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Die Saarbriicker Initiative gegen den Fair Value

I. Einleitung

Der Saarbriicker Okonom Wolfgang Stiitzel hat die funktionsana-
lytische Bilanztheorie' entwickelt, die in der Fachwelt eine gro-
Re Anerkennung fand. Bereits im Jahre 1967 stellte Stiitzel zwei
wesentliche Thesen auf, die auch heute noch uneingeschrinkt
gelten und in der aktuellen Diskussion — Fair Value-Konzept ver-
sus Anschaffungskostenprinzip — eine wichtige Entscheidungs-
hilfe bieten:

I. Bilanzregeln miissen aus der Zweckbestimmung der Rechnungs-

legung abgeleitet werden. Jeder Bilanzzweck fiihrt zu spezifischen
Bilanzierungsnormen.

2. Zur Erfiillung bestimmter Zwecke reichen Rechenwerke nach Art
traditioneller handelsrechtlicher Jahresabschliisse aus, wihrend fiir
andere Funktionen ,Rechenwerke nach Art traditioneller Jahres-
abschliisse weder unbedingt erforderlich sind noch Ausreichendes
leisten“?,

Wihrend die IFRS-Bilanz primér darauf ausgerichtet ist, ent-
scheidungsrelevante Informationen fiir Investoren zu vermitteln,
wird die deutsche HGB-Bilanz maBgeblich von dem Gliubiger-
schutz- und Vorsichtsprinzip geprigt. Es handelt sich damit um
vollig verschiedene Bilanzzwecke, die konsequenterweise auch
unterschiedliche Rechenwerke verlangen. Der wichtigste Unter-
schied liegt in der Bewertung; hier stehen sich nimlich das Fair
Value-Prinzip und das Anschaffungskostenprinzip diametral ge-
geniiber.

Ausgehend von der kurzfristig unverénderlichen Rahmenbedin-
gung, dass deutsche kapitalmarktorientierte Konzerne einen Ab-
schluss nach IFRS-Recht aufstellen und damit die Fair Value-Re-
geln beachten miissen, fehit es fiir diese Konzerne an Abschliis-
sen, die das Gldubigerschutz- und das Vorsichtsprinzip als Mess-
latte verwenden.

Die Saarbriicker Initiative gegen den Fair Value verfolgt zwei

Ziele:

I. Sie fordert von den deutschen kapitalmarktorientierten Konzernen
neben dem IFRS- auch einen HGB-Konzernabschluss.

2. Sie will die Grenzen der Fair Value-Bewertung aufzeigen und verhin-
dern, dass dieses Konzept durch das Bilanzrechtsmodernisierungs-
gesetz einen allgemeinen Einzug in den deutschen Einzel- und Kon-
zernabschluss findet.

Il. Kritische Wiirdigung der Fair Value-Konzep-
tion

Die nachfolgenden Ausfiihrungen setzen sich kritisch mit der
Fair Value-Bewertung auseinander und sollen die Grenzen dieses
Konzepts aufzeigen.

1. Verletzung traditioneller Bewertungsprinzipien

Eine Fair Value-Bewertung, die zu einem Ansatz von Vermégens-
fegenstdnden {iber den historischen Anschaffungs- und Herstel-
lungskosten und damit zu einer erfolgswirksamen Gewinnreali-
sierung fiihrt, so wie es die IFRS in bestimmten Fillen vorsehen,
steht im Widerspruch zu fundamentalen handelsrechtlichen Be-
wertungsprinzipien’. Das Anschaffungskostenprinzip als Auspri-
gungsform des in § 252 Abs. 1 Nr. 4 HGB kodifizierten Realisati-
onsprinzips soll gerade verhindern, dass derartige Buchgewinne
Eingang in die Gewinn- und Verlustrechnung (GuV) finden. Ge-

winne gelten demzufolge erst dann als realisiert, wenn sie durch
einen Umsatzakt am Markt bestitigt wurden. Eine Aufwertung
von Vermdgensgegenstinden zu ihren iiber den historischen An-
schaffungs- und Herstellungskosten liegenden Zeitwerten kommt
daher handelsrechtlich nicht in Frage. Damit wird im Ergebnis
dem handelsrechtlichen Vorsichtsprinzip Rechnung getragen.

