Unternehmenskauf nach IFRS und HGB

Purchase Price Allocation, Goodwill und Impairment-Test

Bearbeitet von
Prof. Dr. Dr. h.c. Wolfgang Ballwieser, Hansjorg Zelger, Dr. Sven Beyer

3., Uberarbeitete Auflage 2014. Buch. 583 S. Gebunden
ISBN 978 3 7910 3347 1
Format (B x L): 17 x 24 cm

Wirtschaft > Unternehmensfinanzen > Finanzierung, Investition, Leasing
Zu Inhaltsverzeichnis

schnell und portofrei erhaltlich bei
o®0

beck-shop.de

DIE FACHBUCHHANDLUNG

Die Online-Fachbuchhandlung beck-shop.de ist speziaisiert auf Fachbiicher, insbesondere Recht, Steuern und Wirtschaft.

Im Sortiment finden Sie alle Medien (Blicher, Zeitschriften, CDs, eBooks, etc.) aller Verlage. Erganzt wird das Programm

durch Services wie Neuerscheinungsdienst oder Zusammenstellungen von Biichern zu Sonderpreisen. Der Shop fihrt mehr
als 8 Millionen Produkte.


http://www.beck-shop.de/Ballwieser-Beyer-Zelger-Hrsg-Unternehmenskauf-IFRS-HGB/productview.aspx?product=13437032&utm_source=pdf&utm_medium=clickthru_lp&utm_campaign=pdf_13437032&campaign=pdf/13437032
http://www.beck-shop.de/trefferliste.aspx?toc=9933
http://www.beck-shop.de/fachbuch/inhaltsverzeichnis/978-3-7910-3347-1 _I.pdf

978-3-7910-3347-0Ballwieser/Beyer/ZelgefHrsg.),UnternehmenskaufachIFRSundHGB
© 2014 Schéaffer-Poeschalerlag (www.schaeffer-poeschel.de)

SCHAFFER
POESCHEL



Foerster
Textfeld
978-3-7910-3347-0   Ballwieser/Beyer/Zelger (Hrsg.), Unternehmenskauf nach IFRS und HGB
© 2014 Schäffer-Poeschel Verlag (www.schaeffer-poeschel.de)


Christoph Kuhner*

Die Zielsetzungen von IFRS, US-GAAP
und HGB und deren Konsequenzen
fiir die Abbildung von Unternehmenskéaufen

1 Eckpunkte der Akquisitionsbilanzierung nach IFRS
sowie nach US-GAAP und ihre Rezeption in Deutschland

2 Grundwertungen handelsrechtlicher Rechnungslegung
und ihre Ausstrahlung auf die Konzernbilanz nach HGB

3 Grundstrukturen kapitalmarktorientierter Rechnungslegungssysteme
und ihre Ausstrahlung auf die Akquisitionsbilanzierung

4 Diskussion einzelner Teilbereiche der neuen Goodwillbilanzierung

4.1 Pooling of interest- versus purchase-Methode

4.2 Obligatorische beziehungsweise optionale Anwendung
der full goodwill-Methode

4.3 Das erweiterte Konzept ansatzpflichtiger immaterieller
Vermogenswerte

4.4 Die Abschaffung planmafiger Goodwillabschreibungen

4.5 Die Bezugseinheit des Impairment-Tests

4.6 Die Technik des Impairment-Tests

5 Empirische Befunde zur reformierten Akquisitionsbilanzierung

5.1 Deskriptive Befunde fiir Deutschland und Europa

5.2 Befunde zum Bilanzierungsverhalten in der Ubergangsphase
von der Altregelung auf die Neuregelung

5.3 Untersuchungen zur Wertrelevanz und zur Aktualitdt der
Goodwillabschreibungen

5.4 Untersuchungen zur Assoziation der Goodwillabschreibungen
mit fundamentalen Faktoren

5.5 Untersuchungen tiber die bilanzpolitische Veranlassung
von Goodwillabschreibungen

5.6 Untersuchungen iiber die Auswirkung der Neuregelung auf die
Funktion von Jahresabschliissen als Ausloser von Rechtsfolgen

5.7 Fazit

Literatur

*  Prof. Dr. Christoph Kuhner, Seminar fiir ABWL und fiir Wirtschaftspriifung, Wirtschafts-
und Sozialwissenschaftliche Fakultat, Universitdt zu Koln.



2 Christoph Kuhner

1  Eckpunkte der Akquisitionsbilanzierung
nach IFRS sowie nach US-GAAP und ihre
Rezeption in Deutschland

Die Neuregelung der Rechnungslegung fiir Unternehmensakquisitionen war

ein Projekt, das von den internationalen Standardsetzern IASB und FASB pa-

rallel, beziehungsweise in gemeinsamer Abstimmung in zwei Stufen realisiert
wurde. In der ersten Projektphase wurde mit der Verdffentlichung von ASC

805 »Business Combinations«! und ASC 350-20 »Intangibles - Goodwill« sowie,

in augenscheinlicher Reaktion darauf, mit IFRS 3 »Business Combinations«?

ein duferst ambitioniertes Reformprogramm eingeleitet®, welches mit der an-
schlieRenden Uberarbeitung von IFRS 3* und ASC 350-20/805° seine (vorerst)
abschliefiende Erganzung fand.

Eckpunkte dieses Reformprogramms waren:

(1) Die Abschaffung der Moglichkeit des pooling of interest accounting, also
der Moglichkeit, Unternehmensfusionen, die eher als Verschmelzung zwei-
er gleichberechtigter Einheiten denn als Erwerb des einen Unternehmens
durch das andere zu qualifizieren sind, als einfachen Verschmelzungsvor-
gang, d. h. mit Buchwertfortfiihrung in der Rechnungslegung darzustellen:
Jede Fusion ist als Erwerbsvorgang mit einem eindeutig identifizierbaren
Kaufer und einem eindeutig identifizierbaren Kaufobjekt zu qualifizieren
(ASC 805-10-05-1; IFRS 3.4-5).

(2) Die Einfiihrung eines erweiterten Konzepts immaterieller Vermogenswerte,
die im Zuge einer Unternehmensakquisition bilanzierungspflichtig werden,
auf der Grundlage ihrer Identifizierbarkeit (ASC 805-20-25-1ff. und ASC
805-20-55-2 ff.; IFRS 3.13; IFRS 3.B39 mit Verweis auf IAS 38). Das erwei-
terte Konzept soll eine umfangreichere Offenlegung und prazisere Schliis-
selung stiller Reserven auf wertbildende Faktoren ermoglichen. Gleichzei-
tig soll der Umfang der Residualgrofie, d.h. des derivativen Goodwill,
tendenziell vermindert werden.

