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Einleitung

A Einleitung

I Problemstellung

Die Zielsetzung eines Unternehmensabschlusses nach IFRS ist es, Informatio-
nen bereit zu stellen, die fur einen weiten Adressatenkreis bei wirtschaftlichen
Entscheidungen niitzlich sind.’ Um niitzlich zu sein, miissen die bereitgestellten
Informationen entscheidungsrelevant sein.? Entscheidungsrelevant ist eine In-
formation dann, wenn sie dazu geeignet ist, eine wirtschaftliche Entscheidung
zu beeinflussen und méglichst zu verbessern.® Die wirtschaftlichen Entschei-
dungen sollen interessenwahrend getroffen werden kénnen.* Die unterschiedli-
chen Jahresabschlussadressaten® haben dabei zum Teil unterschiedliche
Interessen. Dementsprechend unterscheiden sich die Informationsbedurfnisse
innerhalb des heterogenen Adressatenkreises mitunter betrachtlich. Nach An-
sicht des damaligen International Accounting Standards Committee (IASC)
(mittlerweile in International Accounting Standards Board (IASB) umbenannt)
erfillen jedoch Informationen, die den Bedurfnissen der Anteilseigner gerecht
werden, stellvertretend auch die Informationsbedurfnisse der meisten anderen

Interessengruppen.®

Anteilseigner sind in der Regel an Informationen Uber die kinftige Entwicklung
von Ausschuttungen bzw. Entnahmen und Kursen bzw. Unternehmenswerten
interessiert. Folgerichtig bendtigen Anteilseigner Informationen Uber Breite,
Struktur und Risiko kunftiger Entnahmen bzw. Ausschuttungen und der kunfti-

gen Kursentwicklung bzw. der Entwicklung des Unternehmenswertes.’

Die bendtigten Informationen kann die externe Rechnungslegung nur zum Teil

zur Verfigung stellen. Ein Ansatz zur Bereitstellung der Informationen ist die

Tvgl. F 12.

2Vgl. F 26; HALLER (1997) S. 266.

3 Vgl. ERNSTBERGER (2004) S. 93; BAETGE/ZULCH (2001) S. 545; MUJKANOVIC (2002) S. 27.
* Vgl. MOXTER (2003) S. 6; WUSTEMANN (2002) S. 19-20.

®Vgl. F 9; LORSON (2005) S. 10.

6 Vgl. F 10; zur Kritik daran vgl. MuJKAaNoviC (2002) S. 24; der Vorgehensweise eher gewogen
BALLWIESER (1982) S. 774-775; zur Privilegierung von einzelnen Interessengruppen vgl.
MOXTER (1976) S. 95-96.

" Vgl. STREIM/BIEKER/ESSER (2003) S. 470; KLEY (2001) S. 2258.



Problemstellung

Bewertung zum beizulegenden Zeitwert, dem fair value, da die traditionelle Be-
wertung zu fortgefuhrten Anschaffungskosten zu einer Verminderung der Prog-
noseeignung fiihrt.® Dieser Ansatz wird vom IASB verfolgt und zunehmend
ausgebaut.® Damit eréffnet sich allerdings ein weiteres Problemfeld. Um fiir
Entscheidungen nitzlich zu sein, muss eine Information auch verlasslich, d. h.
intersubjektiv nachprufbar, sein.'® Dazu sind in den Rechnungslegungsnormen
Regelungen zur Objektivierung von Noten, die verhindern, dass entscheidungs-
relevante Informationen mit wesentlichen Fehlern behaftet in den Abschluss
aufgenommen werden."" Auch der Standardsetter erkannte dieses Problem und
verfugte im Rahmenkonzept, dass Informationen, um nutzlich zu sein, frei von
verzerrenden Einflissen sein mussen und keine wesentlichen Fehler enthalten

diirfen.'?

Aufgrund der asymmetrischen Informationsverteilung Uber das kunftige Er-
tragspotenzial der berichtenden Unternehmung zwischen Eigentimern und Ma-
nagement ware eine Entobjektivierung der Informationen aus Sicht des Ent-
scheidungsnutzens wiinschenswert.”> Dadurch wire es dem Management
mdglich, seine subjektiven Einschatzungen im Jahresabschluss zu quantifizie-
ren und damit zur Verringerung der Informationsasymmetrie beizutragen. Prob-
lematisch ist daran, dass eine Information Uber ein kunftiges Ereignis mit zu-
nehmender zeitlicher Entfernung von diesem Ereignis unzuverlassiger wird,
wahrend die Relevanz umgekehrt zunimmt." Aber auch die Beriicksichtigung
unternehmensindividueller Gegebenheiten fuhrt zu einem trade-off zwischen
Entscheidungsrelevanz und Objektivierung. Werden unternehmensspezifische
Eigenarten bei der Bilanzierung berucksichtigt, so steigert dies zwar den Infor-
mationsgehalt hinsichtlich der Beurteilung der kinftigen Performance des Un-

ternehmens, gleichzeitig leidet aber die intersubjektive Nachpriifbarkeit', da

® Vgl. MOLLER/HUFNER (2002) Sp. 447.