2. Fair Value als vager und interpretationsbediirftiger
Oberbegriff

Der Fair Value ist kein transparenter und marktnaher eindeuti-
ger Wert; vielmehr ist das Fair Value-Konzept auch als ein Stu-
fenkonzept* mit verschiedenen Bewertungsebenen aufzufassen.
Je tiefer die Stufe im gesamten Stufenkonzept angeordnet ist,
umso starker wird vom Idealfall des unternehmensunabhéngigen
Marktwerts auf einem vollkommenen Markt abgewichen.

Der Fair Value ist somit ein vager und interpretationsbediirftiger
Obergriff, der - je nach den gegebenen Rahmenbedingungen -
zu vollig verschiedenen Ausprdgungen dieses Wertkonzepts
fiihrt. Diese Ausprigungen unterscheiden sich schon in der
Grundkonzeption. Sie sind als duBerst heterogen zu bezeichnen
und stellen damit keinen einheitlichen Wertbegriff dar>.

Dieser Sachverhalt muss vor dem Hintergrund gesehen werden,
dass in der Bilanzierungspraxis fiir mehr als 95% aller Ver-
mogenswerte kein objektiv feststellbarer Marktwert besteht.
Diese Aussage gilt auch fiir die scheinbar objektiv bewertbaren
Finanzinstrumente.

3. Entobjektivierung der Bilanz

Das Fair Value-Konzept erdffnet mit einem aus diesem Konzept
abgeleiteten Wertbiindel ein erhebliches Gestaltungspotenzial.
Durch eine Fiille von vagen und unbestimmten Rechtsbegriffen
ergibt sich eine Vielzahl von faktischen (verdeckten) Wahlrech-
ten bzw. Ermessensspielrdumen. Durch die Méglichkeit, inner-
halb einer Bandbreite einen zuldssigen Wert auszuwihlen, ldsst
sich die konkrete Wahl des Bilanzierenden von externer Seite
tiberhaupt nicht nachvoliziehen. So wenig, wie es den einzig
richtigen (objektiv messbaren) Fair Value gibt, so wenig existiert
in der Praxis eine einzige richtige Hilfslosung. Dieser Bewer-
tungsmaBstab kann also nicht leisten, was der Begriff suggeriert,
ndmlich die Verkdrperung eines ,fairen oder allgemeingiiltigen
Werts.
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Dem Objektivierungserfordernis, wonach eine Rechnungslegung
»irei von aller subjektiver Willkiir“® sein soll, wird nicht entspro-
chen. Indem die Fair Value-Bewertung durch ,subjektive, ver-
steckte, fiir die Adressaten nicht erkennbare Wertungen der
Rechnungslegenden“” geprdgt ist, wird ein gefihrlicher Weg zur
Entobjektivierung der Bilanz beschritten.

4. Bilanzierung und Priifung werden aufwendiger und
schwieriger

Im Rahmen der Fair Value-Bewertung muss stets ein Vergleichs-
wert auch dann ermittelt werden, wenn durch steigende Preise
die Anschaffungs- oder Herstellungskosten {iberstiegen werden.
Dieser hohere Vergleichswert kann selten aus einem tatsichlich
stattfindenden Marktvorgang abgeleitet werden, vielmehr kom-
men hier subjektive Elemente, wie die Schitzung, die Prognose
und die Planung, in die Diskussion. Mit dieser Vorgehensweise
werden an die Bilanzierung sowohl in qualitativer als auch in
quantitativer Hinsicht erh6hte Anforderungen gestellt.