(3) Die Abschaffung der planmafiigen Abschreibung auf den derivativen Good-
will zu Gunsten eines jahrlichen Tests auf Wertminderung mit, bei entspre-

ju—

Damals: SFAS 141.

Damals: SFAS 142.

Zum Kontext dieses Reformprogramms als Teil einer integralen Neuausrichtung der

kapitalmarktorientierten Rechnungslegung vgl. Hitz/Kuhner (2002), hier S. 279-281.

4 IFRS 3, in der Uiberarbeiteten Version veroffentlicht Januar 2008; erstmals verbindlich
fiir Stichtage ab dem 1. Juli 2009.

5 Abdem 1. Juli 2009 wurden die vormaligen Statements of Financial Accounting Stan-

dards (SFAS) durch die Accounting Standards Codification (ASC) ersetzt; dementspre-

chend erfolgt hier und im Folgenden der Verweis gemaft ASC. ASC 805 [ehem. SFAS141]

und 350-20 [ehem. SFAS142], abrufbar unter https://asc.fasb.org.

[SSIN )
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chendem Ausgang, darauf folgender aufierplanmafiiger Abschreibung (ASC
350-20-35-1ff.; IFRS 3.32, 54, B63).

(4) Die Bemessung der auféerplanmafiigen Abschreibungsbetrage anhand einer
integralen, investitionstheoretischen Bewertung einzelner, eigens zu diesem
Zweck abgegrenzter Unternehmensbereiche (reporting units, cash genera-
ting units), denen fiir Zwecke des Impairment-Tests die Vermogenswerte
und Schulden sowie ihr Anteil am derivativen Goodwill zuzuordnen ist
(ASC 350-20-35-41; IAS 36.66-108).

(5) Die erfolgswirksame Hochrechnung von zu Anschaffungskosten gefiihrten
Beteiligungswerten bei stufenweise durch verschiedene Paketkdufe herbei-
geflihrten Unternehmenszusammenschliissen auf den fair value (bezie-
hungsweise auf die gezahlten Anschaffungskosten) fiir den zuletzt erwor-
benen Block (IFRS 3.41-42; ASC 805-10-25-10).

(6) Die Hochrechnung des Minderheitenanteils am Goodwill des erworbenen
Unternehmens auf seinen (anteiligen) fair value und seine Aktivierung
(»full goodwill method«, wahlweise nach IFRS 3.19, obligatorisch nach ASC
805-20-30-1 anzuwenden).

Die Neuregelung der Akquisitionsbilanzierung wurde von der deutschen
Fachoffentlichkeit mit Skepsis, vielfach mit Ablehnung begleitet®. Neben einer
Fiille offener Bewertungs- und Bilanzierungsprobleme wurde die Kontroverse
vor allem durch Einwidnde konzeptioneller Natur gepragt’: Unter dem Schlag-
wort der »Entobjektivierung« wurden Ermessensspielraume Kkritisiert, welche
den zahlreichen Bewertungs- und Abgrenzungsregeln der neuen Standards
nach Meinung der Kritiker inhadrent sind. Als besonders markanter Bruch mit
bisher als allgemein giiltig betrachteten Rechnungslegungsprinzipien wurde
die nun mogliche »Teilaktivierung des origindren Goodwill[s]«® herausgestellt,
moglich geworden durch die Tatsache, dass bei geniigend hoher Reinvestition
in Goodwillkomponenten wie etwa Reputations- oder Imagefaktoren eine Ab-
schreibung des Akquisitionsgoodwill unterbleiben kann, obwohl in einer ur-
sdchlichen Analyse der wertbildenden Faktoren davon auszugehen ist, dass
origindrer Goodwill derivativen Goodwill ersetzt hat: Der im urspriinglichen
Akquisitionspreis enthaltene Gegenwert fiir »weiche« wertbildende Faktoren
wird mit der Zeit aufgezehrt und durch fiir sich genommen nicht aktivierbare

6 Vgl. etwa Busse von Colbe (2001), S. 877ff.; Frowein/Liidenbach (2003), S. 261ff;
Hommel (2001), S. 1943 ff.; Kiiting/Weber/Wirth (2001), S. 185 ff.; Wiistemann/Duhr
(2003), S. 247ff.

7 Ein wichtiges Diskussionsthema war in diesem Zusammenhang auch die EU-Richtlini-
enkonformitdt von ASC 805 und 350-20 (vormals entsprechend SFAS 141/142) gewesen.
Es wird hier nicht weiter aufgegriffen, da ihm spdtestens nach dem endorsement des
IFRS 3 durch die EU-Kommission zu Ende des Jahres 2005 nurmehr historische Bedeu-
tung zukommt.

8 Busse von Colbe (2001), S. 877; in dhnlichem Sinne etwa Sigloch (2004), hier S. 345f.
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Reinvestitionen in diese wertbildenden Faktoren, wie z. B. laufende Werbeaus-
gaben, Forschungs- und Entwicklungsausgaben, Ausgaben fiir Mitarbeiterfort-
bildung, ersetzt.

Ein markanter Bruch mit traditionellen Rechnungslegungskonzeptionen ist
weiterhin durch die Regelungen zur Aktivierung von Goodwillbestandteilen
vorgegeben, denen beim Zugang fiir sich genommen kein Anschaffungsgegen-
wert gegeniibersteht: Diese Regelungen standen im Zentrum der zweiten
Phase des business combinations project, deren Niederschlag die revidierten
Fassungen IFRS 3 und ASC 805 darstellen. Abweichungen vom Anschaffungs-
kostenprinzip entstehen hier vor allem durch die zusatzliche Aktivierung des
Minderheitenanteils am Goodwill im Zuge des Erwerbs einer Kontrollmehrheit
(full goodwill method). Nicht nur ist jener Wertanteil der Gegenleistung, der
das anteilige Nettovermogen zu Zeitwerten iibertrifft, zu aktivieren; vielmehr
ist wahlweise (IFRS 3.19) beziehungsweise obligatorisch (ASC 805-20-30-1)
der ganze Goodwill der neugeschaffenen Einheit in der Firmenwertposition zu
erfassen und erfolgsneutral in der Minderheitenposition des Eigenkapitals
gegenzubuchen.

