker, Handler
oder Aufsichtsbehérden festgestellten Preise bilden den Fair Value.®® Sind tages-
aktuelle Preise nicht vorhanden, kann auf Preise zurlickgegriffen werden, die kurz vor
dem Abschlussstichtag festgestellt wurden. Handelt es sich um einen weniger aktiven
Markt, auf dem nur kleine Volumina im Verhaltnis zum Gesamtvolumen gehandelt
werden, kann der festgestellte Marktpreis nur den Ausgangspunkt fir die Ermittlung
des Fair Value darstellen.®’ Die Preise von zeitnahen Transaktionen sind in diesem Fall
zu bericksichtigen. Haben sich die Rahmenbedingungen, wie z. B. der risikolose Zins-
satz, gedndert, ist der Fair Value der bertlicksichtigten Transaktionen entsprechend
anzupassen.88 Dem bilanzierenden Unternehmen ergeben sich hierdurch Ermessens-
spielraume.®

Liegt fiir das zu bewertende Finanzinstrument kein aktiver Markt vor, ist der Fair Value
unter Zuhilfenahme von Bewertungsmethoden zu bestimmen (valuation technique).*
Dies kann u. a. durch den Vergleich mit dem aktuellen Fair Value eines anderen, im
Wesentlichen identischen Finanzinstrumentes erfolgen. Sind auch diese nicht verlass-
lich festzustellen, ist auf Bewertungsmodelle zuriickzugreifen. Hierbei wird im Wesent-
lichen auf jene verwiesen, die auf der Discounted-Cashflow-Methode (DCF) basieren
und als besonders aussagefahig angesehen werden. Die Diskontierung der erwarteten

(wahrscheinlichen) zukinftigen Cashflows erfolgt dabei mittels eines laufzeit- und

% Eigene Darstellung.

86

Vgl. IAS 39.AG71.

8 vgl. Kuhn / Scharpf (2006), S. 342.

8 vgl. IAS 39.AG72.

8 vgl. Schmidt / Pittroff / Klingels (2007), S 23;
% ygl. 1AS 39.AG74.
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risikodquivalenten Abzinsungsfaktors. Der Abzinsungsfaktor setzt sich aus dem risiko-
freien Basiszinssatz, einem Zuschlag fiir das eigene Kreditrisiko sowie einem Zuschlag
fir das Liquiditatsrisiko zusammen. Bei der Berechnung sind — soweit wie moglichst —
verfligbare Marktdaten mit einzubeziehen. Sind diese nicht verfligbar, kann der
Bilanzierende eigene Schatzungen einflieBen lassen. Als weitere Bewertungsmethode
ist die Anwendung von Optionspreismodellen zu nennen.’® Falls eine bestimmte Be-
wertungsmethode existiert, die von den Markteilnehmern Ublicherweise zur Be-
wertung dieses Finanzinstrumentes genutzt wird und diese nachweislich zu verlasslich
geschatzten Preisen fiihrt, welche bei aktuellen Markttransaktionen erzielt wurden, so
ist der Bilanzierende an diese Methode gebunden.”” Es ist in jedem Fall darauf zu
achten, dass der Fair Value verldsslich bestimmt werden kann. Ist dies nicht gegeben,
muissen die Finanzinstrumente zu fortgeflihrten Anschaffungskosten bilanziert

werden.”

Trotz zahlreicher Bewertungsmodelle bleit zu beachten, dass die Qualitat der
Schatzung des Fair Value mit den Stufen der Hilfskonstruktionen sinkt, wahrend der
Ermittlungsaufwand steigt. Zudem ergeben sich aus der Bestimmung des Fair Value auf
Basis der Hilfskonstruktionen keine Gegenwartswerte, sondern regelmaRig Zukunfts-

4
werte.9

Der Fair Value von Eigenkapitalinstrumenten und mit Eigenkapitalinstrumenten ver-
bundenen Derivate, die liber keinen auf einem aktiver Markt notierten Preis verfiigen,
kann zuverldssig ermitteltet werden, sofern die Bandbreite der verninftigen Fair
Value-Schatzungen fiir dieses Instrument unerheblich ist oder die Eintrittswahrschein-
lichkeiten der verschiedenen Schatzungen innerhalb dieser Bandbreite verniinftig be-
stimmt und fiir die Bewertungen verwendet werden konnen.” Ist eine verlassliche
Schatzung nicht moglich erfolgt die Bewertung zu (fortgefiihrten) Anschaffungs-

kosten.*®

91

Vgl. Gilgenberg / Weiss (2009), S. 182f.

92

Vgl. IAS 39.AG74.

93

Vgl. Schmidt / Pittroff / Klingels (2007), S 23.

94

Vgl. Funk / Rossmanith (2008), S. 497.

95

Vgl. IAS 39.AGS0.

96

Vgl. IAS 39.AG81.
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3.4 Probleme der Zeitwertbilanzierung

Der Jahresabschluss nach IAS/IFRS ermdoglicht es dem externen Adressaten ent-
scheidungsunterstitzende Informationen zu erhalten, und so die Arbeit des
Managements zu beurteilen. Dabei wird der Blick auf die Vermogens- und Ertragslage
des Unternehmens einen wesentlichen Stellenwert einnehmen. Insbesondere anhand
des Gewinns kann der Bilanzleser auf zukiinftige Einzahlungs- und Ertragsiberschisse
bzw. Dividendenauszahlungen schliefen. Eine solche Prognosetauglichkeit des Ge-
winns ist jedoch nur dann gegeben, wenn dieser sich lediglich aufgrund von nach-
haltigen Veranderungen der Geschéftsaussichten dndert. Einmalige oder unregel-
malige Ereignisse beeintrachtigen hingegen die Prognosetauglichkeit, da sie keine
Riickschliisse auf zukiinftige Uberschiisse widergeben. Insofern muss auch die Fair
Value-Bewertung und deren Wirkungen auf den Gewinn naher betrachtet werden, um
feststellen zu konnen, ob diese in der Lage ist, prognosetaugliche Informationen zu

erzeugen.

Wie am Anfang dieses Abschnitts bereits dargestellt wurde, wirkt sich die Zeitwert-
bilanzierung im Fall einer erfolgswirksamen Erfassung direkt auf die GuV und damit auf
den erzielten Gewinn des Unternehmens aus. Kommt es zu Schwankungen der Markt-
preise, spiegelt sich dies in der Schwankung des Gewinns wider. Dieser Effekt ist umso
hoher, je hoher sich der Anteil der Erfolgsfaktoren (Gewinne, Verluste) am Gesamt-
erfolg darstellt. Im gleichen MaRe verringert sich dadurch Prognosetauglichkeit, und
Rickschlisse auf zukiinftige Einzahlungs- und Ertragsliberschiisse werden erschwert
oder sind unmoglich. Zudem ist der auf einem aktiven Markt ermittelte Preis nicht
zwangslaufig ein zuverldssiger Indikator. StorgroRen, wie Markteuphorie und Markt-
pessimismus erzeugen Spekulationsblasen, welche die ohnehin schon bestehenden
Schwankungen des Gewinns noch weiter verstarken. Selbst das Wissen, dass die in
solchen Marktphasen festgestellten Zeitwerte aufgebldht und 6konomische nicht
fundiert sind, ldsst eine Korrektur dieser in der Bilanz nicht zu. Dies wiirde eine (ber
dem Markt liegende Information darstellen und selbst bei der Feststellung des Fair
Value an einem aktiven Markt Ermessensspielraume erdffnen. Der Gewinnausweis
konnte dadurch nach eigener Vorstellung ,gestaltet” werden. Dass eine Zeitwert-

bilanzierung sogar Gefahren mit sich bringt, zeigt sich in der seit 2007 bestehende
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Finanzmarktkrise (zu Beginn als auch sog. Subprimekrise bezeichnet), die durch das
Platzen der US-Immobilienblase verursacht wurde. Aus aktiven Markten wurden in-
aktive Markte und Marktpreise waren plotzlich nicht mehr verflgbar. Zur Feststellung
des Zeitwerts eines ,faulen” Immobilienkredits musste auf Bewertungsmodelle
zurlickgegriffen werden, wobei hohe Abschreibungsraten berlicksichtigt werden
mussten. Ein Wertverlust von bis zu 40 % war moglich, wenn bei der Bewertung der
Versteigerungserlos der mit einer Hypothek belasteten Immobilie herangezogen
wurde. Weiterhin besteht das Problem, dass es den Unternehmen nicht gestattet ist,
von der bei Zugang ,freiwillig” gewahlten erfolgswirksamen Bewertung (Fair Value-
Option) auf eine erfolgsneutrale Bewertung bzw. eine Bewertung zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten zu wechseln. Im Interesse der Stetigkeit der Bilanzierung ist dies
zwar zu beflirworten. In Krisensituationen — wie eben der seit 2007 bestehenden
Finanzmarktkrise — geraten die Unternehmen dadurch jedoch in eine Situation, die

Gilgenberg / Weiss als ,Zeitwertfalle“”’ bezeichnen.

Obgleich mit einer erfolgsneutralen Bewertung derartigen Marktverwerfungen nicht
verhindert werden kdnnen, biete diese gegeniiber der erfolgswirksamen Bewertung
Vorteile. Diese ist zum Zweck der Prognose besser geeignet, da sie den operativen
Erfolg des Unternehmens nicht verschleiert. Buchgewinne flieRen nicht direkt in der
GuV ein, sondern werden in einer Neubewertungsriicklage im Eigenkapital. Zeitwert-
schwankungen mindern oder erhohen die Neubewertungsriicklage. Moéglichen Fehl-
interpretationen der Unternehmensperformance werden dadurch verhindert oder
zumindest verringert. Insofern wird durch die Neubewertungsriicklage der Teil des
Eigenkapitals dargestellt, der bei der Realisierung der stillen Reserven zustande ge-
kommen ware. Eine erfolgswirksame Erfassung erfolgt erst dann, wenn die in der Neu-
bewertungsriicklage verbuchten Gewinne und Verlust auch tatsachlich, z. B. durch den
Verkauf, realisiert wurden. Trotzdem bestehen auch hierbei Probleme, die die
Probleme einer erfolgswirksamen Bewertung nicht vollumfanglich I6sen. Die Standards
des IASB bieten dem Bilanzleser namlich keine Hilfe bei der Identifizierung der
yrichtigen” GewinngrolRe, denn es existieren keine festgeschriebenen Bezeichnungen
der einzelnen GewinngrofRen: De facto erhoht die Neubewertungsriicklage das Eigen-

kapital und ist stellt deshalb einen Gewinnbestandteil dar. Dieser wird somit Bestand-

7 vgl. Gilgenberg / Weiss (2009), S. 182f.
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teil eines groReren Gesamtgewinnes (auch IFRS-Gewinn oder comprehensive income),
der sowohl die erfolgswirksamen als auch die erfolgsneutralen Gewinne und Verluste
beinhaltet. Aufgrund des Fehlens verbindlicher Vorgaben verwenden die Unter-
nehmen unterschiedliche Bezeichnungen fiir die Gewinnbestandteile an. Bspw. grenzt
die Commerzbank ihre erfolgsneutral erfassten Gewinne und Verluste durch die Be-

«98

zeichnung , Neubewertungsriicklage”™™ ab. Die Deutsche Bank nennt diese ,Nicht in

“3  Somit wird

der Gewinn-und-Verlust-Rechnung bericksichtigte Gewinne/Verluste
die zwischenbetriebliche Vergleichbarkeit fir den Bilanzleser erschwert.'® Insofern
sind die Jahresabschlussadressaten dazu angehalten, die Geschéftsberichte intensiv zu
studieren, um an die gewlinschte und fiir sie relevanten Informationen zu gelangen. Da
das in der GuV erfasste Periodenergebnis wohl eher geeignet ist, die Unternehmens-
performance zu beurteilen, widre eine einheitliche Bezeichnung der Erfolgs-

komponenten — wie diese auch immer lauten mag — zumindest im Interesse der Ab-

schlussadressaten wiinschenswert.

% Vgl. Commerzbank AG (2009), S. 190.

% Vgl. Deutsche Bank AG (2009), S. 115.

190 v/g]. zu diesem Abschnitt KuBmaul / Weiler (2009b), S. 209ff.
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4 Klassifikation von Finanzinstrumenten

4.1 Bewertungskategorien

Finanzinstrumente werden auf Grund ihrer Art und der Absichten des Managements
zu deren Nutzung in verschiedene Kategorien eingeteilt. IAS 39.9 enthdlt 3 Be-
wertungskategorien, die ausschlieBlich fir finanzielle Vermogenswerte vorgesehen
sind: , Kredite und Forderungen” (,loans and receivables”), ,bis zur Endfalligkeit ge-
haltene Finanzinvestitionen” (,held-to-maturity investments”) und ,zur Verauflerung
verfligbare finanzielle Vermoégenswerte” (,,available-for-sale financial assets”). Als
weitere Bewertungskategorie, fiir welche sowohl finanzielle Vermégenswerte als auch
finanzielle Verbindlichkeiten infrage kommen, wird die Kategorie , erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewertet” (,financial asset or financial liability at fair value
through profit or loss“) genannt. IFRS 7.8 verweist auf die Einteilung gemaR IAS 39 und
flihrt eine weitere Kategorie ein: ,finanzielle Verbindlichkeiten, die zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten bewertet werden” (,financial liabilities measured at amortised
«101

cost”). In der Literatur wird diese Kategorie haufig als ,,sonstige Verbindlichkeiten

(other liabilities) bezeichnet.

Unabhangig von der Zuordnung zu einer Kategorie, erfolgt die Zugangsbewertung zum
beizulegenden Zeitwert (fair value). Dieser entspricht grundsatzlich dem Transaktions-
preis bzw. den Anschaffungskosten, d.h. der hingegebenen bzw. empfangenen

Leistung.102

Bei den finanziellen Vermoégenswerten und Verbindlichkeiten, die erfolgs-
wirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden, sind Transaktionskosten
sofort in der GuV zu erfassen. Bei Finanzinstrumenten, die nicht erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewertet werden, sind die Transaktionskosten bei Zugang zu

beriicksichtigen.'®?

Bis zum Oktober 2008 war eine Umklassifizierung von Finanzinstrumenten von einer

Kategorie in eine andere nicht vorgesehen bzw. wurde teilweise explizit aus-

19 56 7. B. Kuhn (2007) S. 140; Stauber (2009) S.

192 vgl. IAS 39.AG64; Bieg / KuRmaul (2009), S. 521.

103

Vgl. IAS 39.43.
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geschlossen.'® Eine Ausnahme bildete die freiwillige Umklassifizierung von Finanz-
instrumenten aus der Kategorie der ,zur VerduBerung verfligbare finanzielle Ver-
mogenswerte” in die Kategorie der ,bis zur Endfdlligkeit gehaltene Finanz-
investitionen”, die unter bestimmten Voraussetzungen moglich war. Aufgrund der
Finanzmarktkrise, und den damit einhergehenden, bereits angesprochenen
Problemen, sowie des politischen Drucks seitens der Europdischen Kommission sah
sich der IASB gezwungen, die Umklassifizierungsregelungen (riickwirkend zum
01.07.2008) kurzfristig anzupassen. Damit wurde es moglich den Einfluss der Markt-
bewegungen, die sich insbesondere bei der Bilanzierung zum Zeitwert sofort bemerk-

105

bar machen, zu vermindern.”> Umklassifizierte Instrumente wurden nicht mehr zum

Fair Value bewertet. Die Bewertung erfolgte auf Basis der Daten zum 01.07.2008.