Wenn die Bilanzierung schwieriger und aufwendiger wird, gilt
diese Aussage auch fiir die Priifung. Der Priifer kann sich hiufig
nicht mehr auf tatsdchlich stattfindende Vorginge beziehen. An
die Stelle der klassisch objektiv nachpriifbaren Kontrolle tritt ver-
starkt eine bloRe Plausibilitdtskontrolle. Fiir den Abschlusspriifer
werden die Grenzen umso enger gezogen, je mehr er unter-
schiedliche Unternehmenssektoren gleichzeitig priifen muss. Be-
sonders sei auf den Bankenbereich hingewiesen, in dem die Prii-
fer mit immer komplexer werdenden Sachverhalten konfrontiert
werden und deshalb iiber ein hohes Fachwissen und eine lang-
jahrige Erfahrung verfiigen sollten.

5. Relativierung des Gewinnbegriffs

Werterh6hungen und -minderungen, die aus Bewertungen zum
Fair Value resultieren, wirken sich entweder erfolgswirksam in
der GuV oder - in Abhingigkeit von der jeweils betrachteten Ver-
mogensposition —auch erfolgsneutral direkt im Eigenkapital (iiber
die sog. Neubewertungsriicklage) aus®. Befiirworter einer teilwei-
se erfolgsneutralen Fair Value-Bewertung miissen die damit ein-
hergehende Abkehr vom ,Kongruenzprinzip“ in Kauf nehmen.
Dieses Prinzip besagt, dass die Summe aller iiber die Totalperiode
erfassten Periodenerfolge den kumulierten Eigenkapitalverinde-
rungen eines Unternehmens entspricht. Die internationalen Nor-
men weichen von diesem Prinzip ab, da unter ihrer Agide nicht
alle Eigenkapitalverdnderungen in der GuV abgebildet werden.
Neben dem Ergebnis aus der GuV - dies ist traditionell der Gewinn
nach den deutschen Bilanzierungsregeln — gibt es in den IFRS eine
noch umfassendere, auch erfolgsneutrale Eigenkapitalerhdhun-
gen bzw. -minderungen beinhaltende ErfolgsgréRe, die in
IAS 1.96 (c) ,Gesamtertrag und -aufwand“ genannt und auch
als sog. ,,IFRS-Gewinn*“ oder ,,comprehensive income* bezeichnet
wird. Nach den Vorstellungen des IASB ist die gesamte Eigenkapi-
talverdnderungals ein Gewinn zu verstehen, welcher sich in einen
GuV-wirksamen (IFRS-Gewinn I) und einen GuV-unwirksamen
Gewinn (IFRS-Gewinn II) aufspalten ldsst. Insofern steht die Frage
im Raum, was der richtige Gewinn der Periode, der Geschifts-
erfolg, der Gewinn des Unternehmens/Konzerns, die , Unterneh-
mensperformance“ nach IFRS ist. Auf diese Frage geben die aktu-
ellen IFRS keine (klaren) Antworten.

Dabei ist in diesem Zusammenhang zu beachten, dass die in der
Neubewertungsriicklage erfassten Fair Value-Buchgewinne keine
Gewinne im eigentlichen Sinne, sondern lediglich realisierbare
s0g. ,Als-ob-Gewinne“ sind’. Sie beantworten die Frage, wel-
cher GuV-méRige Gewinn sich ergeben hitte, sofern stille Reser-