2  Grundwertungen handelsrechtlicher
Rechnungslegung und ihre Ausstrahlung
auf die Konzernbilanz nach HGB

Anhand der beiden im deutschen Schrifttum am haufigsten gedufierten Kritik-
punkte gegen die Neuregelung der Akquisitionsbilanzierung - Entobjektivierung
und Ansatz origindrer Goodwillbestandteile - lasst sich besonders plastisch die
traditionell unterschiedliche Perspektive aufzeigen, die der Rechnungslegung
nach HGB auch nach der Reform durch das Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz
ein systematisch anderes Geprdge als den existierenden Regelungskreisen
kapitalmarktorientierter Rechnungslegungsstandards gibt. Origindrer Haupt-
zweck der handelsrechtlichen Rechnungslegung ist die Ermittlung einer aus-
schiittungsfahigen Erfolgsgrofie unter dem Primat des Glaubigerschutzes. Im
Zuge der jlingsten Bilanzrechtsreform, den Neuerungen durch das Bilanzrechts-
modernisierungsgesetz (BilMoG), hat sich zwar eine gewisse Akzentverschie-
bung ergeben, weil nach dem Willen des Gesetzgebers® und manifestiert durch
die Anderung einzelner Regelungen die Informationsfunktion eine schirfere

9 Vgl hierzu: Begriindung des Regierungsentwurfs zum Bilanzrechtsmodernisierungsge-
setz (Allgemeiner Teil), in: Petersen/Zwirner (Hrsg.) Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz
- BilMoG, Miinchen 2009, S. 159-172.
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Profilierung erfahren hat; die tendenzielle Praferenz fiir eine glaubigerschiit-
zende Bemessung der Ausschiittungsbasis bleibt aber erhalten. Sie findet
insbesondere ihren Niederschlag im Vorsichtsprinzip des §252 Abs. 1 Nr. 4
HGB, mit seinen Folgeprinzipien: dem Realisationsprinzip, dem Imparitatsprin-
zip sowie dem Vorsichtsprinzip i.e.S., die alle im Wortlaut des §252 Abs. 1
Nr. 4 grundgelegt sind!°. Als besondere Auspragung des Vorsichtsprinzips galt
bis zum Inkrafttreten des BilMoG das Verbot der Aktivierung selbsterstellter
immaterieller Vermogensgegenstande des Anlagevermogens in §248 Abs. 2
HGB a.F., das praktisch auch einer Aktivierung aller Arten von origindren
Goodwillkomponenten einen Riegel vorschob. Die Verwahrung vieler deutscher
Autoren gegen eine durch SFAS 141/142 ermoglichte Aktivierung von origina-
rem Goodwill, wie oben beschrieben, ist vor diesem Hintergrund der traditio-
nell strengen Aktivierungsrestriktionen im deutschen Bilanzrecht zu sehen, die
erst vor kurzer Zeit i.S. eines von einer Ausschiittungssperre flankierten,
modifizierten Wahlrechts (§248 Abs. 2 i.V.m. mit §§255 Abs. 2a, 268 Abs. 8
HGB) aufgebrochen wurden.

Traditionell wird in der deutschen Bilanzrechtsdogmatik weiterhin das be-
sondere Objektivierungserfordernis der Gewinnermittlung betont, das sein
spezifisches Gewicht aus der rechtlichen Bilanzfunktion der Ermittlung ent-
ziehbarer Erfolgsgrofien fiir Zwecke der Ausschiittungsbemessung sowie der
Besteuerung bezieht. Diese grundsatzlich nicht revidierbaren Konsequenzen
der Rechnungslegung, so wird argumentiert, machen es erforderlich, die Er-
mittlung von Wertansdtzen moglichst willkiirfrei zu gestalten!!. Hieraus ergibt
sich eine starke Vergangenheitsorientierung der handelsrechtlichen Bilanz, da
Vergangenheitswerte in hohem Mafie durch die intersubjektive Nachvollzieh-
barkeit geleisteter Ausgabengegenwerte objektiviert sind. Gerade die fortge-
fiihrten, d. h. um planmafige Abschreibungen verminderten Anschaffungskos-
ten als vergangenheitsorientierte Wertkonzeption werden in der neuen Akqui-
sitionsbilanzierung nach US-GAAP beziehungsweise IFRS zu Gunsten einer -
allerdings gleichwohl imparitdtischen - Zeitbewertung auf investitionstheore-
tischer Basis verworfen.

Im Gegensatz zur Ausschiittungsperspektive des Einzelabschlusses besteht
die Aufgabe der handelsrechtlichen Konzernbilanzierung nach §290ff. HGB
exklusiv in der Information interessierter Kreise iiber die Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage des Konzernverbunds. Man konnte daraus den Schluss ziehen,
dass die im Vorigen skizzierten Grundwertungen der handelsrechtlichen Bi-
lanzrechtsdogmatik fiir die Konzernrechnungslegung keine Bedeutung entfal-
ten. Der Eindruck triigt insofern, als der handelsrechtliche Konzernabschluss

10 Zur Prinzipienhierarchie der Ausschiittungsbemessungsbilanz vgl. reprasentativ Mox-
ter (2003), S. 19-62.

11 Vgl. hierzu besonders pragnant Beisse (1993), S. 77-97; zum Kontext Kuhner (2001),
hier S. 528-530.
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nach §297 Abs. 2 Satz 1 HGB ausdriicklich unter Beachtung der Grundsatze
ordnungsmafiiger Buchfiihrung zu erstellen ist. Damit sind tatsdchlich keine
anderen Prinzipien gemeint, als jene Ansatz- und Bewertungsprinzipien im
Sinne des § 243 Abs. 1 HGB, die auch verbindlich fiir den Einzelabschluss sind,
und die nach der hochstrichterlichen Rechtsprechung deduktiv, d.h. aus dem
dominierenden Bilanzzweck der glaubigerschiitzenden Ausschiittungsbemes-
sung, zu bestimmen und zu konkretisieren sind!?.