Wie sich die neuen Umklassifizierungsregelungen auf die verschiedenen Kategorien

auswirken, wird auf den nachfolgenden Seiten, an entsprechender Stelle erldutert.

Finanzielle Vermégenswerte

Kredite und Forderungen

Bis zur Endfalligkeit gehaltene Finanzinvestitionen

Zur VerauBerung verfligbare finanzielle Vermogenswerte

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermogenswerte

Zu Handelszwecken gehalten

Finanzielle Verbindlichkeiten

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Verbindlichkeiten

Zu Handelszwecken gehalten

Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Verbindlichkeiten

Abb. 2: Bewertungskategorien fiir Finanzinstrumente nach IFRS %

1% 56 2. B. in der alten Fassung von IAS 39.50.

1% vgl. Gilgenberg / Weiss (2009), S. 183.

1% |n Anlehnung an Stauber (2009), S. 123 und Kuhn / Scharpf (2006), S. 101f.
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4.1.1 Kredite und Forderungen

Die Kategorie ,Kredite und Forderungen” beinhaltet ausschlieRlich nicht-derivative
finanzielle Vermogenswerte, die mit festen oder bestimmbaren Zahlungen verbunden
sind und bei denen das Unternehmen als Gldaubiger auftritt. Die Kredite und
Forderungen konnen dabei vom Unternehmen selbst ausgereicht oder angekauft
worden sein, dirfen aber nicht zu Handelszwecken gehalten werden. Ein weiteres
Kriterium fir die Einordnung in diese Kategorie ist, das der finanzielle Vermogenswert
tiber keinen notierten Marktpreis auf einem aktiven Mark verfigt.'’” Eine marktpreis-
bezogene Feststellung des Fair Value ist daher regelmaRig nicht moglich. Andere
naherungsweise Feststellungen dieses Wertes fehlt es an der Verldsslichkeit. Die Be-
wertung der Finanzinstrumente dieser Kategorie erfolgt daher zu fortgefiihrten An-
schaffungskosten, welche die zu erwartenden Einzahlungsiiberschiisse am besten
widerspiegeln. Typische Beispiele sind Forderungen aus Lieferung und Leistung,
Forderungen aus dem Verkauf von Anlagevermogen, Zins- und Dividendenanspriiche

sowie Ausleihungen an Mitarbeiter.'®

Finanzielle Vermogenswerte sind von dieser Kategorie ausgeschlossen, sofern diese
kurzfristig wieder verdauBert werden sollen oder bei ihrem erstmaligen Ansatz als
erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bezeichnet werden. AulRerdem aus-
geschlossen sind solche Finanzinstrumente, die als zur VerduRRerung verfligbar ein-

gestuft werden.'®

Auch Finanzinstrumente, deren Inhaber seine urspringliche In-
vestition infolge anderer Griinde als einer Bonitatsverschlechterung im Wesentlichen
Umfang nicht mehr wiedererlangen kann und die dann als zur VerauBerung verflgbar
eingestuft werden, stellen keine Kredite und Forderungeni. d. S. dar. Sofern es sich um
Forderungen handelt, fiir die keine vertragliche Grundlage besteht (z. B. Riickzahlungs-

anspriiche aus Steuern) handelt es sich regelmiRig um sonstige Forderungen.*°

Fir die Bewertung von Forderungen aus Lieferung und Leistung enthalt IAS 39.64 eine

bedeutende Regel, wonach bei einem Portfolio gleichartiger finanzieller Vermogens-

107

Vgl. 1AS 39.9.
198 vgl. Schmidt / Pittroff / Klingels (2007), S 27.
Vgl. IAS 39.AG26; Kuhn / Scharpf (2006), S. 122.

Vgl. Kuhn / Scharpf (2006), S. 123; vgl. Abschnitt 2 dieser Arbeit.
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werte, welche nicht einzeln als wertgemindert identifiziert werden, die Erfassung einer
Wertberichtigung auf Portfoliobasis moglich ist. Dadurch wird es dem bilanzierenden
Unternehmen ermdglicht, Pauschalwertberichtigungen auf Forderungen zu bilden.
Jedoch diirfen nur auf Erfahrungswerten basierende Wertminderungen (fiir das Aus-
fallrisiko) bericksichtigt werden. Besonders die Bildung von stillen Reserven ist un-

zulassig. '™

Eine Umklassifizierung aus der Kategorie ,Kredite und Forderungen” in eine andere
Kategorie ist nicht méglich bzw. auch nicht zweckmaRig, da die Bewertung ohnehin zu
fortgefiihrten Anschaffungskosten erfolgt und ein aktiver Markt nicht vorhanden ist.
Vielmehr stellt diese Kategorie ein mogliches Ziel bei der Umklassifizierung dar. Sofern
eine Umklassifizierung in diese Kategorie erfolgt, ist ein (Riick-)Umgliederung voraus-

sichtlich nicht notwendig, auch wenn der relevante Markt wieder aktiv wird.'*?

4.1.2 Bis zur Endfalligkeit gehaltene Finanzinvestitionen

In die Bewertungskategorie ,bis zur Endfalligkeit gehaltene Finanzinvestitionen”
dirfen nur nicht-derivative finanzielle Vermogenswerte, die mit festen oder bestimm-
baren Zahlungen sowie einer festen Laufzeit verbunden sind, eingeordnet werden. Das
Unternehmen muss jene Finanzinvestitionen mit der Absicht und der Fahigkeit er-
worben haben, sie bis zur Endfalligkeit zu halten.'”® Diesbeziiglich ist zum Zugangszeit-
punkt sowie zu jedem nachfolgenden Bilanzstichtag ein entsprechender Nachweis zu
erbringen.'* Die Folgebewertung von Finanzinstrumenten dieser Kategorie erfolgt zu

fortgefiihrten Anschaffungskosten, unter Beriicksichtigung der Effektivzinsmethode.'*?

Typische Beispiele sind Anleihen und Schuldverschreibungen.116 Aktien, Investment-
anteile und andere Eigenkapitaltitel ohne feste Laufzeit sowie Finanzinvestitionen mit

einer ewigen Laufzeit (keine Falligkeit) diirfen dieser Kategorie nicht zugeordnet

111

Vgl. Kirsch (2008), S 102.

12 Gilgenberg / Weiss (2009), S. 185.

Vgl.

113

Vgl. IAS 39.9.

114

Vgl. IAS 39.AG25.

115

Vgl. IAS 39.46.

116

Vgl. Schmidt / Pittroff / Klingels (2007), S 28.
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werden. Auch eine reine Daueranlageabsicht begriindet nicht die Einordnung in diese
Kategorie.™” Ebenso ausgeschlossen sind finanzielle Vermdgenswerte, die das Unter-
nehmen bei der erstmaligen Erfassung als ,erfolgswirksam zum beizulegenden Zeit-

118 Hat das Unternehmen

wert” oder als ,,zur VerduBerung verfiigbar” eingestuft hat.
keine ausreichend hohen Finanzreserven, um das Instrument zu halten oder gibt es
andere Beschrankungen, die die Halteabsicht beeintrachtigen kénnen, kommt die
Kategorie ,bis zur Endfélligkeit gehaltene Finanzinvestitionen” ebenfalls nicht in-

frage.119

Von wesentlicher Bedeutung fiir die Einordnung in diese Kategorie sind die feste Ab-

sicht des Managements und die wirtschaftliche Fahigkeit das Instrument bis zur End-

120 pies wird u.a. daran gemessen, ob das Unternehmen im

falligkeit zu halten.
laufenden oder wahrend der vorangegangenen zwei Geschaftsjahre mehr als einen
unwesentlichen Teil der Finanzinstrumente dieser Kategorie vor Endfalligkeit verduRert

121 15t dies der

oder in die Kategorie ,zur VerauBerung verfligbar” umgegliedert hat.
Fall, wird die generelle Halteabsicht des Unternehmens angezweifelt und das Unter-
nehmen muss in der Konsequenz alle Investitionen aus der Kategorie ,bis zur End-
falligkeit gehaltene Finanzinvestitionen” in die Kategorie ,zur VerdauBerung verfligbare
finanzielle Vermogenswerte” umklassifizieren und erfolgsneutral zum beizulegenden

122

Zeitwert bewerten.”* Auch Neuzugdnge dirfen dann erst nach Ablauf von zwei Jahren

123 per Begriff ,mehr als einen unwesent-

der Kategorie wieder zugeordnet werden.
lichen Teil” bezieht sich dabei auf die kumulierten Verkdaufe im oben genannten Zeit-
raum, wird in IAS 39 allerdings nicht ndher bestimmt. In der Praxis wird ein Umfang der
,unschadlichen” Verkiufe von hochstens 10 % als zulassig angesehen.® Zu dieser

Sanktion kommt es jedoch nicht, wenn der Verkauf oder die Umklassifizierung

17 ygl. 1AS 39.AG23; IAS 39.AG16; IAS 39.AG17.

118

Vgl. IAS 39.9.

119

Vgl. IAS 39.AG23; IAS 39.AG17.

120

Vgl. Lidenbach (2008), S. 143.

121

Vgl. IAS 39.9.

122

Vgl. IAS 39.52.

2 vgl. 1AS 39.9.

124

Vgl. Kuhn / Scharpf (2006), S. 118.
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= nahe am Endfalligkeits- oder Austibungstermin liegt,

= vorgenommen werden, nachdem das Unternehmen den gesamten urspriinglichen

Kapitalbetrag durch planmaRige oder vorzeitige Zahlungen eingezogen hat oder

= auf einen isolierten Sachverhalt zurickzufihren ist, der nicht vorhergesehen

werden konnte und von einmaliger Natur ist.'?

Weitere Ausnahmen, die die Absicht des Unternehmens andere Finanzinvestitionen bis
zur Endfalligkeit zu halten nicht infrage stellen, wie bspw. eine wesentliche Bonitats-

verschlechterung des Emittenten, werden in IAS 39.AG22 aufgefiihrt.

Aus den mit dieser Kategorie verbundenen Restriktionen, die einen vorzeitigen Verkauf
stark erschweren, ergibt sich eine eingeschrankte Flexibilitdt fir die Unternehmen.
Aufgrund dessen wird diese Kategorie von Industrieunternehmen praktisch nicht ver-

126

wendet.”™ Schmidt / Pittroff / Klingels bezeichnen sie als Kategorie mit Ausnahme-

charakter.'”’

Eine Umklassifizierung in eine andere Kategorie, als die genannte, ist nicht moéglich. Die
Kategorie der ,bis zur Endfalligkeit gehaltene Finanzinvestitionen” stellt ebenfalls ein
Ziel der nunmehr moglichen Umgliederung dar. Dabei sind jedoch dieselben Voraus-
setzungen zu erfillen. Z. B. muss zum Umgliederungszeitpunkt die feste Absicht des
Managements bestehen, das Instrument nun bis zur Endfalligkeit zu halten. So kann
ein ehemals zur Gewinnerzielung dienendes Finanzinstrument (zu Handelszwecken
gehalten) nun bis zur Endfélligkeit gehalten werden und zu fortgefiihrten An-
schaffungskosten bewertet werden. Insofern wird also unterstellt, dass sich die Absicht

des Managements in Bezug auf die Nutzung dieses Instruments geandert hat.

4.1.3 Zur VerauBerung verfiigbare finanzielle Vermoégenswerte

Die Kategorie ,,zur VerduBerung verflgbare finanzielle Vermogenswerte” beinhaltet

nicht-derivative Finanzinstrumente, die nicht als Kredite oder Forderungen eingestuft

125

Vgl. I1AS 39.9.

126 vgl. Striegel / Buschhiiter (2009), S. 180.

27 vigl. Schmidt / Pittroff / Klingels (2007), S 28.
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und nicht bis zur Endfalligkeit bzw. fiir spekulative Zwecke gehalten werden.'”® Sie
dient vor allem als Auffangkategorie fiir Vermogenswerte, die keiner der anderen
Kategorien zugeordnet werden kénnen. Insbesondere werden gehaltene Eigenkapital-
instrumente ohne Félligkeitstermin, wie z. B. Aktien, GmbH Anteile, Anteile an Invest-
mentfonds und Wertpapiere des Umlaufvermogens dieser Kategorie zugeordnet,
sofern diese nicht zu Handelszwecken gehalten oder als erfolgswirksam zum beizu-
legenden Zeitwert bewertet designiert werden.'?® Ferner ist sie auch dann relevant,
wenn die Kategorie der ,bis zur Endfalligkeit gehaltene Finanzinvestitionen”, wie

bereits beschrieben, sanktioniert ist.

Die Folgebewertung von Finanzinstrumenten dieser Kategorie erfolgt zum beizu-
legenden Zeitwert. Zeitwertschwankungen werden erfolgsneutral in einer gesonderten
Position (z. B. Neubewertungsriicklage, Riicklage fiir Zeitbewertung, AfS-Ricklage)
direkt im Eigenkapital erfasst. Eine erfolgswirksame Erfassung findet erst zum Ver-

130

duBerungszeitpunkt statt.” Jedoch missen eingetretene Wertminderungen stets in

der GuV beriicksichtigt werden.”!

Eine Umwidmung von Finanzinstrumenten aus der Kategorie ,zur VerdauRerung ver-
fligbare finanzielle Vermogenswerte” in die Kategorie , bis zur Endfalligkeit gehaltene
Finanzinvestitionen” ist moglich, sofern alle dafiir notwendigen Voraussetzungen er-

fiillt werden.**

Seit Oktober 2008 dirfen Finanzinstrumenten dieser Kategorie auch in
die Kategorie ,Kredite und Forderungen” umklassifiziert werden, sofern die
kategoriespezifischen Kriterien erfillt werden (z. B. kein aktiver Markt). Eine (Rick-

)Umgliederung wird voraussichtlich auch hierbei nicht notwendig sein.**?

128

Vgl. IAS 39.9.
129 ygl. Kirsch (2008), S 104; vgl. Liidenbach (2008), S. 144.
3% vgl. IAS 39.55b.
B! vgl. IAS 39.67-39.70.
32 vgl. Kuhn / Scharpf (2006), S. 124.
33 vgl. Gilgenberg / Weiss (2009), S. 184.
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4.1.4 Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanz-

instrumente

Die Bewertungskategorie der erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten
Finanzinstrumente umfasst sowohl finanzielle Vermdégenswerte als auch finanzielle
Verbindlichkeiten, die derivativer und nicht-derivativer Art sein kdnnen. GemafR IAS
39.9 lasst sie sich in zwei Bereiche bzw. Unterkategorien unterteilen. Zum einen die
Kategorie der Finanzinstrumente, die unter Nutzung der Fair-Value-Option freiwillig als
yerfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet” designiert werden. Zum
anderen die Bewertungskategorie der zu Handelszwecken gehaltenen finanziellen
Vermogenswerte und finanziellen Verbindlichkeiten (financial instruments held for

trading).

4.1.4.1 Zu Handelszwecken gehaltene finanzielle Vermogenswerte

Unter ,Handel” ist eine aktive und haufige Kauf- und Verkaufstatigkeit zu verstehen,
die in der Regel dazu dient, aus kurzfristigen Schwankungen der Preise Gewinne zu

erzielen.*

Finanzinstrumente, mithilfe derer, dieses Ziel verfolgt wird, sind zwingend
der Kategorie der zu Handelszwecken gehaltenen finanziellen Vermogenswerte zuzu-

ordnen. Ferner umfasst diese:'*
*  Finanzinstrumente, die mit einer kurzfristigen Verkaufsabsicht erworben werden,

= Finanzinstrumente, die bei der erstmaligen Erfassung Teil eines Portfolios ein-
deutig identifizierbarer und gemeinsam gemanagter Finanzinstrumente sind, fir
die es in der jlingeren Vergangenheit nachweisbare kurzfristige Gewinnmit-

nahmen gab,
= Derivate, sofern diese nicht als Finanzgarantie oder Sicherungsinstrument dienen.