ven tatsdchlich am Markt realisiert worden wiren. Sie erlauben

aber keine Prognose auf einen zukiinftigen durch die nachhaltige
Geschiftstdtigkeit eines Unternehmens resultierenden Erfolg.
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Bislang geht die Praxis zur Beurteilung des ,Erfolgs“ eines Un-
ternehmens meist vom Periodenergebnis der GuV aus, trotzdem
erlangen ergebnisneutrale Aufwendungen und Ertrige eine zu- |
nehmende Bedeutung. Die Identifizierung und Unterscheidung
der verschiedenen Gewinngrofen bereitet in der Praxis zudem
Schwierigkeiten, da das IASB bis dato auf eine einheitliche No-
menklatur der zu unterscheidenden GewinngréRen verzichtet,
was in der Bilanzanalysepraxis Verwirrung stiftet, denn an ande-
rer Stelle finden weitere Gewinnbezeichnungen Erwihnung,
wie z. B. ,Gesamtergebnis“, ,Gesamterfolg“ und ,Gesamtein-
kommen“'®. Aufgrund des Fehlens verbindlicher Vorgaben sei-
tens des IASB verwenden Unternehmen in ihren Abschliissen
unterschiedliche Gewinnbezeichnungen, die eine Unterschei-
dung der erfolgswirksamen und erfolgsneutralen Gewinn-
bestandteile sowie einen zwischenbetrieblichen Erfolgsvergleich
deutlich erschweren. Aber selbst wenn es in der Bilanzanalyse
gelingt, den GuV-Gewinn von den iibrigen Eigenkapitalverdnde-
rungen zu separieren, heift dies noch lange nicht, dass damit
der nachhaltige regelméRige Unternehmenserfolg gefunden ist,
denn auch die GuV ist nicht frei von aus der Fair Value-Bewer-
tung resultierenden Erfolgsbeitrigen, welche zudem nur iiber
Umwege als solche identifizierbar sind.

6. Ausweitung der Bilanzpolitik

Die Beurteilung, wie der Fair Value im Einzelfall zu ermitteln ist,
liegt wesentlich im Ermessen des Bilanzierenden''. Seine Beur-
teilung, ob ein Preis — und wenn ja, welcher — an einem aktiven
Markt identifizierbar ist, ist fiir die Bewertung entscheidend. Er
hat zwar die Wertung der IFRS zu beriicksichtigen, welche Quel-
len und Verfahren zur Ermittlung des Fair Value heranzuziehen
sind. Doch nicht nur in Grenzfillen ist die Beurteilung, der sich
der Bilanzierende stellen muss, stark von seinem Ermessen ge-
prdgt. Liegt noch ein aktiver Markt vor? Ist der vorliegende
Markt noch représentativ fiir den zu beurteilenden Vermogens-
wert? Welche andere Quelle gibt die verlésslichste Information
liber den Wert des Bewertungsobjekts? Welches Verfahren stellt
das iibliche bzw. geeignete Bewertungsverfahren dar? All diese
Fragen liegen letztlich im Ermessen des Bilanzierenden und ent-
ziehen sich gleichzeitig in vielen Fillen der Uberpriifung durch
den Wirtschaftspriifer.

Im Vergleich zum HGB-Bilanzrecht ist die Wertfindung im Fair
Value-Konzept entobjektivierter ausgerichtet. Sie baut in deut-
lich groBerem Umfang auf den subjektiven Schitzungen des Ma-
nagements auf und verlangt verstirkt die Abschétzung kiinftiger
Cashflows sowie eine Voraussage iiber deren Zeitpunkt und Si-
cherheit des Entstehens. Damit erhéhen sich auch die Anzahl
der Freiheitsgrade und das subjektive Ermessen, sodass hiermit
neue und zusitzliche Dimensionen der Bilanzpolitik auftreten.
Die Zukunftsorientierung fiihrt zwangsliufig zu Intervall- sowie
Bandbreitenschétzungen und erdffnet ganz generell die Gefahr,
dass der Bilanzierende den Abschlussdaten falsche Zukunfts-
erwartungen zugrunde legt.

Vor dem Hintergrund der oben aufgezeigten Probleme ist zu
konstatieren, dass das bilanzpolitische Gestaltungspotenzial in
der Fair Value-Bewertung weit héher einzuschitzen ist als in der
HGB-Bewertung,

6... Beisse, Glaubigerschutz - Grundprinzip des deutschen Bilanz-
rechts, in: Beisse u. a. (Hrsg.), FS fur K. Beusch, 1993, S. 98.

7... Berndt, Wahrheits- und Fairnesskonzeption in der Rechnungs-
legung, 2005, S. 205.