° Vgl. BALLWIESER/KUTING/SCHILDBACH (2004) S. 529, KUTING/DAWO (2003) S. 228.
1%Vgl. STREIM/BIEKER/ESSER (2003) S. 472; LORSON (2005) S. 12.

" Vgl. BAETGE/ZULCH (2001) S. 545.

2vgl. F. 31.

3 \/gl. DOHRN (2004) S. 236.

" Vgl. HALLER (1997) S. 268.

'® Ahnlich auch DOHRN (2004) S. 238.



Einleitung

subjektive Erwartungen der Unternehmensleitung verstarkt in den Abschluss
einflieRen. Diese Erwartungen konnen jedoch nur ex post Uberpruft werden. Ex

ante ist damit nur eine Plausibilisierung moglich.

Die Bilanzierung von Immobilien nach IFRS wird derzeit durch die Art der beab-
sichtigten Nutzung durch das bilanzierende Unternehmen determiniert.’® Da-
durch versucht das IASB offensichtlich, der Forderung nach Entscheidungsrele-
vanz Rechnung zu tragen, da der bilanzielle Ausweis und damit teilweise die
Methode der Bewertung von den subjektiven Gegebenheiten im Unternehmen
abhangt. Allerdings werden die Bewertungsvorschriften innerhalb der einschla-
gigen Standards zum Teil stark reglementiert, so dass die Subjektivitat (und

damit die Entscheidungsrelevanz) wieder in den Hintergrund tritt.

Unterschieden werden Immobilien, die im Rahmen der gewdhnlichen Ge-
schaftstatigkeit verauRert werden (IAS 2 bzw. bei sog. construction contracts
IAS 11), Immobilien, die durch das Unternehmen als Eigentimer selbst genutzt
werden (IAS 16 und IAS 36) sowie Immobilien, die zu Finanzanlagezwecken
gehalten werden (IAS 40). Daneben ist fur Immobilien, die Gegenstand eines
Leasingvertrages sind, IAS 17 einschlagig. IFRS 5 schlieflich ist fir Immobilien

des Anlagevermdgens anzuwenden, die zur VerauBerung bestimmt sind."’

Die jeweiligen Standards verfolgen zum Teil unterschiedliche Bewertungskon-
zeptionen.'® Einerseits wurde ein asymmetrisches fair value Konzept verankert,
bei dem auf Basis der historischen Anschaffungs- oder Herstellungskosten vor-
sichtig und verlustantizipierend bilanziert wird (vgl. z.B. IAS 2). Andererseits
wurde ein full fair value Konzept aufgenommen, das nicht nur die Antizipation
von Verlusten gebietet, sondern auch von Gewinnen erméglicht.'® Das full fair

value Konzept ist dabei allerdings in den relevanten Standards nur als Wahl-

'® vgl. BECK (2004) S. 498; zur Rolle von Immobilien als Produktionsfaktor vgl. SCHAFERS
(1996) S. 15.

" Daneben kénnen Immobilien auch in den Anwendungsbereich anderer Standards fallen, wie
IAS 41, IFRS 3 oder IFRS 6. Diese sollen fir die folgende Untersuchung jedoch ausgeklam-
mert werden. Die untersuchten Standards enthalten die zu analysierenden Bewertungskon-
zeptionen und sind im Bereich der Folgebewertung von Immobilien von zentraler Bedeutung.
Die ausgeklammerten Standards haben z.T. nur Auswirkung auf die Zugangsbewertung bzw.
enthalten Sondervorschriften fiir bestimmte Branchen und werden deshalb hier vernachlas-
sigt.

'8 Vgl. LORSON (2005) S. 15.