Die Fixierung der handelsrechtlichen Rechnungslegung auf die Ausschiit-
tungsbemessungsfunktion hatte zu einer relativen Vernachldssigung der Infor-
mationsfunktion der Konzernrechnungslegung gefiihrt'3: Im Zuge der Umsetzung
der 7. EG-Bilanzrichtlinie tiber den konsolidierten Abschluss in deutsches Recht
setzte sich anfangs der Achtziger Jahre das damals iberwiegende Interesse der
deutschen Konzernunternehmen an moglichst grofiziigigen bilanzpolitischen
Moglichkeiten durch, was sich in einigen materiell sehr gewichtigen Wahlrech-
ten in §§297-312 HGB a.F. niederschlug. Die traditionell auf die gesellschafts-
und steuerrechtlichen Implikationen der Rechnungslegung fixierte deutsche
Fachoffentlichkeit hatte dem offensichtlich wenig entgegenzusetzen!4.

Zundchst hat hier die Neuformulierung der Konsolidierungsregeln durch das
Deutsche Rechnungslegungs Standards Committee in DRS-4 zu einer, wenn
auch in ihrer Rechtsverbindlichkeit beschrankten, Korrektur gefiihrt. Eine
weitgehende Eliminierung geltender Konsolidierungswahlrechte zu Gunsten
der einheitlichen Anwendung der Erwerbsmethode mit Aktivierung und plan-
mafiger Abschreibung des (positiven) Unterschiedsbetrags ist seit dem Inkraft-
treten des BilMoG im geltenden Recht verankert (insbes. §§301, 309 i.V.m.
§246 Abs. 1 HGB). Damit werden wesentliche Kritikpunkte ausgeraumt, die
sich auf die bilanzpolitische Beeinflussbarkeit handelsrechtlicher Konzernab-
schliisse beziehen. Dem ungeachtet bleiben die hergebrachten Grundsatze
ordnungsmafiger Buchfiihrung weiterhin Referenzpunkt auch fiir die Konzern-
bilanzierung nach HGB'.

12 Auch die in §342 HGB grundgelegte Zustdndigkeit des Deutschen Rechnungslegungs
Standards Committee (DRSC) fiir die Auslegung der die Konzernrechnungslegung be-
treffenden Grundsdtze ordnungsmafiger Buchfiihrung, die 1999 in das Gesetz aufge-
nommen wurde, dndert nichts an der Mafigeblichkeit der GoB des Einzelabschlusses
fiir die handelsrechtliche Konzernrechnungslegung.

13 Vgl. zur These der Vernachldssigung sowie zur Kritik an der exklusiven Ausschiittungs-
orientierung der Grundsdtze ordnungsmadfiiger Buchfiihrung etwa m.w.V. Niehus
(1994), S. 625-652.

14 Zum relativen Ubergewicht der Anwenderlobby bei der Umsetzung der EG-Richtlinien
in deutsches Recht vgl. (hier allerdings mit Bezug auf die 4. EG-Richtlinie) McLeay/
Ordelheide/Young (2004), S. 285-316.

15 Vgl. Regierungsentwurf eines Gesetzes zur Modernisierung des Bilanzrechts (BilMoG)
vom 30. Juli 2008, Bundestagsdrucksache 16/10067, hier etwa S. 35.
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3  Grundstrukturen kapitalmarktorientierter
Rechnungslegungssysteme und ihre
Ausstrahlung auf die Akquisitionsbilanzierung

Grundwertungen zum Zweck und zur Ausgestaltung der kapitalmarktorien-
tierten Rechnungslegung sind im Text der sogenannten Rahmenwerke (frame-
works) der US-GAAP'® und der IFRS!? festgeschrieben, die den Einzelstandards
vorgeschaltet sind, ohne unmittelbare Verbindlichkeit in Anwendungsfragen
zu entfalten. Die Ausfiihrungen zum Zweck und zu den Qualititsmerkmalen
von Rechnungslegung und Rechnungslegungssystemen sind nach dem vorladu-
figen Abschluss eines Projektes zur Vereinheitlichung beider Rahmenwerke im
Jahre 2010 in beiden frameworks identisch!®.

Exklusiver Zweck der US-GAAP sowie der IFRS ist danach die Kommunika-
tion niitzlicher Information zur Fundierung von Kapitalanlageentscheidungen.
Die Informationsinteressen von Kapitalgebern werden als reprdsentativ fiir die
Interessen der {ibrigen Anspruchsgruppen angesehen (Conceptual Framework,
OB 2). Entscheidungsniitzliche Kapitalgeberinformation ist ihrem Wesen nach
auf die Zukunft gerichtet; im Mittelpunkt steht das voraussichtliche Volumen,
der voraussichtliche zeitliche Anfall und der Grad an Unsicherheit von Zah-
lungsanwartschaften, die einem Kapitalgeber aus seiner Beteiligung am Eigen-
oder Fremdkapital eines Unternehmens zustehen. Kapitalmarktorientierte
Rechnungslegung versucht allerdings nicht, die so definierten Informationsbe-
diirfnisse durch die Bereitstellung unmittelbarer Prognoseinformationen bzw.
Quantifizierungen des Unternehmenswerts zu erfiillen (OB 6,7). Vielmehr soll
die Bilanz und insbesondere die Gewinn- und Verlustrechnung ein denkbar
prazises Bild der existierenden Ressourcen und Anspriiche sowie der periodi-
schen Wertschopfung vermitteln und auf diesem Wege auch Informationen
tiber kiinftig zu erwartende nachhaltige Erfolge transportieren (OB 13-OB 19).

Aus der Zielvorstellung eines moglichst groffen Aussagegehalts der Rech-
nungslegung fiir Investoren leitet sich die Aufgabe der Standardsetzer ab,
einzelne Rechnungslegungsstandards fiir einzelne Anwendungsbereiche so zu
gestalten, dass dem Kapitalgeber durch ihre Anwendung ein Maximum an
entscheidungsniitzlicher Information kommuniziert wird. Entscheidungsniitz-
lichkeit (decision usefulness) als oberstes Qualitdtsmerkmal »guter« Rechnungs-
legung spaltet sich dabei auf in die beiden Unterkategorien der Entscheidungs-

16 Financial Accounting Standards Board: Statements of Financial Accounting Concepts
(SFAC), No. 1 bis 7, entstanden von 1975-1982 (No. 1-6) sowie 2000 (No. 7), 2010
(No. 8). No. 8 ersetzt No. 1 und 2.