Die Absicht, kurzfristig Spekulationsgewinne zu erzielen, ist lediglich bei Zugang des

Finanzinstrumentes darzulegen. Dennoch ist der Nachweis dieser Absicht ein zentrales

B4 vgl. IAS 39.AG14.

B33 vgl. 1AS 39.9.
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Kriterium fir die entsprechende Zuordnung. Die Definition des Begriffs ,kurzfristig” ist
dem Unternehmen, unter Beachtung des Stetigkeitsprinzips, Gberlassen. Dies erscheint
auch zweckmafig, da der Begriff bei im Handel sehr aktiven Unternehmen einen eher
kiirzeren Zeitraum umfassen wird als bei im Handel wenig aktiven Unternehmen.™®
Andert sich die Absicht des Unternehmens dahin gehend, dass das Instrument langer-
fristig gehalten werden soll, ist eine Umklassifizierung in die entsprechende Kategorie
ausgeschlossen.”’ Liegen gemaR IAS 39.50B auRergewdhnliche Umsténde vor, ist eine
Umklassifizierung in die Kategorien der ,bis zur Endfélligkeit gehaltene Finanz-
investitionen” sowie der ,zur VerduRerung verfligbare finanzielle Vermogens-
werte“jedoch moglich. Der IASB erkennt die Finanzmarktkrise als auRergewdhnlichen
Umstand an. Eine Umklassifizierung in die Kategorie ,Kredite und Forderungen” ist
nunmehr ebenfalls moglich, sofern das Kriterium des nicht mehr aktiven Marktes vor-

liegt und eine der Kategorie entsprechende Halteabsicht vorliegt. Eine etwaige (Rick-

)Umgliederung wird voraussichtlich nicht notwendig sein.**®

Die Bewertung der Instrumente dieser Kategorie erfolgt zum beizulegenden Zeitwert.
Mogliche Gewinne bzw. Verluste gehen positiv wie negativ erfolgswirksam in das Er-

gebnis ein.’*

4.1.4.2 Fair Value-Option

Neben der eben genannten zwingenden Zuordnung von Handelswerten zur Kategorie
der ,erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Finanzinstrumente” wird
es dem bilanzierenden Unternehmen unter bestimmten Voraussetzungen ermaéglicht,
dieser auch nicht zum Handelsbestand gehérende Finanzinstrumente zuzuordnen (sog.
Fair Value-Option). Wahrend die Fair-Value-Option in der IAS 39-Version vom
17.12.2003'° auf grundsatzlich alle Finanzinstrumente anwendbar war (aus-

genommen sind und waren nur Eigenkapitalinstrumente ohne aktiven Markt), ist dies

3¢ vigl. Kuhn / Scharpf (2006), S. 104.

57 vgl. 1AS 39.AG50.

38 vgl. Gilgenberg / Weiss (2009), S. 184.

3% vgl. Schmidt / Pittroff / Klingels (2007), S 30.
10 7yr Fortentwicklung der Fair-Value-Option vgl. z. B. Jensen-Nissen (2007), S. 100 ff.; Kuhn (2007), S.
133.
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nunmehr nur noch dann méglich, wenn es entweder zu einer Erhdhung der Relevanz
der Abschlussinformationen oder zu einer Komplexitdtsreduktion oder Erhéhung der

Zuverlassigkeit der Bewertung fuhrt.'*!

Konkret formuliert der IASB dazu drei Kriterien, nach denen finanzielle Vermogens-
werte und finanzielle Verbindlichkeiten freiwillig und unwiderruflich erfolgswirksam

zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden kdnnen:

1. Die Nutzung, der Fair-Value-Option tragt zur Eliminierung bzw. erheblichen

Reduktion von Ansatz- oder Bewertungsinkongruenzen (accounting mismatches'*?)
bei, die sich aus der ansonsten vorzunehmenden Bewertung von Vermogens-
werten und Verbindlichkeiten bzw. Erfassung von Gewinnen und Verlusten auf

unterschiedlichen Grundlagen ergeben wiirden.'*?

2. Ein Portfolio von Finanzinstrumenten wird gemal} einer dokumentierten Risiko-
management- oder Anlagestrategie gesteuert und dessen Performance®** auf Fair-
Value Basis beurteilt. Die daraus resultierenden Informationen zu diesem Portfolio

sind an Personen in Schliisselpositionen weiterzureichen.**

3. Es liegt ein Vertrag mit mindestens einem eingebetteten Derivat vor (hybrides
Finanzinstrument), das gemaR IAS 39.11 aufzuspalten ware. Da das Derivat die an-
fallenden Cashflows jedoch wesentlich beeinflusst, braucht eine Aufspaltung des

Vertrags nicht zu erfolgen.146

Die ersten beiden Kriterien zielen dabei auf die Bereitstellung qualitativ besserer und

b.'*” Das dritte Kriterium hat die

damit entscheidungsrelevanterer Informationen a
Reduktion der Komplexitdt der Bewertung zum Ziel, die mit der Aufspaltung und der

unterschiedlichen Kategorisierung der Bestandteile eines zusammengesetzten Finanz-

11 ygl. 1AS 39.9; Kuhn (2007), S. 132.

%2 Die offizielle Ubersetzung der EU sieht den Begriff “Rechnungslegungsanomalie” vor.

3 vgl. 1AS 39.9(b)(i).

Y4 1. d. S. ist der Begriff Performance als eine MessgréRe zur Erfolgsbeurteilung von Kapitalanlagen zu

verstehen.

> vgl. 1AS 39.9(b)(ii).

1 vgl. IAS 39.11A.

147

Vgl. IAS 39.AGA4C.
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instrumentes verbunden ist.'*® Insgesamt betrachtet, erleichtert die Fair Value-Option
die bilanzielle Abbildung von Sicherungsbeziehungen (hedge accounting) und damit

199 Das bilanzierende Unternehmen kann seine

auch die Anwendung von IAS 39.
Finanztransaktionen damit vermehrt nach wirtschaftlichen Gegebenheiten abbilden
und vereinzelt auf die Anwendung der Vorschriften zur Bilanzierung von Sicherungs-
beziehungen verzichten. Die Fair Value-Option darf jedoch nicht primar als ein
Instrument betrachtet werden, dass die Rechnungslegung fiir den Bilanzierenden ver-
einfachen soll. Gemall dem Standard soll vor allem die Qualitat der der Abschluss-
informationen erh6ht werden, indem die Option zu einer Erhéhung der Relevanz der
Informationen oder zu einer Komplexitatsreduktion oder Erhéhung der Zuverlassigkeit

der Bewertung beitragt.'*

Wie die Bezeichnung der Kategorie bereits angibt, erfolgt die Bewertung erfolgswirk-
sam zum beizulegenden Zeitwert. Gewinne und Verlusten werden unmittelbar in der
GuV erfasst. Im Gegensatz zu den zu Handelszwecken gehaltenen Finanzinstrumenten
ist eine Umklassifizierung in eine andere Kategorie nicht zuldssig.”>" Der IASB priift

momentan lediglich eine Anderung dieser Regelung.**

4.1.4.2.1 Vermeidung von Ansatz- oder Bewertungsinkongruenzen (accounting

mismatches)

Ansatz- und Bewertungsinkongruenzen koénnen aufgrund der durch IAS 39 er-
zwungenen, unterschiedlichen Bilanzierung von Finanzinstrumenten sowie den
restriktiven Vorschriften fir die bilanzielle Abbildung von Sicherungsbeziehungen auf-
treten. Die unterschiedlichen, kategoriespezifischen Bewertungsmethoden (fort-
gefliihrte Anschaffungskosten, erfolgswirksame und erfolgsneutrale Bewertung) wirken
sich dabei sowohl auf die Hohe des Bilanzansatzes als auch auf den Zeitpunkt der Ver-
einnahmung von Gewinnen und Verlusten aus. Besonders dann, wenn sich die Finanz-

instrumente hinsichtlich ihrer Wertentwicklung ahneln, beziglich ihrer Bilanz- und

148

Vgl. IAS 39.AG33A.

% vgl. Becker / Wiechens (2008), S. 626.

30 vgl. Baetge / Schulz (2006), S. 131f.

1 vgl. 1AS 39.50(b).

152 vgl. Gilgenberg / Weiss (2009), S. 185.
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GuV-Wirkung jedoch unterscheiden. Dies konnte bspw. der Fall sein, wenn ein
finanzieller Vermodgenswert der Kategorie ,zur VerduBerung verfigbar”
kategoriebedingt zum beizulegenden Zeitwert bewertet wird, eine dazu
korrespondierende finanzielle Verbindlichkeit jedoch zu fortgefiihrten Anschaffungs-
kosten, was bei der Anderung eines gemeinsamen Risikos (z. B. Zinsdnderungsrisiko)
einen accounting mismatch zur Folge haben kann. Die Zeitwertanderung wiirde nur bei
dem finanziellen Vermogenswert (in diesem Fall erfolgsneutral) erfasst. Gleiches gilt z.
B. auch bei einer finanziellen Verbindlichkeit, die durch ein Finanzderivat gesichert
wird. Hierbei konnen aufgrund der Bilanzierung der finanziellen Verbindlichkeit zu
fortgefiihrten Anschaffungskosten und des Finanzderivats zum Fair Value Ergebnisver-
zerrungen entstehen. Sofern die Beziehung der beiden Finanzinstrumente auch nicht
die restriktiven Voraussetzungen des hedge accounting erfillen, weil bspw. die
Effektivitatsbedingung nicht erfillt ist, bleibt eine solche ,Rechnungslegungsanomalie”
bestehen, welche zu o6konomisch nicht gerechtfertigten Ergebnis- und / oder
Eigenkapitalvolatilitéten153 flihrt. Mithin wird dadurch die 6konomische Realitdt ver-
zerrt dargestellt und das verpflichtende true and fair view-Prinzip (festgeschrieben in
IAS 1.13) unterlaufen™, welches ein maglichst verlassliches und den tatsachlichen
Verhaltnissen entsprechendes Bild des Unternehmens fordert. Durch Anwendung der
Fair Value-Option, und der damit verbundenen, konsequenten erfolgswirksamen Er-
fassung der sich im Marktpreis analog entwickelnden Instrumente, kann dies ver-
mieden werden und sich daraus eine Erhohung der Relevanz der Abschluss-
informationen ergeben.™ In derselben Weise gilt dies fir alle Sachverhalte, bei denen

ein nicht-derivatives Finanzinstrument,

33 Unter dem Begriff Volatilitat ist ein Schwankungsbereich zu verstehen, der auch als ein Risikomald

betrachtet werden kann. Wird ein Finanzinstrument, als Grundgeschaft, durch ein anderes Finanz-
instrument abgesichert, kann das AusmaR der Schwankung des Werts des Grundgeschéftes durch
das sichernde Instrument, insgesamt betrachtet, verringert oder ausgeglichen werden. Die Aus-
wirkung auf das Ergebnis wird damit verringert oder vermieden. Im Idealfall gleicht das sichernde
Instrument z. B. einen aus dem Grundgeschaft resultierenden Verlust zu 100 % aus. Insgesamt be-
trachte, ergabe sich keine Auswirkung auf das Ergebnis.

34 vgl. Bier / Lopatta (2008), S. 308

155 vgl. I1AS 39.AG4D.
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im Falle von Vermoégenswerten, der Bewertungskategorie ,Kredite und
Forderungen®, ,bis zur Endfélligkeit gehaltene Finanzinvestitionen” oder ,zur Ver-

dulerung verfligbare finanzielle Vermdgenswerte” bzw.,

im Falle von Verbindlichkeiten, der Bewertungskategorie ,sonstige Verbindlich-

keiten”

zugeordnet ist und durch Derivate gegen das Risiko einer Anderung des beizulegenden

Zeitwerts abgesichert ist, eine bilanzielle Abbildung als Sicherungsbeziehung jedoch

nicht vorgenommen wird bzw. nicht zuldssig ist.>® Insofern wird eine Abbildung als

sog. natural hedge™’ erlaubt.

Zwingende Voraussetzung fiir die Anwendung der Fair-Value-Option zur Beseitigung

eines accounting mismatch ist allerdings, dass ein nachweisbarer 6konomischer Zu-

sammenhang zwischen den Finanzinstrumenten besteht. Dies trifft zu, wenn Ver-

mogenswert und Verbindlichkeit z. B. demselben Risiko unterliegen und sich dadurch

eine gegenlaufige Entwicklung der beizulegenden Zeitwerte ergibt. Ein 6konomischer

Zusammenhang kann ebenfalls bestehen, wenn das Unternehmen der Meinung ist,

dass die Verbindlichkeit den Vermégenswert finanziert.*®

4.1.4.2.2 Portfolio-Steuerung und -Performance-Messung auf Fair Value-Basis

Nach dem zweiten Kriterium ist die Designation zur Kategorie der ,erfolgswirksam zum

beizulegenden Zeitwert bewerteten Finanzinstrumente” maoglich, wenn die zu klassi-

fizierenden finanziellen Vermogenswerte und Verbindlichkeiten (wobei alle drei Be-

dingungen kumulativ erfullt sein miissen)

Bestandteil eines Portfolios sind, dessen

156

157

158

Vgl. Kuhn / Scharpf (2006), S. 108.

Der Begriff ,natural hedge” bzw. ,natirliche Sicherungsbeziehung” wird vom IASB selbst nicht ge-
nannt. Im Folgenden ist darunter eine Sicherungsbeziehung zu verstehen, die 6konomisch be-
trachtet existiert, im Rahmen des hedge accountings nach IFRS aber nicht als solche abgebildet
werden kann oder darf.