1% Zu den fair value Konzepten vgl. BAETGE/ZULCH (2001) S. 545-546.
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moglichkeit verankert. So erlaubt IAS 16 die Neubewertung von Immobilien des
Anlagevermogens und IAS 40 die Bewertung zum fair value alternativ zur Be-
wertung zu fortgefuhrten Anschaffungskosten. Einige Autoren leiten aus den
Formulierungen der Standards (hier vornehmlich bei IAS 40) den Willen des
IASB ab, kunftig das full fair value Konzept zu bevorzugen und sukzessive die
Moglichkeit der Bewertung zu historischen Anschaffungskosten ganzlich abzu-

schaffen.?°

Um die Informationsnachteile in Bezug auf die Entscheidungsrelevanz bei der
Bewertung von Immobilien zu historischen Anschaffungskosten auszugleichen,
werden durch die Standards zum Teil umfangreiche Anhangsangaben, sog.
disclosures, gefordert. Der Ausgleich kann jedoch nur zum Teil gelingen, da
zum einen Angaben auflerhalb des Rechenwerks eines Abschlusses von den
Adressaten vermutlich weniger wahrgenommen werden und zum anderen juing-
ste Forschungsergebnisse darauf schlieRen lassen, dass u. U. durch erhohte
Aggregation der Abschlussdaten die Entscheidungsnutzlichkeit von Jahresab-

schlussdaten verstarkt wird.?’

Wie bereits dargestellt, kdnnen entscheidungsrelevante Informationen nur
durch Bewertungsmethoden geliefert werden, die die Verhaltnisse im jeweiligen
Unternehmen berucksichtigen. Genau dies wird jedoch vom IASB fur die Be-
wertung und die damit verbundene Ermittlung der voraussichtlichen zukunftigen
cash flows explizit ausgeschlossen.?? Um ein gewisses MaR an Objektivierung
zu erreichen, wird im Rahmen der Bewertung von Immobilien bei der Ermittlung
des fair value auf Stufenmodelle zurtickgegriffen, die jedoch zwischen den ein-
schlagigen Standards differieren.?® Ausgangspunkt ist jedoch immer der Preis,
der auf einem aktiven Markt erzielt werden konnte. Da durch die Einzigartigkeit
von Immobilien jedoch in der Regel kein aktiver Markt i. S. d. IFRS vorliegt,

muss auf andere Bewertungsverfahren zuriickgegriffen werden.?

2 vgl. stellvertretend fiir viele BECK (2004) S. 499.
1 Vgl. DYE/SRIDHAR (2004) S. 78.
2 \/gl. beispielhaft IAS 40.43.

2 Vgl. BALLWIESER/KUTING/SCHILDBACH (2004) S. 534. Eine einheitliche Definition des Begriffs
“fair value”, die im framework geboten wére, fehlt leider.

24 \/gl. OLBRICH (2003) S. 348.
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Neben der Darstellung der Regelungen zur Immobilienbilanzierung nach IFRS
liegt ein weiterer Schwerpunkt der Arbeit deshalb in der Analyse der internatio-
nalen Immobilienbewertungsmethoden des International Valuation Standards
Commitee (IVSC), das sich als Schwesterorganisation zum IASB versteht. Die
vom IVSC erlassenen Bewertungsstandards sollen bei der Bewertung von Im-
mobilien zu Bilanzierungszwecken herangezogen werden.?® Fraglich ist dabei
insbesondere, ob die Grundsatze zur Immobilienbewertung, die in den ein-
schlagigen Standards des IASB verankert sind, durch die Standards des IVSC
erfullt werden. Aufgrund der Objektivierungsanforderungen, die vom IASB ge-

stellt werden, erscheint dies nicht durchgehend gegeben.

Das Forschungsvorhaben soll beantworten, welcher der beiden Anforderungen
an eine entscheidungsnutzliche Rechnungslegung, namlich Entscheidungsrele-
vanz und Objektivierung, das IASB bei den Regelungen zur Bewertung von
Immobilien mehr Gewicht verleiht. Dabei wird untersucht werden, ob eine effi-
ziente Kombination gewahlt wurde oder ob Verbesserungsmoglichkeiten gege-
ben sind, die die jeweils andere Anforderung nicht verschlechtern. Ausgehend
von dieser Untersuchung sollen Vorschlage fir eine sachgerechtere Bewertung

von Immobilien nach IFRS erarbeitet werden.

AulRerdem soll untersucht werden, inwieweit die international angewandten Ver-
fahren zur Immobilienbewertung geeignet sind, entscheidungsrelevante bzw.
objektivierte Informationen zu liefern. Dabei ist die wechselseitige Beziehung
von Bewertungs- und den ubrigen Bilanzierungsvorschriften zu beachten, um

den gegebenen Normenkonflikt aufzuldsen.