17 International Accounting Standards Board: Conceptual Framework for Financial Report-
ing in der Fassung von 2010.

18 Vgl. IASB: Conceptual Framework, Kapitel 1 und 3; SFAC No. 8.
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erheblichkeit (relevance) und der glaubwiirdigen Darstellung (faithful repre-
sentation) (QC 5, 6, 11).

Entscheidungserheblich ist eine Information dann, wenn der Gegenstand,
tiber den Auskunft gegeben wird, sich moglichst mit dem Zielobjekt der Ad-
ressaten deckt, d.h. im Hinblick auf eine Kapitalanlageentscheidung »interes-
sant« ist. Interessant ist eine Information in diesem Sinne, wenn sie Progno-
seeignung besitzt (predictive value) oder geeignet ist, bestehende Erwartungen
zu bestdtigen beziehungsweise zu revidieren (feedback value) (QC 7-QC 10).
Eine Unterkategorie der Entscheidungsrelevanz ist die Wesentlichkeit (Mate-
riality, QC 11).

Die Eigenschaft der Entscheidungserheblichkeit beinhaltet fiir sich genommen
keine Aussage iiber die Tatsachenentsprechung, beziehungsweise iiber die
Manipulationsfreiheit, Willkiirfreiheit, Unverzerrtheit der iibermittelten Infor-
mation. Diese Kriterien sollen vor allem durch die zweite Komponente der
Entscheidungsniitzlichkeit, namlich durch die glaubwiirdige Darstellung (faith-
ful representation) sichergestellt werden (QC 12-QC 15). Eine Rechnungsle-
gungsinformation soll in diesem Sinne getreu das wiedergeben, was sie vorgibt
darzustellen (QC 12). Die glaubwiirdige Darstellung spaltet sich wiederum in
die Attribute der Vollstandigkeit (completeness), Neutralitdt (neutrality) und
Unverzerrtheit (freedom from error) (QC 12) auf. Neutralitat bedeutet in diesem
Zusammenhang, dass Rechnungslegungsinformationen nicht auf ein vorher
bestimmtes Ergebnis hin manipuliert sein sollen (QC 14).

Flankierend zu diesen beiden Grundkategorien nennt das Framework noch
sogenannte »enhancing qualitative characteristics«, also bestimmte Attribute,
die steigernd auf die Informationsqualitdat wirken, ohne fiir sich genommen
ausreichend fiir die Werthaltigkeit von Rechnungslegungsinformationen zu sein
(QC 33): Vergleichbarkeit (comparability), Verifizierbarkeit (verifiability), Ak-
tualitat (timeliness) und Verstdandlichkeit (understandability) (QC 19-QC 32).

Oberflachlich betrachtet prasentieren sich die beiden grundlegenden Quali-
tatskategorien der Relevanz und der glaubwiirdigen Darstellung als Selbstver-
standlichkeiten, ja als Gemeinpldtze: Wer kime auch schon auf den Gedanken,
dass eine brauchbare Information sich etwa nicht auf einen irgendwie interes-
sierenden Gegenstand beziehen miisste? Und ist es nicht selbstverstandlich,
dass brauchbare Informationen im Sinne der Glaubwiirdigkeit in ihrem Wahr-
heitsgehalt einschdtzbar sein miissen?

Einen kaum zu iiberschatzenden materiellen Gehalt fiir die Fortentwicklung
von Rechnungslegungsregeln gewinnen diese beiden Qualitatskategorien aber,
wenn man sich vor Augen halt, dass sie zueinander in einem immanenten Span-
nungsverhdltnis stehen. Entscheidungsrelevanz haben Informationen im Kalkiil
eines Kapitalmarktteilnehmers nur dann, wenn auf ihrer Grundlage Hypothesen
tiber zukiinftige Entwicklungen hergeleitet werden konnen. Eine absolut glaub-
wiirdige Darstellung diirfte jedoch nur dann gegeben sein, wenn das Abbildungs-
objekt ein schon eingetretenes, in seinen Auspragungen beobachtbares und in-
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tersubjektiv nachpriifbares Ereignis ist. In nahezu jeder »Bilanzkontroverse« um
die adaquate Losung von Ansatz- und Bewertungsproblemen spielt der skizzier-
te Zielkonflikt eine Rolle: Gleichgiiltig, ob es etwa um die Aktivierung von For-
schungs- und Entwicklungsausgaben, um die Bewertung von Finanzaktiva zu
Zeitwerten oder um die zeitanteilige Realisierung bei Langfristfertigung geht,
pragend fiir diese Debatten ist immer der Antagonismus zwischen der Zielvor-
stellung einer prazisen und zeitnahen Abbildung betrieblicher Wertschopfungs-
prozesse und der Glaubwiirdigkeit der resultierenden Wertansatze, die letztlich
nur durch die Begrenzung von Prognosespielraumen zu gewdhrleisten ist.

Aus dem Spannungsverhdltnis zwischen den beiden grundlegenden Katego-
rien in Verbindung mit den »enhancing qualitative characteristics« folgt, dass
der Standardsetzer bei der Regelung von einzelnen Bereichen der Rechnungs-
legung jeweils eine Abwdgung beziiglich der angemessenen Gewichtung der
unterschiedlichen Zielvorstellungen zu treffen hat. Die Waage kann einzelfall-
bezogen mehrin die eine oder mehrin die andere Richtung neigen; entsprechend
der einzelfallbezogenen Regelungsmethodik kapitalmarktorientierter Rech-
nungslegung ist diese Abwdgung fiir neue Regelungskomplexe jeweils von
Neuem zu treffen.

Es kann daher nicht von einer generellen Zuriickdrangung des Objektivie-
rungserfordernisses gesprochen werden, obwohl gerade dieses Postulat in der
deutschsprachigen Literatur oft wiederholt wird!®. Fallbezogen mag der glaub-
wirdigen Darstellung sogar eine hohere Bedeutung als im deutschen Bilanzrecht
zukommen. Gerade die Abschaffung der Moglichkeit des pooling-accounting
durch die Neuregelung der Akquisitionsbilanzierung war hierfiir ein Beispiel,
im Kontrast zu dem zu dieser Zeit noch geltenden, korrespondierenden han-
delsrechtlichen Wahlrecht??: Motiviert wurde sie durch das Bestreben der
Standardsetzer, Subsumtionsspielrdiume, die fiir missbrdauchliche Inanspruch-
nahme anfallig sind, einzuschranken.