8... Vgl. Pellens u. a., Internationale Rechnungslegung, 7. Aufl. 2008,
S. 548 ff.

9... Vgl. Wagenhofer, BFuP 2006 S. 36.

10... Vgl. Reuter: Eigenkapitalausweis nach IFRS, 2008, S. 59 ff.

11... Vgl. hierzu grundlegend Ballwieser/Kiiting/Schildbach, a.a.O.
(Fn. 3), S. 539.
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7. Erschwerung der Bilanzanalyse

7wischen der Bilanzpolitik und der Bilanzanalyse besteht ein
spannungsverhiltnis und eine Wechselbeziehung'?; je mehr bi-
janzpolitische Gestaltungsmoglichkeiten ndmlich gegeben sind,
umso mehr werden die Moglichkeiten der Bilanzanalyse er-
schwert. Da mit der Fair Value-Konzeption ein erhohtes Gestal-
tungspotenzial verbunden ist, wird auch die Bilanzanalyse nicht
- wie hdufig vermutet — einfacher, sondern schwieriger. Zusétz-
lich zum erhohten Gestaltungspotenzial wird die Bilanzanalyse
mit einer verringerten Erkennbarkeit der bilanzpolitischen MaR-
nahmen konfrontiert; denn die Bilanzpolitik vollzieht sich still
und anonym, sodass sie fiir den externen Bilanzadressaten noch
schwerer als im HGB-Abschluss erkennbar ist.

Eine zentrale Aufgabe der Bilanzanalyse stellt die Erfolgsspaltung
dar'®. Wer die Fair Value-Bewertung will, nimmt in Kauf, dass
der Jahreserfolg eine verstirkte Vermengung von Erfolg aus dem
operativen Geschift und bloBen Buchgewinnen erfdhrt. Die Su-
che nach dem nachhaltig erzielbaren operativen Erfolg wird er-
heblich erschwert. Die Frage nach dem richtigen Erfolgsindika-
tor stellt sich immer deutlicher.

Neben der traditionellen Abschreibung und Zuschreibung fiihrt
die Fair Value-Bewertung dariiber hinaus zu weiteren spezi-
fischen Zeitwertauf- und -abwertungen. Diese neuen Mechanis-
men fiihren zwar stets zu einer Anderung des Eigenkapitals. Je-
doch gibt es parallele Wege dieser Eigenkapitalkorrekturen, in-
dem sie einerseits iiber die Erfolgsrechnung gezogen werden
und damit den Jahresiiberschuss tangieren oder andererseits di-
rekt (erfolgsneutral) gegen das Eigenkapital gebucht werden. Die
Praxis der Bilanzanalyse zeigt, dass in diesen Punkten die Bilanz-
auswertung erheblich erschwert wird. Der externe Analyst kann
nur schwer feststellen, ob und in welchem Umfang die Zeitwert-
korrekturen gleichzeitig auch erfolgswirksam waren.

8. Beeintrichtigung der Informationsversorgung der
Bankenaufsichtsinstanzen

Die staatliche Wirtschaftsaufsicht {iber Kreditinstitute durch die
Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) soll den
Schutz von Bankeinlegern vor Vermdogensverlusten und die Er-
haltung der Funktionsfahigkeit des Kreditgewerbes sicherstellen.
Als Informationsquelle dient der Jahresabschluss der Kreditinsti-
tute. Aus ihm wird bei der Ermittlung der Eigenmittel nach § 10
KWG auch das bankenaufsichtliche Kernkapital entnommen, das
dem bilanziellen Eigenkapital entspricht'4.

Somit filhren Vermégenswertanderungen in der Bilanz iiber die
Verdnderung des ausgewiesenen Eigenkapitals zur Verdnderung
der Eigenmittel. Zudem sind die Wertansdtze der Vermdgens-
gegenstdnde Ausgangspunkt der Ermittlung der Risikopositionen
nach der Solvabilitdtsverordnung. Bankenaufsichtsrechtliche Ri-
sikobegrenzungsnormen setzen deswegen einen verldsslichen
Wertansatz der Vermégensgegenstinde voraus.