Vgl. IAS 39.BC75.
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4 Klassifikation von Finanzinstrumenten

= Management und Performance-Messung auf Grundlage der beizulegenden Zeit-
werte gemaR einer dokumentierten Risikomanagement- oder Anlagestrategie

erfolgt und

= die damit verbundenen Informationen Personen in Schlisselposition intern zur

Verfugung gestellt werden,™®

Mit dem Begriff ,,Personen in Schliisselposition” sind allgemein Personen gemeint, die
direkt oder indirekt fiir die Planung, Leitung und Uberwachung der Unternehmens-
tatigkeiten zustandig und verantwortlich sind. Diesbeziglich sind z. B.
Geschaftsfihrungs- und Aufsichtsorgane zu nennen,™®® wobei die Berichterstattung an
die zweite Fuhrungsebene (d. h. unter der Geschaftsfihrung) grundsatzlich denkbar
ist. et

Um zu einer Erhéhung der Relevanz von Abschlussinformationen beizutragen, kann
das Unternehmen das Management und die Performance-Messung eines Portfolios (i.
S. v. 39.9(b)(ii) ist darunter eine Gruppe von finanziellen Vermogenswerten und/oder
finanziellen Verbindlichkeiten zu verstehen) auf Basis der beizulegenden Zeitwerte
durchfiihren und das gesamte Portfolio erfolgswirksam bewerten. In diesem Zu-
sammenhang ist vor allem entscheidend, wie das Unternehmen das Portfolio steuert
und die Performance misst. Zu welchen Art von Finanzinstrumenten die einzelnen Be-

2 Hinsichtlich der

standteile gehdren, ist von untergeordneter Bedeutung.16
Dokumentation der Management- und Anlagestrategie muss diese, nach Ansicht des
IASB, weder umfangreich noch fiir jeden einzelnen Posten des Portfolios vorgehalten
werden. Voraussetzung dafiir ist jedoch, dass die Dokumentation auf Portfolio-Ebene
erfolgt. Sofern z. B. aus einem Management-Informationssystem, welches durch eine
Person in Schllsselposition freigegeben wurde, eindeutig hervorgeht, dass die Per-

formance auf Basis der Gesamtrendite gemessen wird, ist dies als Nachweis einer

Dokumentation ausreichend.'®® Als Beispiel fiir diese Voraussetzung ist das Ausreichen

1% vgl. 1AS 39.9(b)(ii).
160 vgl. IAS 24.9.
161 vgl. Eckes / Weigel (2006), S. 419.
%2 vgl. IAS 39.AG4H.
163 ygl. 1AS 39.AG4K.
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4 Klassifikation von Finanzinstrumenten

eines festverzinslichen Kredits anzusehen, bei dem das Risiko einer Anderung des
Referenzzinssatzes mit einer Mischung aus derivativen und origindren Finanz-

instrumenten gesteuert wird."®*

4.1.4.2.3 Zusammengesetzte Finanzinstrumente

Zusammengesetzte Finanzinstrumente liegen vor, wenn ein Vertrag ein eingebettetes
Derivat (oder mehrere eingebettete Derivate) enthilt.’® Nach IAS 39 hat das Unter-
nehmen bei Abschluss eines entsprechenden Kontraktes stets zu priifen, ob das ein-
gebettete Derivat abzuspalten ist und getrennt vom Basisvertrag zu bilanzieren ist.1®
Dies deshalb, da zusammengesetzte Finanzinstrumente sonst geradezu ideal dafir
geeignet wadren, die geforderte Designation von Derivaten zur Kategorie der ,zu

187 padurch wiren die

Handelszwecken gehaltenen Finanzinstrumente” zu umgehen.
dem derivativen Vertragsbestandteil anhaftenden Risiken nicht mehr erkennbar. Im
Fall einer Trennungspflicht ware das Derivat der (Unter-) Kategorie ,,zu Handels-
zwecken gehaltene Finanzinstrumente” zuzuordnen und der Basisvertrag nach dem
jeweils geltenden Standard zu bilanzieren (handelt es sich um ein Finanzinstrument

ware ebenfalls IAS 39 anzuwenden).

Die Pflicht zur getrennten Bilanzierung von eingebetteten Derivaten (besonders, wenn
mehrere Derivate eingebettet sind) kann jedoch dazu fiihren, dass die Bewertung der
einzelnen Bestandteile nach der Abspaltung weniger verlasslich ist, als dies bei einer
(freiwilligen) Designation des gesamten zusammengesetzten Instrumentes zur Kate-
gorie der ,erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Finanz-

168

instrumente” der Fall ware.”® Zudem filihrt die Pflicht der Analyse der Vertrdge auf

eingebettete Instrumente bei Unternehmen, die eine Vielzahl von komplexen

169

Instrumenten besitzen, zu einem signifikanten Anstieg der Kosten.”™ Daher ist es

(nunmehr) zuldssig das gesamte trennungspflichtige Instrument der Kategorie der

%% vgl. 1AS 39.AG1I(b).

18> vigl. Abschnitt 2.8 dieser Arbeit.

166

Vgl. IAS 39.11.

167 vgl. Kiiting / Doge / Pfingsten (2006), S. 597.

1% vgl. IAS 39.AG33A.

169 ygl. I1AS 39.BC778.
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yerfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Finanzinstrumente” zuzu-

ordnen, es sei denn

= das eingebettete Derivat beeinflusst die aus dem hybriden Instrument

resultierenden Zahlungsstrome nur unwesentlich, oder

= bei einer erstmaligen Beurteilung eines &hnlichen zusammengesetzten
Instrumentes ohne oder mit nur geringem Aufwand ersichtlich ist, dass eine ge-

trennte Bilanzierung nicht zulassig ist.*”°

Die Anwendung der Fair Value-Option, und der damit verbundenen erfolgswirksamen
Bewertung zum beizulegenden Zeitwert, auf zusammengesetzte Finanzinstrumente ist
demnach nur dann moglich, wenn das eingebettete Derivat zu einer signifikanten
Anderung der cashflows des Vertrages fiihrt. Weiterhin muss ein trennungspflichtiger
Vertrag vorliegen. Bspw. ist eine Spareinlage mit gesetzlichem Kiindigungsrecht kein
trennungspflichtiger Vertrag bzw. darf dieser nicht getrennt bewertet werden.!’
Zudem ist zu beachten, dass die Anwendung der Fair Value-Option zu einer Komplexi-
tatsreduzierung oder einer Erhohung der Zuverlassigkeit der dargestellten
Informationen beigetragen muss.'’”> Wiirden diese Beschrankungen nicht bestehen,
konnte auf alle zusammengesetzten Finanzinstrumente die Option ausgelibt werden,
was nach Ansicht des IASB die librigen Restriktion zur Nutzung der Fair Value-Option in
Frage stellen wiirde. Gerade deshalb, weil viele Finanzinstrumente eingebettete De-

rivate enthalten bzw. dies ohne Weiteres entsprechend gestaltbar wire.!”?

4.1.4.3 Bedeutung der Fair Value-Option fiir Unternehmen

In der Praxis dirfte die Fair Value-Option vor allem bei der Absicherung von festver-
zinslichen Posten gegen Zinsrisiken zur Anwendung kommen, da hierdurch die Volatili-

tat gemindert wird, welche durch die zwingend erfolgswirksam zu erfassenden Zeit-

1

~

% vgl. IAS 39.11.

71 vgl. Eckes / Weigel (2006), S. 420.

1

~

% Vgl. 1AS 39.AG33B.

73 vgl. I1AS 39.BC78
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wertinderungen von Derivaten ausgeldst wird."”* Wie bereits beschrieben wurde,
gelten die Vorschriften fir Finanzinstrumente fir alle Unternehmen gleichermalen.
Eine branchenspezifische Differenzierung findet also nicht statt, sodass die Standards
sowohl fur Kredit-, Finanzdienstleistungs- und Versicherungsunternehmen gleicher-
malen giltig sind wie fur Unternehmen aus Industrie, Handel und dem Dienst-
leistungsgewerbe. Insofern triff dies auch fiir die Fair Value-Option zu. Dennoch
werden Banken und Versicherungsunternehmen als die Hauptanwender der Fair

Value-Option gesehen.'”

Dies deshalb, da sich der Anwendungsbereich der Option
lediglich auf Finanzinstrumente beschrankt. Grundgeschaft und Sicherungsinstrument
mussen also finanzieller Art sein. So kann sich ein Industrie- oder Handelsunternehmen
zwar gegen Wahrungsrisiken, die aufgrund kiinftiger Umsatzerlose bzw. Warenbeziige
in einer Fremdwadhrung bestehen, absichern. Die Fair Value-Option darf es hierbei
jedoch nicht anwenden. Bei Nicht-Banken ware vor allem die Anwendung auf
strukturierte Finanzinstrumente denkbar. Aufgrund fehlender Anwendungsmaglich-
keiten wenden viele Nicht-Banken die Fair Value-Option nicht an. So wird z. B. aus den
Geschiftsberichten 2008 der 30 DAX-Unternehmen'’® ersichtlich, dass neben allen

Banken- und Versicherungsunternehmen, lediglich die Merck KGaA und die Deutsche

Post AG (jedoch nur die Postbank AG) die Fair Value-Option nutzen.'”’

4.1.5 Sonstige Verbindlichkeiten

Unter die Kategorie ,sonstige Verbindlichkeiten®, die in IAS 39 selbst nicht genannt
wird, fallen samtliche finanzielle Verbindlichkeiten, die nicht als erfolgswirksam zum
beizulegenden Zeitwert bewertet bzw. zu Handelszwecken gehalten werden. Als
sonstige Verbindlichkeiten werden typischerweise Verbindlichkeiten aus Lieferung und
Leistung, Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten und Kunden, Verbindlichkeiten
Wechselverbindlichkeiten, Darlehensverbindlichkeiten, bdrsennotierte und nicht-

borsennotierte Schuldtitel sowie Anleiheschulden erfasst.

7% vigl. Kuhn / Scharpf (2006), S. 111.

175

Vgl. IAS 39.BC78A.

¢ Mit Hannover Rickversicherungs AG, ohne Infinion AG.

77 vigl. Merck (2009), S. 130; vgl. Deutsche Post AG (2009), S. 140
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Die Folgebewertung von sonstigen Verbindlichkeiten erfolgt zu fortgefiihrten An-

schaffungskosten unter Anwendung der Effektivzinsmethode.'’”®

178

Vgl. Kuhn / Scharpf (2006), S. 124-125.
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5 Die Fair Value-Option in Hinblick auf die qualitative Anforderungen an die Abschlussinformationen

5 Die Fair Value-Option in Hinblick auf die qualitative An-

forderungen an die Abschlussinformationen

5.1 qualitative Anforderungen an die Abschlussinformationen

Das IFRS-Rahmenkonzept (framework), als theoretische Basis der IFRS, formuliert,
neben den allgemeinen Aussagen zur Zielsetzung und den Grundannahmen des IFRS-
Abschlusses, zentrale qualitative Anforderungen, die an den IFRS-Abschluss gestellt
werden. Obgleich die Regelungen im Rahmenkonzept den einzelnen Standards nicht

9

vorgehen,'”® werden die qualitativen Anforderungen an den IFRS-Abschluss in IAS

1.15(b) Gbernommen und sind damit verbindlich.

Im nachfolgenden soll zunachst auf die wichtigsten, im Rahmenkonzept genannten,
qualitativen Anforderungen (qualitativ characteristics) — Verstandlichkeit, Relevanz,
Verlasslichkeit und Vergleichbarkeit — eingegangen werden, durch welche sicher-
gestellt werden soll, dass die Abschlussadressaten entscheidungsniitzliche

180

Informationen erhalten.”™" Anschliefend soll die Fair Value-Option in Hinblick auf diese

Merkmale ndher betrachtet werden.

5.1.1 Grundsatz der Relevanz

Informationen sind fir den Adressaten relevant, wenn diese fiir seine wirtschaftliche
Entscheidung nitzlich sind, d. h., wenn sie dem Adressaten bei der Bewertung voran-
gegangener, gegenwartiger oder zukinftiger Ereignisse helfen oder Beurteilungen der
Vergangenheit bestatigen oder korrigieren. Dies kann bspw. durch Informationen tber
den momentanen Bestand sowie die Struktur des Besitzes an Vermogenswerten er-
reicht werden, da diese Informationen einerseits eine Prognose der wirtschaftlichen
Zukunft des Unternehmens zulassen und andererseits frihere Prognosen bestatigen
konnen. Prognosen miussen i. d. S. zwar nicht zur Verfligung gestellt werden, sollten

aber auf Grundlage relevanter Informationen zur Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage

% vgl.F. 2.

180 vgl. F. 24.
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ermoglicht werden, was wiederum durch die Darstellungsform der Informationen be-

einflusst wird.*®!

GemadR F. 29 wird die Relevanz einer Information durch ihre Wesentlichkeit de-
terminiert. Eine Information kann bereits aufgrund ihrer Art (entscheidungs-)relevant
sein,'®? was bedeuten kann, dass nahezu samtliche, z. B. auch interne Unternehmens-
informationen, den Adressaten bereitgestellt werden missten. Die Quantitdt der
Informationen wird daher, nach herrschender Meinung, durch den Wesentlichkeits-
grundsatz begrenzt, womit der Vollstandigkeitsgrundsatz gewissermaRen durch-
brochen wird. Demnach beeinflussen unwesentliche Informationen die Entscheidungs-

findung des Adressaten nicht.'®®

Nach F. 30 soll die Beurteilung der Wesentlichkeit an
der (monetaren) PostengrolRe orientieren. Da keine quantitativen Grenzen vorgegeben

werden, ergeben sich hierdurch gewisse Ermessensspielraume.

5.1.2 Grundsatz der Verlasslichkeit

Der Grundsatz der Verldsslichkeit verlangt, dass die Abschlussinformationen frei von
wesentlichen Fehlern und Verzerrungen sein miissen, um nitzlich zu sein. Zudem soll
der Adressat darauf vertrauen kdonnen, dass die Darstellung im Abschluss glaubwiirdig
ist.”® Der Verlisslichkeitsgrundsatz wird durch weitere Sekundirgrundsitze
konkretisiert. Im Einzelnen sind dies die Grundsatze der glaubwirdigen Darstellung
(faithful representation), der wirtschaftlichen Betrachtungsweise (substance over
form), der Neutralitat (neutrality), der Vorsicht (prudence) und der Vollstandigkeit

(completeness).

Die Forderung nach einer glaubwirdigen Darstellung der Informationen verlangt, dass
alle Geschaftsvorfadlle und alle Gbrigen Ereignisse den tatsachlichen Verhdltnissen ent-
sprechend abgebildet werden. So missen sich bspw. alle im Jahresabschluss dar-
gestellten Vermogenswerte und Verbindlichkeiten sowie alle Aufwendungen und Er-

trage auf tatsachliche Geschéftsvorfille zurickfihren lassen und die jeweiligen Ansatz-

81 vgl. F. 26-28.

182

Vvgl. F. 30

183 vgl. Blasius (2006) S. 239.

8% vgl. F. 31.
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und Bewertungskriterien erfiillen. Zudem wird bemerkt, dass real existierende Un-
sicherheiten bei der Bewertung von Geschaftsvorfallen allein einer glaubwiirdigen Dar-
stellung nicht entgegenstehen. Es kann also durchaus erforderlich sein, dass , weniger
glaubwiirdige Sachverhalte”, wie z. B. Marktchancen, in den Abschluss aufzunehmen

sind, wobei das Fehlerrisiko dann anzugeben ist.'®

Der (Sekundar-)Grundsatz der wirtschaftlichen Betrachtungsweise verlangt, dass mehr
wirtschaftliche als formalrechtliche Kriterien bei der Bilanzierung von Geschéaftsvor-
fallen und anderen Ereignissen im Vordergrund stehen. Nach F. 35 erfordert eine
glaubwiirdige Darstellung der Informationen eine starkere Orientierung an den tat-
sachlichen, wirtschaftlichen Gegebenheiten, da sich diese in vielen Fallen eindeutig
von der rein rechtlichen Gestaltung unterscheiden. Konkrete Anwendungsfalle liegen
insbesondere in der Bilanzierung von Leasingverhdltnissen: Ein Unternehmen ver-
duRert einen Vermogenswert an einen Dritten, wobei das Eigentum formalrechtlich
auf den Dritten Uber geht. Zugleich wird jedoch vereinbart, dass das verdauBernde
Unternehmen auch kiinftig den wirtschaftlichen Nutzen aus dem Vermoégenswert er-
halt (sale-and-leas-back-Geschafte). Eine rein rechtliche Berichterstattung, die lediglich
den Verkauf abbildet, wirde diesen Geschéaftsvorfall nur unzureichend bzw. nicht

glaubwiirdig darstellen.®®

Dass Informationen neutral, d. h. frei von verzerrenden Einfliissen, sein miissen ver-
langt der Grundsatz der Neutralitat. I. d. S. sind Informationen nicht neutral, wenn
bspw. das Management mittels unberechtigter optimistischer Beurteilung versucht,
ein bestimmtes Entscheidungsverhalten beim Adressaten auszulésen.’®’” Inwieweit der
Grundsatz der Neutralitat eingehalten wird, ist im Einzelfall wohl nur schwer erkennbar
bzw. nachvollziehbar. Es handelt sich dabei um eine Forderung, die als , Leitlinie” fir
die Wahlrechts- und Ermessensausiibungen angesehen werden kann. Der
Bilanzierende soll damit dazu angehalten werden, im Fall von unvermeidbaren Er-

. . . . . 1
messensspielrdumen, objektiv zu beurteilen. 88

85 vgl. F. 33; F. 34.