Wohl aber stellt sich die Regelungstechnik der internationalen Standardset-
zer in ihrer Herangehensweise verglichen mit dem dogmatischen Ansatz der
deutschen Bilanzrechtslehre pragmatischer dar. Wahrend sich im deutschen
Bilanzrecht die Grundwertungen des Gesetzgebers in einzelnen, hierarchisch
angeordneten Prinzipien von grundsatzlich allgemeiner Verbindlichkeit fiir den
Einzelfall niederschlagen, sind nach US-GAAP sowie IFRS die Grundwertungen
als imperative Leitlinie lediglich dem standardsetzenden Organ selber in den
sogenannten Rahmenwerken vorgegeben. Eine Abwdgung zwischen ihnen ist
mit jeder neuen Regelungsmaterie auf der Grundlage praktischer Vernunft neu
zu treffen?!,

19 Vgl. die Verweise in Fn. 6.

20 Vgl. hierzu unten, Kapitel 4, Abschnitt 4.1.

21 Zur pragmatisch-kasuistischen, nur eingeschrankt prinzipienbasierten Vorgehensweise
der internationalen Standardsetzer vgl. Kuhner (2004), S. 261-271.
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Im Folgenden wird betrachtet, wie sich diese gegeniiber der handelsrechtli-
chen Konzernbilanzierung unterschiedlichen Sichtweisen und Grundwertungen
der kapitalmarktorientierten Rechnungslegung in den einzelnen Teilgebieten
der Akquisitionsbilanzierung widerspiegeln.

4 Diskussion einzelner Teilbereiche der neuen
Goodwillbilanzierung

4.1 Pooling of interest- versus purchase-Methode

Entsprechend seinem einzelwirtschaftlichen Investitionscharakter kann der
Zusammenschluss zweier Unternehmenseinheiten auf unterschiedliche Weise
kategorisiert werden. Als Alternativen kommen in Frage: Kauf des Unterneh-
mens A durch das Unternehmen B, Kauf des Unternehmens B durch das Un-
ternehmen A oder Zusammenlegung zweier Vermogensmassen A und B, ohne
dass die beteiligten Parteien jeweils als Kdufer oder als Kaufobjekt identifizier-
bar sind??.

Eine Kauftransaktion hat aus der Sicht des Erwerbers den Charakter einer
Investition; in Gestalt der Kaufpreiszahlung erfolgt eine langfristige Kapitalbin-
dung. Von einem Investitionscharakter des Zusammenschlusses kann jedoch
dann nicht mehr die Rede sein, wenn es sich um eine reine Interessenzusam-
menlegung handelt, d.h. um die Ubereinkunft der Anteilseigner beider Unter-
nehmen, die jeweiligen Vermogensbestande zu einer Einheit zusammenzufii-
gen, bei Wahrung der Identitdt der Anteilseigner des neuen Unternehmens
sowie ihres anteiligen Einflusses auf seine Fiihrung.

Weil Unternehmenszusammenschliisse entweder als einzelwirtschaftlicher
Investitionsvorgang - Erwerb des Unternehmens A durch das Unternehmen B
- oder als Verschmelzungsvorgang ohne Investitionscharakter im Sinne der
Zusammenlegung der Vermogensmassen zweier gleichberechtigter, bisher
voneinander unabhdngiger Partner zu qualifizieren sind, stehen in der Rech-
nungslegung grundsatzlich auch zwei Alternativen zur Abbildung einer derar-
tigen Transaktion zur Verfligung: Der Unternehmenserwerb im Sinne eines
einzelwirtschaftlichen Investitionsvorganges wird als Kaufgeschdaft abgebildet
(Erwerbsmethode). Der durch die Anschaffungskosten vergegenstdandlichte
Wert des Akquisitionsobjekts wird aktiviert; in der Konzernbilanz erfolgt dies
durch die Aufnahme der Vermogenswerte und Schulden des Akquisitionsobjekts

22 Zur rechtlichen Ausgestaltung unterschiedlicher Transaktionsstrukturen vgl. in diesem
Band Schiippen/Walz, S. 41-96.
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in die Bilanz der Kauferunternehmung zu Zeitwerten. Ein dann noch verblei-
bender positiver Differenzbetrag zwischen den Anschaffungskosten und der
neu zu Zeitwerten bewerteten Reinvermogensposition des Akquisitionsobjekts
ist als derivativer Firmenwert zu bilanzieren. Ergebnis der Erwerbs- bzw.
purchase-Methode ist es also, dass die durch die Akquisition gebundene In-
vestitionssumme in Hohe des Anschaffungswertes des Akquisitionsobjekts
beim Erwerber aktiviert und in den Folgeperioden erfolgswirksam abgeschrie-
ben wird. Demgegeniiber bildet die zweite Variante, die sogenannte pooling
of interests- oder Interessenzusammenfiihrungsmethode, eine Verschmelzung
zweier Unternehmenseinheiten nicht als einzelwirtschaftlichen Investitions-
vorgang ab. Eine solche Interessenzusammenfiihrung erfolgt in der Regel durch
den Tausch von Aktien zwischen den Anteilseignerparteien beider Unternehmen
zu einem dem relativen Wert der Anteile entsprechenden Austauschverhaltnis.
Die pooling-Methode hat im Wesentlichen die Zusammenlegung beider Rein-
vermogensmassen im Sinne der Addition beziehungsweise Subtraktion der
jeweiligen Buchwerte von Vermogenswerten und Schulden zum Gegenstand.
Die Fortfithrung des Buchwertzusammenhangs impliziert eine erfolgsneutrale
Auswirkung der Unternehmenstransaktion auch in den Folgejahren?3.

Der unterschiedliche 6konomische Gehalt von Unternehmenserwerb und
Interessenzusammenfiihrung findet demnach aus konzeptioneller Sicht seinen
Niederschlag in einer unterschiedlichen Abbildung in der Rechnungslegung.
Eine einzelwirtschaftliche Investition bindet zundchst Kapital und setzt es in
den Folgeperioden wieder frei. Dies spiegelt sich in der Aktivierung des An-
schaffungspreises mit anschlieflender Abschreibung der Investitionssumme
wider. Eine Interessenzusammenlegung ist demgegeniiber idealtypisch ein
Vorgang, der auf der Ebene der Anteilseigner stattfindet. Aus Unternehmens-
sicht ist kein Investitionscharakter gegeben. Die einfache Weiterfiihrung der
Buchwerte beider Einheiten fiihrt dementsprechend auch nicht zu einer Ande-
rung von Periodisierungen im Sinne einer durch die Transaktion induzierten
Kapitalbindung mit anschliefdender Kapitalauflosung.