Aus bankenaufsichtlicher Sicht ist es strikt abzulehnen, dass ein
vermeintlicher oder auch nur behaupteter Zuwachs an Entschei-
dungsrelevanz der von Kreditinstituten bereitgestellten Informa-
tionen gleichzeitig mit einem Verlust an Zuverldssigkeit und
Nachpriifbarkeit einhergeht. Entscheidungsrelevante, aber unzu-
verldssige und nicht nachpriifbare Informationen, die zur Fehl-
deutung verleiten, diirfen nicht in die Informationsbasis der Ban-
kenaufsichtstriger und in die Risikobegrenzungsnormen einflie-
Ben. Fiir die Zielerreichung der Bankenaufsicht ist daher eine
weiterhin vorsichtige Bewertung und Gewinnermittlung von
grofler Bedeutung.

Dass in diesem Zusammenhang die Fair Value-Bewertung von fi-
nanziellen Verbindlichkeiten bei Verschlechterung der eigenen
Bonitit eines Kreditinstituts abgelehnt wird, da sich i. H. der vor-
genommenen Wertminderung der Verbindlichkeit ~ aus bilanz-
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technischen Griinden — in entsprechender Hohe ein Ertrag und
damit eine Eigenkapitalerhohung ergibt, versteht sich von selbst.

9. Volatiler Gewinn-
schiarft die Finanzkrise

und Eigenkapitalausweis ver-

Das IFRS-Bilanzrecht fiihrt im Vergleich zu den HGB-Normen zu
einem wesentlich volatileren Gewinn- und Eigenkapitalausweis.
Vor allem die grundsitzliche konzeptionelle Durchbrechung des
dem HGB immanenten Anschaffungskostenprinzips und die da-
mit einhergehende buchungstechnische Erfassung noch nicht
realisierter Gewinne kdnnen zu derart starken Schwankungen
fiihren, wie sie im HGB-Recht unbekannt und nicht mdglich
sind.

In der Phase stetig steigender Marktpreise und damit steigender
Wertansétze verstarkt die Fair Value-Bewertung eine allgemeine
Bewertungsblase, in der buchungstechnische Gewinne erfasst
werden, die vom Markt noch nicht gezahlt wurden und bei de-
nen es zweifelhaft ist, ob sie zu einem spdteren Zeitpunkt tat-
sdchlich vereinnahmt werden. Insbesondere im Bankensektor
fiihrt dies zu einer weiteren Verstdrkung des Trends, weil die
Eigenkapitalbasis kiinstlich aufgeblasen wird und somit im Fall
einer aufsichtsrechtlichen Anerkennung weitere die Marktrich-
tung verstdrkende, mit Risiken behaftete Geschifte abgeschlos-
sen werden konnen.

Die derzeitige verheerende Finanzmarktkrise dokumentiert ein-
drucksvoll, wie die Fair Value-Bewertung bei Umkehrung eines
Markttrends allerdings auch eine Krise verstdrken und beschleu-
nigen kann. Die ,Fallhohe“ auf einen niedrigeren Vergleichs-
wert ist aufgrund der zuvor erfolgten Durchbrechung des An-
schaffungskostenprinzips wesentlich hoher als nach den HGB-
Regeln. Das notwendige Abschreibungsvolumen auf einen Ver-
gleichswert fdllt somit ungleich hoher aus als nach der HGB-Bi-
lanzierung. Eine stark schwindende Eigenkapitalbasis fiihrt dann
in einer Krise zwangsldufig zu einem Teufelskreislauf steigenden
Verkaufsdrucks, sinkender Vergleichswerte und weiter riickldu-
figer Eigenkapitalbasen, die wiederum den allgemeinen Ver-
kaufsdruck weiter erhhen und eine Krise verschérfen.