186

vgl. F. 35.

87 vgl. F. 36.

188 vigl. Blasius (2006) S. 242.
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F. 37 fordert ein gewisses MalRR an Vorsicht bei der bilanziellen Behandlung von Un-
gewissheiten, wie bspw. bei der Bestimmung bzw. Schatzung der voraussichtlichen
Nutzungsdauer oder Einbringbarkeit von zweifelhaften Forderungen. Aus derartigen
Ungewissheiten ergeben sich zwangslaufig Ermessensspielrdume, wobei der
Bilanzierende dazu angehalten ist, die erforderlichen Schatzungen und Beurteilungen
vorsichtig vorzunehmen. Demnach soll verhindert werden, dass Vermoégenswert und
Schulden sowie Ertrage und Aufwendungen zu hoch oder zu niedrig angesetzt werden
und dadurch die Unternehmenssituation zu optimistisch dargestellt wird. Zudem ware
dies mit der unzuléssigen Bildung von stillen Reserven bzw. Uberbewertung von Riick-
stellungen verbunden. Ein Verstol3 gegen den Sekundargrundsatz der Vorsicht wiirde
dazu fihren, dass der Abschluss nicht neutral ware und der Grundsatz der Verlasslich-

keit damit nicht erfillt wird.*®®

Als letzte Sekundaranforderung wird die Vollstandigkeit in F. 38 genannt. Damit die
Abschlussinformationen verlasslich sind, missen diese vollstandig sein, d. h., alle ent-
scheidungsrelevanten bzw. fir Entscheidungen nitzlichen Informationen miussen in
den Abschluss einflieRen. Denn ein Weglassen von Informationen wiirde folglich die
Verlasslichkeit beintrachtigen. Vollstandigkeit wird jedoch lediglich innerhalb ,der
Grenzen von Wesentlichkeit und Kosten” verlangt. Die Kosten fiir die Erreichung der
Vollstandigkeit missen also in einem verniinftigen 6konomischen Verhaltnis zu-

einanderstehen. Die Informationen miissen zudem wesentlich und relevant sein.*®

5.1.3 Grundsatz der Vergleichbarkeit

Der Grundsatz der Vergleichbarkeit verlangt, dass es dem Adressaten moglich sein
muss, die Abschliisse des Unternehmens lber den Zeitverlauf hinweg, aber auch mit
Abschlissen anderer Unternehmen, zu vergleichen.191 Dies erfordert, dass auch die
angewandten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden sowie die Auswirkungen bei

192

Anderung dieser Methoden angegeben werden.”” Um den Vergleich zwischen den

189

vgl. F. 37.

190 vgl. F. 38; vgl. Blasius (2006) S. 243.

1 vgl. F. 30.

%2 vgl. E. 40.
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193 Auch wenn ein

Perioden zu gewahrleisten, mlssen auch Vorjahresangaben erfolgen.
Vergleich der Abschliisse zwischen den Unternehmen ermoglicht werden soll, heif3t
dies keinesfalls, dass alle Unternehmen die gleichen Methoden und diese stetig an-
wenden. Besonders wenn relevantere und verldsslichere Alternativen zur Verfligung
stehen, die zu einer qualitativen Verbesserung der Abschlussinformationen beitragen,

kann ein Wechsel Bewertungsmethoden zweckdienlich sein.’®

5.1.4 Grundsatz der Verstandlichkeit

Ausschlaggebend fiir die Qualitdt der Abschlussinformationen ist, dass diese fir den
Adressaten leicht verstandlich sind. Ein Sachkundiger soll demnach keine Probleme bei
der ErschlieBung der Informationen haben. Dies bedeutet allerdings nicht, dass auf die
Veroffentlichung von entscheidungsrelevanten, aber komplexen Informationen ver-
zichtet werden darf, nur weil diese u. a. zu Verstandnisproblemen fiihren kénnen.'*

Die Verstandlichkeit soll durch entsprechende Anhangsangaben gewahrleistet werden.

5.2 Auswirkungen der Fair Value-Option auf die Grundsatze

5.2.1 Fair Value-Option und Relevanz

Die Anwendung der Fair Value-Option zur Vermeidung oder Verhinderung von Ansatz-
und Bewertungsinkongruenzen tragt zweifellos zu einer Erhéhung der Relevanz der
Abschlussinformationen bei. Gerade bei Finanzinstrumenten, zwischen denen eine
okonomische Beziehung besteht, kann die zuvor skizzierte, durch IAS 39 erzwungene,
ungleiche Bilanzierung von Finanzinstrumenten zu ungerechtfertigten Ergebnis- und
Eigenkapitalschwankungen fiihren. Scheitert auch eine bilanzielle Abbildung als
Sicherungsbeziehung (hedge accounting), weil bspw. die Effektivitdt nicht nach-
gewiesen werden kann oder keines der Finanzinstrumente derivativer Art ist, bleibt
der accounting mismacht bestehen. Ohne die Fair Value-Option kdnnten ent-

sprechende Beziehungen demnach nicht adaquat und entscheidungsrelevant ab-

% vgl. F. 42.

%4 vgl. F. 42.

%5 vgl. F. 25.
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gebildet werden. Zudem ware die im framework geforderte Prognosetauglichkeit, auf-
grund der fehlenden Erkennbarkeit der kompensierenden Wirkung der verschiedenen
Finanzinstrumente, erheblich erschwert. Um dies zu vermeiden, wird es dem
bilanzierenden Unternehmen durch die Fair Value-Option ermoglicht, derartige Zu-
sammenhdnge von Finanzinstrument dennoch sinngemall und damit relevant abzu-

«196

bilden bzw. ,,nachzuahmen“~". Die folgenden Beispiele sollen dies verdeutlichen.

Der Commerzbank Konzern verwendet die Fair Value-Option im wesentlichen dazu,
um derartige accounting mismatches bei Wertpapieren und Krediten, die mit Zins-
bzw. Kreditderivaten gesichert sind sowie bei begebenen strukturierten Schuldver-
schreibungen, die mit Zins- und Fremdwadhrungsderivaten gesichert sind, zu ver-

meiden.™’

Das Unternehmen versucht sich hierbei gegen die mit den Wertpapieren
und Krediten in Verbindung stehenden Risiken (z. B. Zinsdanderungsrisiko) durch ent-
sprechende Derivate (z. B. Zinsderivat) abzusichern. Dabei unterliegen das Sicherungs-
instrument und das zu sichernde Instrument dem gleichen Risiko. Aufgrund der sich
gegenlaufig verandernden Zeitwerte der Instrumente und erfolgswirksamen Erfassung,
ergibt sich eine kompensierende Wirkung in der GuV, vorausgesetzt die Fair Value-
Option wird angewendet. Ohne die Fair Value-Option ergdbe sich ein accounting
mismatches, da nur der Zeitwert der Derivate erfolgswirksam erfasst werden wiirde.
Auch die Postbank Gruppe, als Finanz-Tochter der Deutsche Post AG, wendet die Fair
Value-Option zur Vermeidung von accounting mismatches an und zwar auf bestimmte
Forderungsbestande des Baufinanzierungsbereiches, die mit Zinsderivaten abgesichert
sind und im 6konomischen Zusammenhang stehen. Des weitern wird die Fair Value-
Option dazu verwendet, um die Effekte aus einer vom Kursindex'*® abhingigen Ver-
bindlichkeit, welche im Zusammenhang mit Finanzinstrumenten steht, die eigentlich
der Kategorie der zur VerauRerung verfligbaren Vermogenswerte zu zurechnen wéren,

199

in der GuV zu kompensieren.””” Der accounting mismatch wirde im letzten Fall ent-

196

Vgl. Schmidt / Pittroff / Klingels (2007), S 85.

%7 vgl. Comerzbank AG (2009), S. 260.

Ein Kursindex spiegelt die relative Veranderung des Kurses von Wertpapieren, innerhalb eines be-
stimmten Zeitraums, bezogen auf einen bestimmten Basiszeitpunkt und dessen festgelegten Wert,
wieder.

%9 ygl. Deutsche Post AG (2009), S. 140.
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stehen, da die Verbindlichkeit erfolgswirksam und die mit dieser korrespondierenden

Finanzinstrumente erfolgsneutral bewertet werden wiirden.

Des Weiteren wird es dem Unternehmen durch die Fair Value-Option erméglicht, dass
Management und die Performance-Messung von Portfolios auf Basis der beizu-
legenden Zeitwerte durchzufiihren und damit das gesamte Portfolio erfolgswirksam zu
bewerten und dementsprechend abzubilden. Demnach ist es auch nicht erforderlich,
fiir jedes neue Sicherungsinstrument, eine neue Dokumentation zu erstellen, was zu-
gleich den Dokumentationsaufwand senkt. Diese Moglichkeit wurde von vielen Unter-
nehmen gefordert, damit sich die interne und externe Rechnungslegung nicht unter-
scheiden. Zudem werden durch diese Moglichkeit erklarungsbedirftige Unterschiede,
die sich aus einer unterschiedlichen Bewertung der Portfolio-Bestandteile ergeben

20 p5 es beim modernen Risiko-

wirden, erheblich reduziert bzw. vermieden.
management Ublich ist, ganze Portfolios von Finanzinstrumenten intern auf Fair Value-
Basis zu steuern, kann dies durch Anwendung der Fair Value-Option auch extern ent-
sprechend abgebildet werden. In diesem Zusammenhang kann die Fair Value-Option
auch als eine Art Ersatz flir die bilanzielle Abbildung als Sicherungsbeziehung auf

Portfolioebene betrachtet werden, da hier gleichwohl restriktive Vorschriften

gelten.?®

Problematisch ist jedoch, dass der IASB hinsichtlich der Effektivitat der
kompensierenden Wirkung keine Aussagen macht. Im Falle des hedge accountings ist
diese klar vorgegeben und gilt als effektiv, wenn sie sich zwischen 80-125 % bewegt.202
Da sich der IASB in Bezug auf die Fair Value-Option nicht konkret duRert, ergeben sich
hinsichtlich der Effektivitat zwangslaufig Ermessensspielrdume fir den Bilanzierenden,
sodass zwar der oOkonomische Zusammenhang der korrespondierenden Finanz-
instrumente korrekt dargestellt werden kann, die wiinschenswerte neutralisierende
Wirkung in der GuV jedoch ausbleiben kann. Betrachtet man bspw. die, durch Kredit-

derivate gesicherten, Kredite der Commerzbank, auf welche die Fair Value-Option an-

20 v/g|. Schmidt (2005b), S. 271.

201 vgl. Kiiting / Doge / Pfingsten (2006), S. 605.

202 Vgl. IAS 39.AG105; im Falle von 100 % wiirden sich Gewinn und Verlust genau ausgleichen.
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gewendet wurde, ergibt sich eine Effektivitat von 133 % im Geschaftsjahr 2008.22 D. h.
nur Zweidrittel des Wertverlustes der Kredite werden durch die aus den Kredit-
derivaten resultierenden Gewinne kompensiert. Die Abweichung von 133 %, zu dem
beim hedge accounting geforderten unterem Limit von 125 % mag in diesem Fall klein
erscheinen, zeigt aber, dass auch weniger effektive Beziehungen anerkannt werden.
Der IASB will diesbeziiglich auch gar keine prazisen Anwendungsvoraussetzungen
festlegen: ,[...] the Board decided not to develop detailed prescriptive guidance about
when the fair value option could be applied (such as requiring effectiveness tests simi-
lar to those required for hedge accounting) in the amendment on the fair value opr-

tlon 7204

Der IASB will den Unternehmen damit moglichst viel Freiheit bei der An-
wendung der Fair Value-Option lassen und schafft damit bewusst einen Subsumptions-
spielraum, d. h. das Unternehmen soll selbst beurteilen, wann ein signifikante

d.%% Insofern sind natiirlich auch

Reduktion von Bewertungsinkonsistenzen erreicht wir
Informationen (iber die Ineffektivitat relevant, geben diese doch zumindest dem
Bilanzadressaten die Moglichkeit, die Qualitdt des Risikomanagements, des be-

trachteten Unternehmens, zu beurteilen.

Dem Standardtext ist ebenfalls nicht zu entnehmen, wie weit der Betrachtungs- bzw.
Saldierungsbereich in diesem Zusammenhang gefasst werden soll, d. h. in wieweit
Ergebnisvolatilititen vermieden werden sollen. Wie aufgezeigt kann die Fair Value-
Option bei Betrachtung einzelner Sachverhalte (Absicherung eines Grundgeschaftes
durch ein oder mehrere bzw. ein Portfolio von Sicherungsinstrumenten) zu einer
Reduktion der Ergebnisvolatilitait beitragen. Betrachte man aber alle Finanz-
instrumente in einem Unternehmen, auf welche die Fair Value-Option angewendet
wird, kann sich die Ergebnisvolatilitdit sogar erhéhen. Dies deshalb, da samtliche
Anderungen der beizulegenden Zeitwerte kiinftig sofort erfolgswirksam in der GuV zu

erfasset werden.?%

2% ygl. Comerzbank AG (2009), S. 260; Der Wert der Effektivitit ergibt sich dabei aus dem Verhiltnis

der Anderung der beizulegenden Zeitwerte der Forderungen zur Anderung der beizulegenden Zeit-
werte der Kreditderivate.

204 |AS 39.BC75B.

2% ygl. Schmidt (2005b), S. 273.

2% yg|. Kiiting / Dége / Pfingsten (2006), S. 605; vgl. Schmidt (2005b), S. 272.
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Zudem ist kritisch zu betrachten, dass mit Hilfe der Fair Value-Option auch Finanz-
instrumente der Kategorien ,Kredite und Forderungen”, ,bis zur Endfalligkeit ge-
haltene Finanzinvestitionen” sowie ,sonstige Verbindlichkeiten” erfolgswirksam be-
wertet werden diirfen. Gerade bei diesen Finanzinstrumenten, die definitionsgemafl
mit festen oder bestimmbaren Zahlungen verbunden sind, stellt sich die Frage, in-
wieweit eine erfolgswirksame Bewertung zu einer Erhéhung der Relevanz betragen
kann. Trotz fixer bzw. bestimmbarer Zahlungen werden unrealisierte Gewinne und
Verluste ergebniswirksam in der GuV erfasst, obwohl sich die Schwankungen der In-
vestition regelmaRig bis zur Falligkeit planmaRig und vollstandig neutralisieren.’”’
Berechtigterweise kritisiert auch die EZB, dass die Zeitwertbilanzierung derartiger
Finanzinstrumente wohl eher zu einer Erhéhung der Ergebnisvolatilitat fihrt. Denn bei
Instrumenten der Kategorie ,bis zur Endfalligkeit gehalten”, muss der Wert bei Fallig-
keit notwendigerweise dem Nominal- oder Nennwert entsprechen und dies un-
geachtet der Verdanderung des wirtschaftlichen Wertes wahrend der gesamten Lauf-
zeit. Dies steht auch im Widerspruch zur klaren Absicht, diese Instrumente bis zur End-
falligkeit zu halten. In dieser Hinsicht stellen die aus der Zeitwertbilanzierung
resultierenden Ergebnisvolatilitaten moglicherweise keine relevanten Informationen
dar und kénnen sogar irrefliihrend wirken. In dhnlicher Weise trifft dies auch bei den
Krediten und Forderungen zu, deren Nominalwert zum Entstehungszeitpunkt, dem
Zeitwert gemaR den Markbedingungen entspricht. Da sich im Zeitverlauf die Markt-
bedingungen (z. B. Marktzins) dndern kénnen, kommt es auch zu einer Anderung des
beizulegenden Zeitwerts des Kredites bzw. der Forderung. Am Ende der Laufzeit ist der
Kredit oder die Forderung jedoch wieder zum Nominalwert zu erflllen, wobei die
wahrend der Laufzeit aufgetretenen Zeitwertdanderungen nicht beriicksichtigt werden.
Die Bilanzierung dieser Instrumente zum Fair Value in der Zeit zwischen Entstehung
und Falligkeit fuhrt damit zu einer hoheren Volatilitdt und widerspricht zudem der

typischen Halteabsicht von Krediten und Forderungen.?®®

Ein weiterer Aspekt, der Anlass zahlreicher Diskussionen war und ist, betrifft die An-
wendung der Fair Value-Option auf finanzielle Verbindlichkeiten. Grund dafir ist, dass

paradoxerweise durch eine Verschlechterung der eigenen Bonitat (Kreditwirdigkeit)

297 vgl. Kiiting / Doge / Pfingsten (2006), S. 606.