In der Theorie sind Unternehmenserwerb und Interessenzusammenfiihrung
zwei gegeneinander disjunkt abgrenzbare Typenalternativen; in praxi jedoch
bereitet die Abgrenzung in vielen Fallen Schwierigkeiten. Dies ist vor allem
darauf zuriickzufiihren, dass Unternehmenstransaktionen mit eindeutig ein-
zelwirtschaftlichem Akquisitionscharakter hdaufig nicht als Transaktionen gegen
Bargeld, also als origindre Kauftransaktionen, abgewickelt werden, sondern
vielmehr durch ein Tauschangebot: Den Anteilseignern des Akquisitionsobjek-
tes werden neu emittierte Aktien der Kauferunternehmung zu einem festen
Umtauschverhdltnis angeboten. Ein Blick auf die Statistik zeigt, dass diese
Abwicklungsform insbesondere bei groffen Unternehmensiibernahmen in den

23 Zur pooling-Methode vgl. etwa Busse von Colbe/Ordelheide/Gebhardt/Pellens (2003),
S. 345-352; Stanke (2003), S. 5-9 (m.w.V.).
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letzten Jahrzehnten weite Verbreitung hat?*. Unternehmensverschmelzungen,
die unter Abwagung der jeweiligen Umstdnde eindeutig als Kauftransaktionen,
kauflicher Erwerb des einen Unternehmens durch das andere, zu qualifizieren
sind, werden also hdufig mit einem Instrument, dem Aktientausch, abgewickelt,
das seine originare Anwendung bei der Interessenzusammenfiihrung, d. h. bei
der Verschmelzung zweier gleichberechtigter Einheiten ohne Investitionscha-
rakter findet. Akquisitionsfinanzierung durch eigene Aktien fiihrt mithin dazu,
dass die Trennlinie zwischen der reinen Interessenzusammenfiihrung und dem
Erwerb eines Unternehmens durch ein anderes verschwimmt. Hinzu kommt,
dass bei grundsatzlicher Wahlmoglichkeit zwischen beiden Alternativen hau-
fig vitale Managementanreize bestehen, Unternehmensakquisitionen in der
Bilanz als pooling of interests darzustellen®®. Dies folgt aus der bereits geschil-
derten Erfolgsneutralitdt der Buchwertfortfithrung im Rahmen der Interessen-
zusammenfithrung. Abschreibungen auf den derivativen Firmenwert bezie-
hungsweise auf offengelegte stille Reserven werden vermieden. Gleichzeitig
ist der hohere Eigenkapitalausweis im Rahmen der purchase-Methode aus
Managementsicht tendenziell unerwiinscht, weil er zu einem niedrigeren Niveau
der Eigenkapitalrendite und anderer eigenkapitalbezogener Erfolgskennziffern
fiihrt.

In den Rechnungslegungssystemen US-GAAP sowie IFRS standen bis zur
Neuregelung die Techniken des pooling- sowie des purchase-accounting als
grundsatzliche Abbildungsalternativen zur Verfiigung. Insofern ergab sich eine
Ubereinstimmung mit der als bedingtem Wahlrecht ausgestalteten Anwendung
der pooling-Methode nach §302 HGB a.F. Nach dem Willen der internationa-
len Standardsetzer sollte die pooling-Methode in Ausnahmeféllen verbindlich
zur Anwendung kommen?°. Die oben dargestellten Abgrenzungsschwierigkei-
ten, verbunden mit der hoheren Attraktivitat der pooling-Methode aus Manage-
mentsicht, hatten den US-amerikanischen Standardsetzer dazu veranlasst, die
Inanspruchnahme der pooling-Methode zur Abbildung von Unternehmenstrans-
aktionen an restriktive Bedingungen, d.h. an die genaue Einhaltung eines
Kataloges von 12 Kriterien zu kniipfen?’.

24 Sowurden in den Jahren 1990-1998 57,8 % aller Unternehmenszusammenschliisse, an
denen US-amerikanische borsennotierte Unternehmen beteiligt waren, exklusiv als
Aktientausch ausgestaltet (Vergleichswert 1973-1998: 45,6 %), weitere 12,9 % wurden
als partieller Aktientausch abgewickelt (1973-1998: 12 %). Vgl. Andrade/Mitchell/
Stafford (2001), S. 103-120. In den Jahren 2000-2002 wurden 43,35 %, zwischen 2003
und 2007 noch 24,65 % der Transaktionen exklusiv durch Ausgabe neuer Aktien finan-
ziert. Vgl. Alexandridis/Mavrovitis/Travlos (2011) S. 667. Die (starke) Verbreitung des
Aktientauschs ist also im letzten Jahrzehnt riickldufig.

25 Vgl. hierzu etwa m.w.V. Rammert (1999), hier S. 623.

26 Vgl. die Formulierung im (nicht mehr giiltigen) IAS 22.13.

27 Die Kriterien der bis 2002 verbindlichen APB Opinion No. 16, par. 45-48, sollen hier
nicht im Einzelnen dargestellt werden, da ihnen heute nur noch historische Bedeutung
zukommt. Sie betrafen etwa die geforderte Abwicklung der Transaktion durch Aktien-



Die Zielsetzungen von IFRS, US-GAAP und HGB und deren Konsequenzen 13

Ausschlaggebend fiir das jahrelang diskutierte und schlief}lich im Rahmen
von ASC 805 bzw. 350-20 umgesetzte Vorhaben, die pooling-Methode als
Rechnungsalternative vollig abzuschaffen, war aber die Beobachtung, dass
Unternehmen nicht davor zuriickscheuten, Transaktionen mit eindeutigem
Erwerbscharakter trotzdem entsprechend diesen 12 Kriterien formell zu struk-
turieren, um das pooling in Anspruch nehmen zu kénnen?8. Die hdufige An-
wendung des pooling of interests in den Konzernabschliissen US-amerikanischer
kapitalmarktorientierter Unternehmen stand offensichtlich in keinem Verhalt-
nis zur realen Bedeutung des Interessenzusammenfiihrungsmotivs: Erfahrungs-
gemdf} entspricht ein Unternehmenszusammenschluss nur in seltenen Fallen
einer gleichberechtigten Vereinigung zweier bisher unabhangiger Einheiten.
Bei vielen Unternehmenszusammenschliissen, die als Interessenzusammen-
fiihrung zweier gleichberechtigter Einheiten deklariert und propagiert wurden,
hat sich im Nachhinein der Ubernahmecharakter erhirtet. Zu denken ist in
diesem Zusammenhang etwa an die DaimlerChrysler-Fusion oder die Fusion
der Bayerischen Hypothekenbank und der Bayerischen Vereinsbank zur Hy-
poVereinsbank?’. Mergers of equals, Zusammenschliisse unter Gleichen, sind
wohl ein eher theoretisch relevanter Idealtypus einer Unternehmenstransakti-
on. Die praktische Lebenserfahrung weist auf eine zumindest nachrangige
Bedeutung dieses Transaktionsmusters hin.