Es ist davon auszugehen, dass auch die HGB-Normen eine Finanz-
krise nicht verhindert hdtten. Die Krise hétte aber einen ganz an-
deren Verlauf genommen. Sie wire nicht so schnell und intensiv
gewesen. Moglicherweise hitte sie nicht zu einer existenzbedro-
henden Gefahr fiir die globale Volkswirtschaft werden konnen.

10. Systemwidrige Durchbrechung der Konzeption in
der Krise

In der aktuellen Finanzkrise hat das IASB die Fair Value-Bewer-
tung grundlegend gedndert. Die EU-Kommission hat diese Neu-
regelungen mit einer bislang nicht gekannten Geschwindigkeit
iibernommen'*, nachdem sie ganz offensichtlich zuvor einen er-
heblichen Einfluss auf das IASB ausgeiibt hatte.

Demnach koénnen die Unternehmen (insbesondere die Kredit-
institute) faktisch in Krisenzeiten fiir bestimmte Finanzinstru-
mente die Fair Value-Konzeption aussetzen und stattdessen das
Anschaffungskostenprinzip anwenden, wiahrend spdtere Neu-
erwerbungen wieder zum Fair Value bewertet werden kénnen.
Dieses konjunktur- und krisenabhédngige Bewertungswahlrecht
ist nicht nur systemwidrig, sondern stellt gleichsam eine Bank-
rotterklarung dieser Bewertungskonzeption dar.

12... Vgl. Kiiting/Weber, Die Bilanzanalyse, 8. Aufl. 2006, S. 44 f.

13... Vgl. Kiting/Weber, a.a.O. (Fn. 12), S. 238.

14... Vgl. Deutsche Bundesbank: Rechnungslegungsstandards fir Kre-
ditinstitute im Wandel, in: Monatsbericht der Deutschen Bundes-
bank, Juni 2002, S. 42.

15... Vgl. EU-Kommission, Verordnung Nr. 1004/2008 vom 15. 10. 2008,
S. 37 ft.
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lll. Zusammenfassung und Ausblick

Ein wichtiges Element der den IFRS zugeschriebenen ent-
scheidungsrelevanten Informationsbereitstellung stellt die Be-
wertung einzelner Vermdégenswerte und Schulden zum Fair
Value dar. Dieser kann aber nur in der Theorie die an ihn
gerichteten Anforderungen erfiillen und selbst dies angesichts
der Informationsinteressen der Fremdkapitalgeber nicht in
vollkommenem MaBe. Fiir die weit iiberwiegende Mehrheit
— der Prozentsatz diirfte bei iiber 95% liegen — aller Ver-
mogenswerte ldsst sich de facto kein objektiver Marktwert er-
mitteln. Die hauptsdchlich {iber Bewertungsmodelle ermittel-
ten Zeitwerte sind aufgrund der ihnen immanenten Ermes-
sensspielrdume wenig verldsslich und liefern deswegen keine
entscheidungsniitzlichen Informationen. Das Problem einer
marktbasierten Zeitwertbewertung liegt in den erheblichen
Ergebnisvolatilitdten.

Aus unserer Sicht kann eine Fair Value-Bewertung in der Praxis
nicht dazu beitragen, entscheidungsniitzliche, zukunftsgerichte-
te Informationen an die Investoren bereitzustellen. Vor diesem
Hintergrund erscheint eine von Vorsicht geprégte Rechnungs-
legung nach nationalem Handelsrecht den internationalen Nor-
men iiberlegen, weswegen eine Abkehr von den altbewihrten
Normen - wie sie mit dem Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz
teilweise beabsichtigt ist — abzulehnen ist.