298 y/g|. Europiische Zentralbank (2004), S. 84.
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ein Ertrag in der GuV ausgewiesen wird, obwohl sich die finanzielle Situation des

209

Unternehmens verschlechtert hat.”” Verandert sich hierbei nicht der Wert, der, mit

der finanziellen Verbindlichkeit im dkonomischen Zusammenhang stehenden, Aktiva,

1% Genau wie bei den

ergibt sich eine Erhéhung des bilanziellen Eigenkapitals.’
finanziellen Vermoégenswerten, hat die Bewertung der finanziellen Verbindlichkeiten
bei Anwendung der Option erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert zu erfolgen.
Wird der beizulegende Zeitwert der Verbindlichkeit an einem Markt festgestellt, sind
diesem die eigenen Kreditrisikoaufschldge (own credit spreads) enthalten. Sind keine
Marktwerte vorhanden, sind diese bei Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts zu be-
ricksichtigen. Das Kreditrisiko, und damit auch die Kreditrisikoaufschlage, sind im
Wesentlichen von der eigenen Bonitat abhdngig. Kommt es also zu einer Ver-
schlechterung der eigenen Bonitat, flhrt dies zu einer Erhéhung der Kreditrisikoauf-
schlage mit der Folge, dass der Wert der finanziellen Verbindlichkeit sinkt. Hierbei sei
nochmals auf das Beispiel der Commerzbank verwiesen, welche strukturierte Schuld-
verschreibungen — die aus Sicht der Commerzbank finanzielle Verbindlichkeiten dar-
stellen — emittiert hat, die durch Zins- und Fremdwadhrungsderivaten gesichert sind
und diese aufgrund der Anwendung der Fair Value-Option zum beizulegenden Zeitwert
bewertet. Die Zins- und Fremdwahrungsderivate dienen dabei der Absicherung gegen
die entsprechenden Marktrisiken. Von einer wesentlichen kompensierenden Wirkung
bei Anderung der eigenen Bonitit ist dabei nicht auszugehen. Vielmehr musste die
Commerzbank in diesem Fall eine bonititsbedingte Anderung des beizulegenden Zeit-
werts in Héhe von -176 Millionen Euro erfolgswirksam erfassen.”’* In diesem Fall ist
der Fair Value der strukturierte Schuldverschreibungen, aufgrund bonitatsbedingt ge-
stiegener Kreditrisikoaufschlage, gesunken und demnach auch der Wert der
finanziellen Verbindlichkeit, wodurch ein Ertrag in Héhe der Anderung des beizu-

legenden Zeitwerts in der GuV ausgewiesen wird.

Gerade in Kredit- und Finanzkrisen, die regelmaRig mit einem Riickgang der eigenen

Kreditwirdigkeit verbunden sind, wird dieser ,reziprok zur Bonitat verlaufende

299 ygl. Kiiting / Dége / Pfingsten (2006), S. 605.

219 vg|. Becker / Wiechens (2008), S. 629.

211 ygl. Comerzbank AG (2009), S. 260.
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Erfolgsausweis”212 deutlich. Daher wird besonders im Bankensektor, der durch einen
hohen Anteil an finanziellen Werten gepragt ist, ein nicht real existierender Anstieg der
Ertragskraft deutlich. So konnten bspw. auch die Bayrische Landesbank und die HSH
Nordbank einen Ertrag in Hohe von 258 Millionen Euro®*® bzw. 331 Millionen Euro®**
verbuchen, da der Fair Value ihrer erfolgswirksam zum beizulegenden bewerteten
Verbindlichkeiten bonitatsbedingt sank. Hatte die Deutsche Bank ebenfalls die Fair
Value-Option auf alle ihre Verbindlichkeiten angewandt, ware der Vorsteuergewinn in

215 Allerdings kann hierbei nicht gesagt

2008 um 5,8 Milliarden Euro héher ausgefallen.
werden, in welcher Hohe die Bonitdt der Deutschen Bank selbst dazu beigetragen
hatte, da derselbe Effekt auch durch allgemeine Marktveranderungen hervorgerufen
werden kann und diese dann nicht oder nur unzureichend durch die eingesetzten De-

rivate kompensiert werden.

In diesem Zusammenhang liegt der Schwerpunkt der Kritik vor allem auf dem Einfluss
der eigenen Kreditwirdigkeit, da eben hierdurch eine verbesserte Zahlungsfahigkeit
suggeriert wird, obgleich sich eigene Bonitat sich verschlechtert hat. Hierdurch wird
auch der Anschein einer gesunkenen Fremdkapitalbelastung erweckt, obwohl sich an
der Hohe der Zahlungsverpflichtungen des Unternehmens nichts gedndert hat. In den
meisten Fallen werden sich die bilanziellen Ertrage in den folgenden Rechnungs-
legungsperioden wieder ausgleichen, sei es durch einen sinkenden credit spread oder
weil die Verbindlichkeit zum Nennwert zuriickzuzahlen ist. Die vorweggenommenen

21 In sofern liefert die erfolgswirk-

Ertrage kehren sich im Endeffekt in Aufwand um.
same Bewertung von finanziellen Verbindlichkeiten zum beizulegenden Zeitwert nur
dann entscheidungsniitzliche und damit relevante Informationen, wenn die Verbind-
lichkeiten auch tatsachlich zum beizulegenden Zeitwert abgel6st werden. Schon allein
der Ausweis des tatsachlichen Riickzahlungsbetrags im Anhang ldsst daran zweifeln.

Einerseits muss dies zu allererst vertragsbedingt moglich sein, d. h. eine Option zur

vorzeitigen Abldsung bestehen. Ist dies nicht ohne Weiteres moglich und sind Ver-

2

[y

? Vgl. Becker / Wiechens (2008), S. 625.

213 Vgl. Bayerische Landesbank (2009), S. 154.

* Vgl. HSH Nordbank AG (2009), S. 153.
215

2

-

Vgl. Deutsche Bank AG (2009), S. 2.

2% ygl. Becker / Wiechens (2008), S. 629.
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handlungen mit dem Glaubiger notwendig, ist wiederum fraglich, ob der ermittelte
Zeitwert auch mit dem Ablosebetrag Ubereinstimmt. Andererseits konnte eine Ver-
schlechterung der eigenen Bonitdt mit einer Verschlechterung der Liquiditat einher-
gehen, sodass ggf. nicht genligend flissige Mittel vorhanden, um die Verbindlichkeit
zum gunstigeren Zeitwert abzulésen. Missten deshalb neue Verbindlichkeiten auf-
genommen werden, kann sich die verschlechterte Bonitdt negativ auf die Konditionen

auswirken, was die kiinftige Ertragslage negativ beeinflusst.?*’

In wirtschaftlich entspannten Zeiten konnte die Angabe der bonitatsbedingten
Anderung des Fair Value der Verbindlichkeiten u. U. entfallen und zwar dann, wenn die
Auswirkung nur geringflgig ist und damit vom Unternehmen als unwesentlich an-

gesehen werden wird.

5.2.2 Fair Value-Option und Verlasslichkeit

Da der Grundsatz der Verlasslichkeit Abschlussinformationen verlangt, welche frei von
wesentlichen Fehlern und Verzerrungen sind, ist zu hinterfragen, inwiefern die im
Rahmen der Fair Value-Option ermittelten Informationen dies erfiillen. Wie in Ab-
schnitt 4.1.4.2.3 bereits erwdhnt wurde, kann die Aufspaltung von strukturierten
Produkten, die aus einem Basisvertrag sowie einem oder mehreren eingebetteten De-
rivaten bestehen, zu erheblichen Problemen fiihren. Insbesondere bereitet die ein-
wandfreie Identifikation und Isolierung des eingebetteten Derivats vom Vertrag
Probleme, was umso schwieriger wird je mehr Derivate in den Vertrag eingebettet
sind. So stehen oftmals keine Marktinformationen zur Verfligung z.B., weil das
emittierende Unternehmen nicht boérsennotiert ist. Zudem verfligt nicht jedes Unter-
nehmen Uber die notwendigen Kenntnisse zu Derivaten, um eine umfangreiche Ana-
lyse der strukturierten Finanzinstrumente vorzunehmen. Eine erzwungene Aufspaltung
derartiger Vertrage in den genannten Situationen wirde die Gefahr einer unverlass-
lichen Wertfindung zumindest erhéhen. Nicht zu vernachlassigen sind auch die mit
dem Analyseaufwand verbundenen Kosten und dem damit einhergehenden Kosten-
Nutzen-Verhaltnis. In dieser Hinsicht ist die Anwendung der Fair Value-Option auf

strukturierte Finanzinstrumente als durchaus vorteilhaft anzusehen. Durch diese

Y In shnlicher Weise auch Baetge / Schulz (2006), S. 132 und Becker / Wiechens (2008), S. 630.
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Komplexitatsreduzierung ist im Regelfall auch von einer Erhéhung der Verlasslichkeit

8 Auch wird dem (Sekundir-)Grundsatz der

der Informationen auszugehen.?
wirtschaftlichen Betrachtungsweise Rechnung getragen, da sich starker an den tat-

sachlichen wirtschaftlichen Gegebenheiten orientiert wird.

Was die Verlasslichkeit der Informationen jedoch beeintrachtigt — und dies ist auch ein
zentraler Kritikpunkt — ist die Tatsache, dass die Fair Value-Option auch auf Finanz-
instrumente angewendet werden darf, deren beizulegender Zeitwert nicht objektiv,
und damit auch nicht verlasslich, an einem aktiven Markt feststellbar ist. Gerade weil
der GroRteil der Finanzinstrumente nicht an Boérsen oder vergleichbaren Markten ge-
handelt wird, ist diese Kritik berechtigt. Und dies ist auch vor dem Hintergrund, der

vom IASB angestrebten, allumfassenden Zeitwertbewertung zu betrachten.?*

Sofern die Marktpreise nicht objektiv ermittelt werden, muss, wie in Abschnitt 3.3 be-
schrieben auf Hilfskonstrukte zuriickgegriffen werden. Dabei sollte zundchst versucht
werden, den Fair Value anhand von zeitnahen Transaktionen festzustellen, voraus-
gesetzt die wirtschaftlichen Rahmenbedingungen haben sich nicht wesentlich ge-
andert. Etwaige Verdanderungen der Bedingungen, wie bspw. der risikolose Zinssatz
sind bei der Transaktionspreisbestimmung zu ber(jcksichtigen.220 Diesbeziiglich werden
jedoch keine klaren Grenzen hinsichtlich der Transaktionen und des zu betrachtenden
Zeithorizontes gezogen. Bereits bei der Bestimmung jingerer und vergleichbarer
Transaktion und den damit einhergehenden Anpassungskorrekturen ergeben sich fiir
den Bilanzierenden daher Ermessensspielraume, welche die Verlasslichkeit der er-
mittelten Werte zumindest infrage stellen lassen. Muss schlussendlich auf Be-
wertungsverfahren zurlickgegriffen steigt das Risiko, unverldssliche Informationen zu
erhalten, noch weiter an. Grund dafir ist, dass einerseits verschiedene Bewertungs-
modelle anerkannt sind®** und selbst bei groRtmaoglicher Objektivierung nicht ver-

hindert werden kann, dass persénlichen Einschatzungen des Bilanzierenden bei der

1% 50 auch Kiiting / Dége / Pfingsten (2006), S. 606.

1% ygl. Kiiting / Dége / Pfingsten (2006), S. 606.

220 vg|. IAS 39.AG72.

221 5 verwenden die Hannover Riick und Miinchner Riick fiir dieselbe Derivat-Form teilweise unter-

schiedliche Bewertungsmodelle (vgl. Hannover Rickversicherung AG (2009), S. 94; vgl. Mlnchner
Rickversicherungs-Gesellschaft AG (2009), S. 202).
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222 Je

Festlegung der zugrundeliegenden Pramissen (unbeabsichtigt) mit einflieBen.
nach Wahl der Bewertungsparameter fiihren die Bewertungsmodelle dann zu einer
Vielzahl konkurrierender Fair Values, welche die Verlasslichkeit der Informationen in
Zweifel ziehen lassen. Andererseits ist der Einsatz der verschiedenen, komplexen Be-
wertungsverfahren fir Unternehmen oft mit viel Zeit- und Kostenaufwand verbunden
und stellt fir diese eine Herausforderung dar: So missen die verschiedenen Techniken
beherrscht werden und Kenntnisse Uber den Markt des zu bewertenden Instrumentes
vorhanden sein, um Prognosefehler zu vermeiden. Weiterhin muss das Unternehmen
die Bewertungsmethode periodisch neu ausrichten bzw. anpassen und die Validitat
prifen, indem es Preise von beobachtbaren aktuellen Transaktionen oder Preise, die
auf verfiigbaren, beobachtbaren Marktdaten beruhen, verwendet. Nicht zuletzt ist
dafiir Sorge zu tragen, dass sich kein Konflikt mit der verlangten Neutralitdt bei der

23 Auch die EZB kritisierte, dass die Anwendung von Bewertungs-

Bewertung ergibt.
modellen bei Instrumenten mit dhnlichen Risikofaktoren zu sehr unterschiedlichen
Zeitwerten fuhren kann. Dahin gehend ist der ermittelte beizulegende Zeitwert nur so

224 .
Vor diesem

verlasslich, wie das Modell selbst und die zugrundeliegenden Daten.
Hintergrund ist also mehr als fraglich, inwiefern der beizulegende Zeitwert z. B. einer
finanziellen Verbindlichkeit, welche mehren Marktrisiken unterliegt und zudem ein-
gebettete Derivate enthdlt auch nur annahernd genau und damit zuverldssig be-

stimmen |&sst.

Ganzlich frei von jeglicher Neutralitdt und Vorsicht, und i. d. S. vollkommen unverlass-
lich, ware die bewusste Manipulation der Bewertungsparameter mit dem Ziel ein be-
stimmtes Bewertungsergebnis herbeizufiihren. Um dies zu verhindern, hat das Unter-
nehmen gemaR IFRS 7.27 Angaben zu den verwendeten Bewertungsverfahren und den
zugrundeliegenden Annahmen anzugeben. Ob dies jedoch ausreicht eine solche Ver-
falschung véllig auszuschliefen kann angezweifelt werden. Ein Unternehmen kénnte
z. B. gezielt nicht-marktgdngige Finanzinstrumente einsetzen, deren beizulegender
Zeitwert nur anhand eines Bewertungsverfahrens festgestellt werden kann und die in

die Berechnung einflieBenden Pramissen den eigenen Interessen entsprechend anzu-

22 ygl. Kiiting / Dége / Pfingsten (2006), S. 607.