Die Abschaffung der pooling of interests-Methode im Rahmen des Reform-
projekts ist deshalb vor allem motiviert durch die Verhinderung missbrauch-
licher Ausnutzung dieser Methode im Wege bilanzpolitisch veranlasster
Transaktionsstrukturierung. Die Waagschale des Standardsetzers hat sich
zumindest in diesem Teilbereich des Reformprojekts in Richtung einer grofie-
ren Verldsslichkeit der Rechnungslegung durch Begrenzung bilanzpolitisch
ausnutzbarer Wertungsspielraume geneigt°.

tausch, Anforderungen an die Unabhdngigkeit beider Parteien zum Zeitpunkt der
Transaktion, sowie den Ausschluss bestimmter Vereinbarungen fiir die Zeit nach der
Transaktion. Fiir eine kurze Wiirdigung vgl. Rammert (1999), S. 622.

28 In diesem Zusammenhang werden in der Literatur auch die Ineffizienzen angeprangert,
die dadurch entstanden, dass Unternehmen erhebliche Aufwendungen und Fehldispo-
sitionen im Sinne des Shareholder Value in Kauf nahmen, um die zwolf Bedingungen
fiir die Inanspruchnahme des pooling of interests zu erfiillen. Vgl. etwa Hirschey/
Richardson (2002), hier S. 76. Vgl. auch Stanke (2003), hier S. 140f.

29 Anschauungsmaterial hierfiir liefert der in den USA im April 2005 allerdings zu Gunsten
der Beklagten entschiedene Schadensersatzprozess gegen DaimlerChrysler und seinen
Vorstandsvorsitzenden, in dem das ehemalige Daimler Benz-Management beschuldigt
wurde, die Ubernahme von Chrysler gegeniiber dem Kapitalmarkt wahrheitswidrig als
»merger of equals« getarnt zu haben, um dadurch die Zahlung einer Ubernahmepramie
zu vermeiden.

30 Vgl. hierzu die Kritik von Rammert, der konstatiert, dass zur Abbildung von echten
mergers of equals die purchase-Methode konzeptionell villig untauglich ist. Rammert
(1999), S. 629; vgl. auch die umfassende Wiirdigung bei Stanke (2003).
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Der deutsche Gesetzgeber ist dem Vorbild der internationalen Standardsetzer
gefolgt und hat im Zuge des BilMoG das Wahlrecht der Anwendung der Inte-
ressenzusammenfiihrungsmethode nach §302 HGB a.F. zu Gunsten der allei-
nigen Verbindlichkeit der Erwerbsmethode abgeschafft3!.

4.2 Obligatorische beziehungsweise optionale
Anwendung der full goodwill-Methode

Ziel der full goodwill-Methode ist die Aktivierung des gesamten Goodwill einer
akquirierten Unternehmung. Wird der (derivative) Firmenwert nur in Hohe
der geleisteten Anschaffungskosten beziehungsweise Anschaffungskostenaqui-
valente fiir die Erlangung der Mehrheitsanteile angesetzt, dann bleibt jener
Goodwillanteil des gesamten Unternehmens, der auf die Minderheiten entfallt,
unberiicksichtigt. Daher riihrt die Forderung, beim Anlass einer Unterneh-
mensakquisition, in deren Zuge die Existenz eines vom Zeitwert des Nettover-
mogens abweichenden Firmenwertes dokumentiert wird, gleichzeitig den auf
die Minderheiten entfallenden Goodwill zu erfassen.

Im Erstansatz fiihrt dies zu einer erfolgsneutralen Bilanzverlangerung, indem
der auf die Minderheiten entfallende anteilige Goodwill gegen die Eigenkapi-
talanteile im Minderheitenbesitz gebucht wird. In der Folge zieht diese (er-
folgsneutrale) Aktivierung des Minderheitengoodwill bei Wertminderung al-
lerdings eine erfolgswirksame Abschreibung nach sich (IFRS 3.BC217 sowie
IAS 36.60; ASC 350-20-35-11). Offensichtlich wird durch das Zusammenspiel
beider Regelungen der pagatorische Zusammenhang sowie das Kongruenzprin-
zip durchbrochen3?: Zundchst kommt es zu Aktivierungen, die nicht als Peri-
odisierungen einer Reihe von geleisteten oder empfangenen Zahlungen bezie-
hungsweise Zahlungsdquivalenten anzusehen sind. Bei Wertminderungen
fallen in der Folge Aufwendungen in Form von Abschreibungen an, denen
keine Zahlungsvorgiange gegeniiberstehen. Mithin haben sich die internatio-
nalen Standardsetzer einmal mehr von tragenden Rechnungslegungsprinzipien
entfernt.

Antriebsfeder hierfiir ist wohl die Absicht, die Vermdgenslage einer rech-
nungslegenden Einheit praziser und zeitndher darzustellen. Den konzeptionel-
len Hintergrund dieser Vorgehensweise bildet, abgesehen von der vordringen-
den Fair Value-Perspektive, die sogenannte »Einheitstheorie«, wonach die
wirtschaftliche Lage eines Konzerns so darzustellen ist, als bildeten alle kon-

31 Zur Begriindung vgl. Regierungsentwurf eines Gesetzes zur Modernisierung des Bilanz-
rechts (BilMoG) vom 30. Juli 2008, Bundestagsdrucksache 16/10067, hier etwa S. 82.
32 Zum Kongruenzprinzip als Rechnungslegungsprinzip vgl. etwa Schildbach (1999).