Bei der Frage ,Fair Value-Konzept versus Anschaffungskosten-
prinzip“ handelt es sich nicht um eine rein theoretische (aka-

Paul Scharpf | Dr. Mathias Schaber, Stuttgart

Handelsbestinde an Finanzinstrumenten bei Banken
und bei Nicht-Banken nach dem BilMoG

I. Einleitung

Mit dem neuen § 253 Abs. 1 Satz 3 HGB-E bzw. dem neuen
§ 340e Abs. 3 HGB-E wird das Prinzip der Zeitwertbewertung
fir bestimmte Finanzinstrumente im Handelsrecht eingefiihrt,
weil der Handel mit Finanzinstrumenten heute zum ,normalen
Geschift“ gehort'. Gegeniiber dem Referentenentwurf (RefE)
enthélt nunmehr der Regierungsentwurf (RegE) des BilMoG fiir
Nicht-Banken (Industrie-, Handels- und Dienstleistungsunterneh-
men) sowie fiir Kredit- und Finanzdienstleistungsinstitute inhalt-
lich zwei unterschiedliche Vorschriften. Es handelt sich dabei

bei Nicht-Banken, soweit die Finanzinstrumente auf einem akti-

ven Markt gehandelt werden und ein Marktpreis ermittelbar ist,
um ein ,,Full Fair Value-Konzept“, wihrend es sich bei Banken

weder um ein ,Imparititisches Fair Value-Konzept“ noch um :

ein ,,Full Fair Value-Konzept* handelt, weil Banken vom beizule-
genden Zeitwert einen Risikoabschlag zu machen haben.

Der RegE? verweist darauf, dass die Bewertung der zu Handels-
zwecken erworbenen Finanzinstrumente zum beizulegenden
Zeitwert iiblich sei® und teilweise schon als GoB bezeichnet
wurde. Damit diene § 253 Abs. 1 Satz 3 HGB-E der Klarstellung

Paul Scharpf, Partner und Leiter der Grundsatzabteilung Wirtschafts-
priifung Financial Services Organisation der Ernst & Young AG, Stuttgart;
Dr. Mathias Schaber, Wirtschaftspriifer/Steuerberater in der Grund-
satzabteilung Wirtschaftsprifung Financial Services Organisation der
Ernst & Young AG, Stuttgart. Der Beitrag stellt die persénliche Auffas-
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2008, S. 187 ff
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demische) Ideologie-Diskussion; hier steht viel mehr auf de
Spiel.
Wer die Fair Value-Konzeption bejaht,

1. verzichtet auf tragende Siulen eines bewihrten deutschen Bilaj
rechts,

2. nimmt einen vagen und interpretationshediirftigen Oberbegriff
Kauf,

3. widerspricht den Objektivierungserfordernissen der Rechnung
legung und beschreitet den Weg einer Entobjektivierung der Bilanz

4. muss wissen, dass die Bilanzierung und Priifung aufwendiger up
schwieriger wird,

5. nimmt Abschied von einem bewéhrten pagatorischen Gewinnbegy
und definiert den Gewinn als Eigenkapitalmehrung,

6. erdffnet ein weitaus hoheres bilanzpolitisches Gestaltungspotenzial
erschwert die Bilanzanalyse,

®© N

. beeintrdchtigt die Informationsversorgung der Bankenaufsich
instanzen,

9. nimmt einen volatilen Gewinn- und Eigenkapitalausweis in Kauf, |
der eine Krise intensivieren und beschleunigen kann,

10.sollte wissen, dass das IASB selbst und auch die EU-Kommission di
se scheinbar {iberlegene Bewertungskonzeption zu einer konjunkt
abhdngigen Bewertungsidee degradiert hat.

Vor dem Hintergrund dieser gewichtigen Argumente sollten all
Anstrengungen unternommen werden, den Einzug der Fa
Value-Konzeption durch das Bilanzrechtsmodernisierungsgese
in den deutschen Einzel- und Konzernabschluss zu verhindern,

und Vereinheitlichung der Zeitwertbewertung. Obwohl nac
§ 340a Abs. 2 HGB-E die Neuregelung des § 253 Abs. 1 Satz
HGB-E grds. auch fiir Kredit- und Finanzdienstleistungsinstitute
gelten wiirde, enthidlt § 340e Abs. 3 HGB-E eine eigene Vor-
schrift zur Bilanzierung der Finanzinstrumente des Handels-
bestands als lex specialis. :
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