22 vgl. Striegel / Buschhiiter (2009), S. 184; vgl. IAS 39.AG76.
2% y/gl. Europiische Zentralbank (2004), S. 84.
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passen. So konnten aulRerborslich gehantelte OTC-Derivate (over-the-counter-Derivate)
eingesetzt werden, welche keinerlei formalen Beschrdankungen unterliegen und
individuell zwischen den Vertragspartnern ausgestaltet werden.?”> Aufgrund der Viel-
falligkeit und Fille sowie der fehlenden Marktliquiditdt solcher Instrumente kdnnte
sich eine Uberpriifung der vom Unternehmen zugrunde gelegten Annahmen bei der
Bestimmung des Fair Value als dauRerst schwierig darstellen. Anreiz fiir derartiges
Handeln kénnte durch Verglitungspolitik des Unternehmens entstehen, namlich wenn
die Verglitung z. B. eines Portfoliomanagers an die Performance eines Portfolios ge-

koppelt ist.

5.2.3 Fair Value-Option und Vergleichbarkeit

Ein Ziel der IFRS-Rechnungslegung ist bekanntlich die Vergleichbarkeit zwischen den
Abschliissen kapitalmarktorientierter Unternehmen zu ermdéglichen. Gleichermalien
sollen auch die Abschlisse eines Unternehmens (ber den Zeitverlauf hinweg
vergleichbar sein. Um dies zu erreichen, sollen u. a. méglichst keine Wahlrechte be-
stehen, welche die Vergleichbarkeit beeintrachtigen. Doch bereits der Begriffsanhang
,Option” zeigt an, dass dem Bilanzierenden mit der Fair Value-Option verschiedene
Handlungsalternativen zur Verfligung stehen. Eine erfolgswirksame Bewertung zum
beizulegenden Zeitwert ist, abgesehen von den zu Handelszwecken gehaltenen Finanz-
instrumenten, nicht verpflichtend. Demgegeniiber besteht aber die Moéglichkeit von
einer erfolgsneutralen Bewertung zum Fair Value bzw. einer Bewertung zu fort-
geflihrten Anschaffungskosten abzuweichen, sofern bestimmte Voraussetzungen er-
fllt sind und es sich nicht um Eigenkapitalinstrumente handelt. Die Vergleichbarkeit
der Abschliisse eines Unternehmens im Zeitverlauf wird gewahrleistet, und zwar weil
die Designation von Instrumenten zur Kategorie der erfolgswirksam zum beizu-
legenden Zeitwert bewerteten Finanzinstrumente unwiderruflich ist.”?® D. h., die ein-
mal gewahlte Bewertungsmethode fiir dieses Finanzinstrument ist flr zukinftige
Perioden beizubehalten. Jedoch muss die Fair Value-Option nicht einheitlich ausgelibt

werden, d. h. die Entscheidung fiir die Fair Value-Option kann von Fall zu Fall getroffen

> vgl. Geyer / Uttner (2007), S. 121.

226 ygl. 1AS 39.BC73.
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werden. So kann fiir einen Vertrag die Fair Value-Option angewendet werden, auf
einen identischen Vertrag, der zu einem spéateren Zeitpunkt abgeschlossen jedoch
nicht. Dies kann als ein VerstoRR gegen die Einheitlichkeit der Bewertung angesehen
werden, da das Wahlrecht keine Konsequenzen fiir die Bewertung kiinftiger, ahnlicher

227 Unternehmen kénnen sich so Einzelfille

oder gleicher Finanzinstrumente hat.
yherauspicken”, auf welche die Option angewendet wird. Durch diese fehlende

Kontinuitat wird der zwischenbetriebliche Vergleich erschwert.

Die zwischenbetriebliche Vergleichbarkeit wird zudem dadurch erschwert, dass Unter-
nehmen bei der Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts fiir ein und dasselbe Finanz-
instrument u. a. auf eine andere Stufe der Bewertungshierarchie zurilickgreifen, sofern
keine aktiver Markt besteht. Erfolg die Bestimmung des Zeitwerts mittels Be-
wertungsmodell, konnte eine zwischenbetriebliche Vergleichbarkeit sogar unmaoglich
sein, weil die Bilanzierenden unterschiedliche Modelle mit unterschiedlichen An-
nahmen verwenden kénnen. Dies widerspricht den Zielen der Zeitwertbilanzierung?,
welche die zwischenbetriebliche Vergleichbarkeit von Abschliissen gerade verein-

fachen soll.

5.2.4 Fair Value-Option und Verstandlichkeit

Um den zuvor beschriebenen Problemen, die mit der Anwendung der Fair Value-
Option verbunden sind, Rechnung zu tragen und damit die Verstandlichkeit fiir die
Abschlussleser zu gewahrleisten, verlangt der IASB mit IFRS 7 verschiedene Angaben.
So ist zunachst die Art der finanziellen Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten die
erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden anzugeben sowie die
entsprechenden Kriterien fir eine derartige Designation. Abhangig vom jeweiligen
Auslibungsgrund hat das Unternehmen offen zu legen, wie es die notwendigen

229 Aus Transparenzgrinden

Voraussetzungen fiir eine derartige Zuordnung erfllt hat.
sind die Finanzinstrumente, auf welche die Fair Value-Option angewendet wurde, ge-

trennt von den zu Handelszwecken gehaltenen Finanzinstrumente auszuweisen. Dabei

227 vgl. Kiiting / Dége / Pfingsten (2006), S. 608.

228 Vgl. Europaische Zentralbank (2004), S. 84.

2 ygl. IFRS 7.B5 (a).
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sind neben den Buchwerten auch die aus der Zeitwertbewertung resultierenden

Nettogewinne oder -verluste anzugeben.?*

Weitere Angaben werden notwendig, wenn die Option auf Kredite und Forderungen
sowie Verbindlichkeiten angewendet wird (Regelfall). So ist, die sowohl wahrend des
Berichtszeitraums als auch in kumulativer Form entstandene Anderung des beizu-
legenden Zeitwerts, die seit der Designation auf eine Anderung des Ausfallrisikos
zurlickzuflihren ist, anzugeben. Die Bestimmung dieses Betrags erfolgt entweder an-
hand der Anderung des beizulegenden Zeitwerts, der nicht auf Anderungen der
Marktbedingungen beruht oder mittels einer alternativen Methode, welche nach Ein-
schatzung des Unternehmens diesen Betrag zuverlassiger wiedergibt.”*! Obwohl dem
IASB bewusst ist, dass bei der Ermittlung eines solchen Betrags Schwierigkeiten auf-
treten, ist dieser der Meinung, dass diese Informationen geeignet sind, um besonders
die mit der Anwendung der Fair Value Option auf Verbindlichkeiten einhergehende
Problematik des Ertragsausweises aufgrund gesunkener Bonitdt zu entgegnen und
etwaige Bedenken hinsichtlich einer Fehlinterpretation auszurdumen.?? Schwierig-
keiten bestehen weniger in der Berechnungsmethodik — diese erscheint simpel.
Probleme werden vor allem bei der Differenzierung der Anderung des beizulegenden
Zeitwerts auftreten, besonders wenn Zeitwerte nicht objektiv, d. h. an einem aktiven

Markt, festgestellt werden koén nen.?*?

Wird die Fair Value Option auf finanzielle Verbindlichkeiten angewendet, ist zusatzlich
der Betrag anzugeben, der sich aus dem jeweiligen Buchwert der Verbindlichkeit und
dem Betrag ergibt, den das Unternehmen laut Vertragsbedingungen bei Filligkeit an
den Berechtigten zahlen misste.”** Ein entsprechender Vermerk, wie bspw. ,,Zwischen
dem Buchwert der finanziellen Verbindlichkeiten und dem Riickzahlungsbetrag bei

235

Félligkeit besteht ein Unterschiedsbetrag in Hé6he von 182 Mio. Euro [...] macht dem

2% ygl. IFRS 7.8 i. V. m. IFRS 7.20.

231

Vgl. IFRS 7.9(c); IFRS 7.10(a).

22 ygl. Kiiting / Dége / Pfingsten (2006), S. 609.

233 Vgl. dazu Abschnitt 5.2.2.

2% vgl. IFRS 7.10(b).

> Bayerische Landesbank (2009), S. 154.
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Bilanzleser deutlich, dass sich trotz scheinbar gesunkener Verbindlichkeiten de facto

nichts an den Zahlungsverpflichtungen des Unternehmens geandert hat.

Wird die Fair Value-Option auf Kredite und Forderungen angewendet, ist die Hohe der
Anderung des beizulegenden Zeitwerts der zugehorigen Derivate oder &dhnlicher
Instrumente anzugeben. Diese umfassen die Anderungen wihrend des Berichtszeit-
raums als auch kumuliert. Da der IASB bei sog. natural hedges — welche durch die Fair
Value-Option ermoglicht werden — keine konkrete Effektivitdt der kompensierenden
Wirkung vorgibt, wird es dem Bilanzleser durch diese Angaben zumindest ermdglicht,
die (In-)Effektivitat selbst zu beurteilen. Bei der Commerzbank stellt sich eine ent-
sprechende Angabe wie folgt dar: ,Fiir die zum beizulegenden Zeitwert bewerteten
Forderungen von 4118 Mio Euro werden 3451 Mio Euro (Vorjahr: 2493 Mio Euro) durch
Kreditderivate gesichert. Die Héhe der Anderungen des beizulegenden Zeitwerts der
Forderungen, die auf Anderungen des Ausfallrisikos zuriickzufiihren ist, betrégt im Ge-
schdftsjahr -507 Mio Euro (Vorjahr: -43 Mio Euro) und kumuliert -545 Mio Euro (Vor-
jahr: -38 Mio Euro); die Anderung der Fair Values der zugehérigen risikobegrenzenden
Kreditderivate belduft sich im Geschdftsjahr auf 381 Mio Euro (Vorjahr: 47 Mio Euro)
und kumuliert auf 424 Mio Euro (Vorjahr: 43 Mio Euro).“**®

Bei Krediten und Forderungen bzw. einem Portfolio aus Krediten und Forderungen sind

zusatzlich anzugeben:za7

= das maximale Ausfallrisiko, welchem das Unternehmen zum Abschlussstichtag

durch den Kredit oder die Forderung ausgesetzt ist;

= der Betrag, um den ein zugehoriges Kreditderivate oder ein ahnliches Instrumente

dieses Risiko reduziert.

Zudem werden weitere Angaben erforderlich, wenn die Fair Value-Option auf Finanz-
instrumente angewendet wird, deren beizulegender Zeitwert nicht unmittelbar an-
hand von Marktpreisen feststellbar ist. So ist anzugeben, ob die beizulegenden Zeit-
werte unter Rickgriff auf beobachtbare Marktpreise oder anhand von Bewertungs-

verfahren berechnet wurden. Dabei ist anzufiihren, ob die in das Bewertungsverfahren

%% vgl. Comerzbank AG (2009), S. 260.

27 vgl. IFRS 7.9.
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eingehenden Parameter geschatzte Annahmen darstellen und sich nicht auf beobacht-
bare Marktdaten stiitzen. Ferner sind die Methoden, die fiir die Fair Value-Ermittlung
verwendet wurde, anzugeben sowie die dabei zugrunde gelegten Annahmen. Die
Deutsche Bank kommt dieser Forderung in folgender Form nach: ,Der Konzern ver-
wendet Bewertungsverfahren fiir die Ermittlung des Fair Value von Finanz-
instrumenten, sofern keine in aktiven Mdrkten notierten Preise verfiigbar sind. Zu den
fiir die Bewertung von Finanzinstrumenten verwendeten Verfahren gehéren
Modellierungstechniken [...]. Fiir einige Finanzinstrumente liegt statt eines Preises eine
Kursnotierung oder ein sonstiger notierter Parameter vor. [...] Fiir einige Finanz-
instrumente werden brancheniibliche Modellierungstechniken [..] und géngige
Optionspreismodelle [...] verwendet. Diese Modelle sind abhdngig von geschditzten zu-
kiinftigen Cashflows, Diskontierungsfaktoren und der Volatilitdt. [...] Hdufig miissen in
Bewertungsmodellen mehrere Eingangsparameter verwendet werden. Soweit méglich,
basieren diese auf beobachtbaren Informationen [..]. Sind keine beobachtbaren
Informationen verfligbar, basieren die Eingangsparameter auf anderen relevanten
Informationsquellen wie Preisen fiir éhnliche Transaktionen, historischen Daten sowie
wirtschaftlichen Eckdaten, die entsprechend angepasst werden, um die Ausgestaltung
des tatsdchlich zu bewertenden Finanzinstruments und die derzeitigen Markt-

bedingungen zu reflektieren. «“238

Buchheim / Schmidt sind der Meinung, dass diese Informationen ausreichen, um dem
Bilanzleser die Auswirkungen von geschatzten Annahmen auf die Ertragslage be-

urteilen zu kénnen.?*

Da aber eine konkrete Berechnung bzw. konkrete Zahlen und
Ergebnisse nicht prasentiert werden, dirfte es fiir einen durchschnittlichen und sach-
kundigen Investor wohl eher schwierig sein, die Auswirkungen auf die Ertragslage ein-
zuschatzen. Vielmehr kénnten sich weitere Verstandnisprobleme ergeben, auch wenn
die hier angesprochenen Offenlegungsvorschriften einen Beitrag zur Transparenz im
IFRS-Abschluss leisten. Dennoch reicht dieser Beitrag nicht aus, um die dem Unter-

nehmen er6ffneten Ermessensspielraume, die mit der Bewertung von nicht markt-

gangigen Finanzinstrumenten einhergehen, aufzudecken.

28 Deutsche Bank AG (2009), S. 173.

¥ ygl. Buchheim / Schmidt (2005), S. 400.
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6 Schlussfolgerung und Ausblick

Wie in Abschnitt 1 erwdhnt wurde, stellt das die Rechnungslegung von Finanz-
instrumenten nach IFRS aus vielerlei Griinden ein seit jeher kontrovers diskutiertes
Thema dar. AbschlieBend muss festgestellt werden, dass die zahlreichen Debatten um

dieses Thema berechtigt sind.

Das in Abschnitt 3 vorgestellte Bewertungskonzept (mixed model) erscheint vorteilhaft
und aufgrund der Vielfaltigkeit von Finanzinstrumenten angebracht. So ist es zweck-
maRig, Krediten und Forderungen zu fortgeflihrten Anschaffungskosten zu bewerten,
da diese regelmaBig bis zu ihrer Falligkeit gehalten werden. Sollte fiir solche
Instrumente ein aktiver Markt entstehen, auf welchem sich ein Marktpreis fiir diese
bildet, ware ein Ausweis zum beizulegenden Zeitwert wenig relevant, da die Erfiillung
ohnehin zum vorher festgelegten Betrag erfillt wird. Weiterhin ist es sinnvoll Finanz-
instrumente zum beizulegenden Zeitwert zu bewerten, wenn diese ausschlief3lich zu
Handelszwecken gehalten werden. I. d. R. wird das Unternehmen versuchen, ein
solches Instrument zu einem fir sich glnstigen Zeitpunkt zu verduBern. Dem
Adressaten werden dadurch entscheidungsnitzlichere Informationen zur Verfligung
gestellt, da fiir diese Zwecke der Marktpreis von Bedeutung ist und eben nicht die
ehemals angefallenen Anschaffungskosten. Erheblich Probleme ergeben sich aber,
wenn die Bewertungsgrundlage — im Fall von zum beizulegenden Zeitwert bewerteten
Instrumenten der aktive Markt — verschwindet. Dieser Schwachpunkt wurde vor allem
in der Finanzmarktkrise deutlich. Die umgehend eingefiihrten UmklassifizierungsmafR-
nahmen haben zwar geholfen die Auswirkungen der Krise auf die GuV und Bilanzen zu
mildern, jedoch wird dadurch auch die Bandbreite an Wahlmoglichkeiten erhoht,

welche die Qualitat des Jahresabschlusses fiir die Adressaten verschlechtert.

Ein weiteres Problemfeld stellt die Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts anhand von
Bewertungsmodellen dar, denn selbst bei groRtmoglicher Objektivierung kann nicht
verhindert werden, dass persénlichen Einschdatzungen des Bilanzierenden bei der Er-
mittlung mit einflieRen und je nach Wahl der Bewertungsparameter konkurrierender
Fair Values festgestellt werden kénnen, welche die Verlasslichkeit der Informationen

anzweifeln lassen.
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Im weiteren wurden die Auswirkungen der Fair Value-Option auf die qualitativen An-
forderungen des Jahresabschlusses nach IFRS diskutiert. Zweifelsohne kann die Option
zu einer Erhéhung der Relevanz der Abschlussinformationen bzw. zu einer Komplexi-
tatsreduktion oder Erhohung der Zuverlassigkeit der Bewertung beitragen. So kann
bspw. die Qualitdt der Informationen hoher sein, wenn ein strukturiertes Finanz-
instrument als Ganzes abgebildet wird. Eine Aufspaltung kdnnte hingegen zu unzuver-
lassigen Informationen flihren. Dennoch wurde festgestellt, dass mit der Fair Value-
Option aber auch zahlreiche Probleme einhergehen. So kénnen einerseits Volalitaten
verringert werden, andererseits konnen diese aber gerade durch die Anwendung der
Option entstehen. Werden Finanzinstrumente, die eigentlich zu fortgefiihrten An-
schaffungskosten bewertet werden, entsprechend designiert, kbnnen bei der Er-
mittlung des beizulegenden Zeitwerts unzuverldssige Informationen entstehen. Auch
werden dem Bilanzierenden aufgrund unkonkreter Regelungen Ermessensspielrdume
eroffnet, welche die Entscheidungsnitzlichkeit der Informationen negativ beein-

flussen.

Der IASB verfolgt derzeit das Ziel, IAS 39 schrittweise zu ersetzen. Damit soll versucht
werden, die Bilanzierungsvorschriften fiir Finanzinstrumente zu vereinfachen.
Gleichzeitig soll auch eine Harmonisierung zwischen IFRS und US-GAAP erreicht
werden. Diese Entwicklung ist begriiBenswert, denn die momentane Komplexitat der
Bewertungsvorschriften erschwert einerseits die Anwendung bei den Unternehmen,
andererseits die Verstandlichkeit und Vergleichbarkeit der Abschlisse fiur die

Adressaten.

Der Standardentwurf sieht kiinftig nur noch zwei Bewertungskategorien vor: Der Be-
wertungsmalistab der ersten Kategorie basiert auf den fortgeflihrten Anschaffungs-
kosten, der der zweiten auf dem beizulegenden Zeitwert. Die Kategorien , Kredite und
Forderungen”, ,bis zur Endfalligkeit gehaltene Finanzinvestitionen” sowie ,zur Ver-
duBerung verfligbare finanzielle Vermogenswerte” wiirden damit entfallen. Die Be-
wertung eines Finanzinstrumentes zu fortgefiihrten Anschaffungskosten kommt nur
dann in Betracht, wenn das Finanzinstrument ausschlielich grundlegende Kredit-

merkmale aufweist und auf Basis der vertraglichen Rendite gesteuert werden.”*

20 vgl. ED.4.
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Finanzinstrumente, die diese Bedingungen nicht erfillen, werden dann zwingend zu
beizulegenden Zeitwert bewertet (z.B. Derivate und Finanzinstrumente, die zu
Handelszwecken gehalten werden). Anderungen des Fair Value werden grundsatzlich
in der GuV erfasst. Fir nicht zu Handelszwecken gehaltene Investitionen in Eigen-
kapitaltitel (z. B. Anleihen) ist ein Wahlrecht vorgesehen, die Fair Value-Anderungen
entweder in der GuV oder im sonstigen Gesamtergebnis zu erfassen.*! Zudem soll
auch zukinftig die Fair Value-Option bestehen bleiben. Voraussetzung hierfir ist die
Beseitigung oder erhebliche Reduktion eines accounting mismatch.*** Die kurzfristig

24 .
3 Eine

eingefiihrten Umklassifizierungsregelungen sollen zukiinftig wieder entfallen.
Umkategorisierung ist auch dann nicht mehr moglich, wenn sich die Absichten des
Managements gedndert haben oder eines der Kriterien zur Bewertung zu fort-
geflihrten Anschaffungskosten nicht mehr erfillt wird. Im Unterschied zu den bis-
herigen Regelungen fiir zusammengesetzte Finanzinstrumente, soll kiinftig die bisher
erforderliche Prifung der Abspaltung eingebetteter Derivate entfallen, sofern auch der
Basisvertrag in den Anwendungsbereich von IAS 39 fallt. Zusammengesetzte Finanz-
instrument werden dann in ihrer Gesamtheit einer der beiden Bewertungskategorien

zugeordnet.244

Man darf also gespannt sein, wie sich die neuen Regelungen auf die Qualitat der Ab-
schlussinformationen auswirken. Mit Sicherheit werden einige Kritikpunkte bestehen

bleiben.

1 vgl. ED.5.

2 vgl. ED.9.

2 vgl. ED.10.

2 vgl. ED.6-8.

70



Literaturverzeichnis

Literaturverzeichnis
Baetge, Jorg / Schulz, Roland: Fair Value-Option flr Verbindlichkeiten, in PiR 8 / 2006,
S.127-134.
Bayerische Landesbank: Geschaftsbericht 2008 — 2009.

Becker, Hans P.: Investition und Finanzierung: Grundlagen der betrieblichen Finanz-
wirtschaft, 2., akt. Aufl., Gabler Verlag / GWV Fachverlage GmbH — Wiesbaden
2008.

Becker, Klaus / Wiechens, Gero: Fair Value-Option auf eigene Verbindlichkeiten, in KoR

10/ 2008, S. 625-630.

Bieg, Hartmut / KuBmaul, Heinz: Externes Rechnungswesen, 5., vollst. Gberarb. u. akt.

Aufl., Oldenbourg Wissenschaftsverlag GmbH — Munchen 2009.

Bier, Nicole / Lopatta, Kerstin: Die Bilanzierung strukturierter Produkte und ein-

gebetteter Derivate im Kontext der IFRS, in KoR 5 / 2008, S. 304-314.

Blasius, Torsten: IFRS, HGB und F&E: Besteuerung und Bilanzierung, 1 Aufl., Erich
Schmidt Verlag GmbH & Co — Berlin 2006.

Buchheim, Regine / Schmidt, Martin: IFRS 7: Angaben zu Finanzinstrumenten — Dar-

stellung und Wirdigung, in KoR 10 / 2005, S. 397-407.
Comerzbank AG: Geschaftsbericht 2008 — 2009.
Deutsche Bank AG: Geschaftsbericht 2008 — 2009.

Deutsche Post AG: Geschaftsbericht 2008 — 2009.

71



Literaturverzeichnis

Deutsches Rechnungslegungs Standards Committee e.V.:, Bewertung von Finanz-
instrumenten: zur Vorgehensweise nach IAS 39 angesichts der sog. ,Subprime-
Krise” unter besonderer Berticksichtigung der Kriterien fiir das Vorliegen eines
,aktiven Marktes”, 2008, URL:
<http://www.standardsetter.de/drsc/docs/press_releases/071210_RIC_QA _
Impairment%20F|_FV.pdf>, verfligbar am 26.11.2009.

Eckes, Burkhard / Weigel, Wolfgang: Die Fair Value-Option, in KoR 6 / 2006, S. 415—
423.

Europaische Zentralbank: Monatsbericht. Februar 2004, 2004, URL:
http://www.bundesbank.de/download/ezb/monatsberichte/2004/200402_mb
_text.pdf, verfiigbar am 26.11.20089.

Funk, Wilfried / Rossmanith, Jonas: Internationale Rechnungslegung und inter-
nationales Controlling: Herausforderungen - Handlungsfehler — Erfolgs-

potenziale, 1. Aufl., Gabler Verlag / GWV Fachverlage GmbH — Wiesbaden 2008

Geyer, Christoph / Uttner, Volker: Praxishandbuch Borsentermingeschafte: Erfolgreich
mit Optionen, Optionsscheinen und Futures, 1. Aufl., Gabler Verlag / GWV
Fachverlage GmbH — Wiesbaden 2007.

Gilgenberg, Bernhard / Weiss, Jochen: Die ,Zeitwertfalle” - Bilanzierung von Finanz-
instrumenten im Spannungsfeld der gegenwartigen Finanzmarktkrise, in KoR 3

/20009, S. 182-186.

Glebe, Dirk (Hrsg.): Borse verstehen: Schnellkurs Borsenhandel, 1. Aufl., Books on

Demand GmbH — Norderstedt 2008.

Hannover Riickversicherung AG: Geschaftsbericht 2008 — 2009.

Heuser, Paul J. / Theile Carsten: IAS / IFRS Handbuch: Einzel- und Konzernabschluss, 4.,
neu bearb. Aufl., Dr. Otto Schmidt Verlag KG — Kéln 2009.

HSH Nordbank AG: Geschaftsbericht 2008 — 2009.

72



Literaturverzeichnis

Jensen-Nissen, Lars: IAS 32 / IAS 39 und steuerliche Gewinnermittlung: Bilanzierung
von Finanzinstrumenten dem Grunde nach. 1. Aufl., Deutscher Universitats-

Verlag/GWV Fachverlage GmbH — Wiesbaden 2007.

Kirsch, Hanno: Einfliihrung in die internationale Rechnungslegung nach IFRS, 5., vollst.

Uberarb. u. erw. Aufl., Neue Wirtschafts-Briefe GmbH & Co. KG — Heide 2008.

KPMG Deutsche Treuhand-Gesellschaft AG (Hrsg.): Eigenkapital versus Fremdkapital
nach IFRS, 1. Aufl., Schaffer-Poeschel Verlag fir Wirtschaft, Steuern, Recht
GmbH — Stuttgart 2006.

Kuhn, Steffen / Scharpf, Paul: Rechnungslegung von Financial Instruments nach IFRS,
3., Uberarb. u. erw. Aufl.,, Schaffer-Poeschel Verlag fiir Wirtschaft, Steuern,

Recht GmbH — Stuttgart 2006.

Kuhn, Steffen: Die bilanzielle Abbildung von Finanzinstrumenten in der Rechnungs-
legung nach IFRS: Vergleich des Mixed-Model-Ansatzes (IASB) mit dem Fair-
Value-Model-Ansatz (JWG), 1. Aufl., IDW Verlag GmbH — Disseldorf 2007.

KuBmaul, Heinz / Weiler, Dennis: Fair Value-Bewertung im Licht aktueller Ent-

wicklungen (Teil 1), in KoR 3 /20093, S. 163-171.

KuBmaul, Heinz / Weiler, Dennis: Fair Value-Bewertung im Licht aktueller Ent-

wicklungen (Teil 2), in KoR 4 / 2009b, S. 209-216.

Kuting, Peter / Doge, Burkhardt / Pfingsten, Andreas: Neukonzeption der Fair Value-
Option nach IAS 39, in KoR 10/ 2006, S. 597-612.

Lidenbach, Norbert: IFRS: Der Ratgeber zur erfolgreichen Umstellung von HGB auf
IAS/IFRS. Einflihrungsplan. Gegenuberstellung HGB-IAS: die wichtigsten Unter-
schiede auf den Punkt gebracht., 5., Gberarb. u. erw. Aufl., Rudolf Haufe Verlag
GmbH & Co. KG — Freiburg 2008.

Merck KGaA: Geschaftsbericht 2008 — 2009.

Minchner Rickversicherungs-Gesellschaft AG: Geschaftsbericht 2008 — 2009.

73



Literaturverzeichnis

Nguyen, Tristan: Bilanzielle Abbildung von Finanzderivaten und Sicherungsgeschaften:
Hedge Accounting nach HGB und IAS / IFRS, 1. Aufl., Herbert Utz Verlag GmbH
— Minchen 2007.

Oehler, Andreas / Unser, Matthias: Finanzwirtschaftliches Risikomanagement, 2. Aufl.,

Springer-Verlag GmbH — Heidelberg 2002.

Rudolph, Bernd / Schéafer, Klaus: Derivative Finanzmarktinstrumente: Eine an-
wendungsbezogene Einfihrung in Markte, Strategien und Bewertung, 1. Aufl.,

Springer-Verlag GmbH — Heidelberg 2005.

Scharpf, Paul / Luz, Gunther: Risikomanagement, Bilanzierung und Aufsicht von
Finanzderivaten, 2., liberarb., erw. Aufl., Schaffer-Poeschel Verlag fir Wirt-

schaft, Steuern, Recht GmbH — Stuttgart 2000.

Schmidt, Martin : Neue Amendments zu IAS 39 im Juni 2005 Die revidierte Fair Value-

Option, in KoR 7-8 / 2005b, S. 269-275.

Schmidt, Martin: Rechnungslegung von Finanzinstrumenten: Abbildungskonzeptionen
aus Sicht der Bilanztheorie, der empirischen Kapitalmarktforschung und der
Abschlusspriifung, 1. Aufl., Deutscher Universitits-Verlag / GWV Fachverlage
GmbH — Wiesbaden 2005a.

Schmidt, Matthias / Pittroff, Esther / Klingels, Bernd: Finanzinstrumente nach IFRS:
Bilanzierung, Absicherung, Publizitat, 1. Aufl., Verlag Franz Vahlen GmbH -
Miinchen 2007.

Schneider, Klaus / Hauer, Georg: Schnelleinstieg IFRS, 1. Aufl., Rudolf Haufe Verlag
GmbH & Co. KG — Miinchen 2008.

Stauber, Jiirgen: Finanzinstrumente im IFRS-Abschluss von Nicht-Banken: Ein konkreter
Leitfaden zur Bilanzierung und Offenlegung, 1. Aufl., Gabler Verlag / GWV
Fachverlage GmbH — Wiesbaden 2009.

Striegel, Andreas / Buschhiter, Michael: Internationale Rechnungslegung, 1. Aufl.,

Gabler Verlag / GWV Fachverlage GmbH — Wiesbaden 2009.

74



Literaturverzeichnis

Tietze, Jurgen: Einfihrung in die Finanzmathematik: Klassische Verfahren und neuere

UBS

Entwicklungen: Effektivzins- und Renditeberechnung, Investitionsrechnung, De-
rivative Finanzinstrumente, 9., (iberarb. Aufl., Friedrich Vieweg & Sohn Verlag /

GWV Fachverlage GmbH — Wiesbaden 2008.

Investment Bank: Financial Reporting for Investors, 2007, URL:
<http://pwc.blogs.com/corporatereporting/files/Performance_measurement_

equity.pdf>, verfliigbar am 08.11.2009.

Wodltje, Jorg: Trainingsbuch IFRS: Von der Umstellung auf IFRS bis zur fertigen Bilanz, 1.

Aufl., Rudolf Haufe Verlag GmbH & Co. KG — Freiburg 2007.

75



Eigenstandigkeitserkldrung

Ich erklare, dass ich die vorliegende Arbeit selbststandig und nur unter Verwendung

der angegebenen Literatur und Hilfsmittel angefertigt habe.

Penig, 26.11.2009 Michael Jungandreas

76