1 Aufbau der Arbeit

Die Arbeit ist in sieben Teile gegliedert. AnschlieBend an die Einleitung wird
zunachst auf Basis der Annahmen der Neuen Institutionendkonomik die Rolle
der externen Unternehmensrechnung beschrieben. Darauf aufbauend wird ein

typisierter Adressat des Abschlusses identifiziert und dessen Informationsbe-

% \/gl. BAETGE/ZULCH (2001) S. 555. Zu den Hemmnissen bei der Internationalisierung von Be-
wertungsstandards vgl. ERIKSSON/ADAIR/MCGREAL/WEBB (2005) S. 56-57; zu der unter-
schiedlichen Methodenpraferenz bei der Immobilienbewertung in Europa vgl. MC PAR-
LAND/ADAIR/MC GREAL (2002) S. 136.



Aufbau der Arbeit

diurfnisse konkretisiert. Aus der Konkretisierung der Informationsbedirfnisse
folgt die ldentifikation der Determinanten der Entscheidungsnutzlichkeit von
Rechnungslegungsdaten und die Beschreibung des entstehenden Spannungs-
feldes. Dieser Teil der Arbeit bildet den Deduktionsrahmen flr die spatere Ana-

lyse der gegenwartigen Regelungen der IFRS.

Die Besonderheiten von Immobilien als Vermodgenswert und die Notwendigkeit
besonderer Bilanzierungsvorschriften fur diese sind Gegenstand des Abschnitts
C dieser Arbeit. Zunachst werden dazu verschiedene Immobilienbegriffe erlau-
tert und die Charakteristika von Immobilien und Immobilienmarkten dargestellt.
SchlieRlich wird eine Typologisierung von Immobilien fir Zwecke der externen

Rechnungslegung hergeleitet.

Inhalt von Abschnitt D ist die Konzeption der Immobilienbilanzierung nach IFRS.
Dieser Teil nimmt den gréften Raum der Arbeit ein und beschreibt zunachst die
nutzenspezifische Differenzierung der Bilanzierung von Immobilien nach IFRS.
Dazu werden, ausgehend von den allgemeinen Vorschriften des framework, die
Abgrenzungs- und Ansatzvorschriften der untersuchten Standards beschrieben
und vor dem Hintergrund der Entscheidungsrelevanz gewurdigt. Daraufhin rickt
die Bewertung der Immobilien in den Mittelpunkt. Zunachst werden die Vor-
schriften zur Zugangsbewertung sowie die WertmafRstabe Anschaffungs- und
Herstellungskosten erlautert. Die Untersuchung der unterschiedlichen Bewer-
tungskonzeptionen der Folgebewertung und die Diskussion um deren Beitrag
zu Entscheidungsrelevanz und Objektivierung bilden den Schluss dieses Ab-

schnitts.

Die Organisation und die Vorschriften des IVSC sind Inhalt des Abschnitts E,
der zunachst den Aufbau des IVSC beschreibt, um dann die relevanten Vor-
schriften zur Bewertung von Immobilien und deren Eignung flr bilanzielle Zwe-

cke zu untersuchen.

Abschnitt F umfasst neben einer Gesamtwurdigung der Konzeption der gegen-
wartigen Regelungen und einem kurzen Ausblick auf die Bilanzierungspraxis

Verbesserungsvorschlage zur Weiterentwicklung der bestehenden Vorschriften.

Die Arbeit schlie3t mit Abschnitt G, der eine thesenartige Zusammenfassung

der gewonnenen Erkenntnisse enthalt.
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B Spannungsfeld Entscheidungsrelevanz — Objekti-

vierung
I Informationsasymetrie als Ursache des Spannungsfelds

1 Annahmen der Neuen Institutionendkonomie

Ein Teil der Neuen Institutionendkonomik ist die sog. principal-agent Theorie.?
Wahrend die Modellwelt der Neoklassik i.d.R. von vollkommenen Markten aus-
geht? in der u.a. alle Informationen zur Verfigung stehen und verarbeitet wer-
den konnen, geht die Neue Institutionenokonomik auf eine realitatsnahere
Sichtweise Uber. Nachfolgend werden die wesentlichen Unterschiede der Neu-
en Institutionendkonomik und der Neoklassik kurz dargestellt, um darauf auf-
bauend die Anforderungen der Akteure auf den Markten an eine zweckadaqua-

te Rechnungslegung abzuleiten.

Der Begriff der Institution ist in der Literatur im Rahmen der Institutionendkono-
mik nicht einheitlich definiert. Gemein ist den Definitionen jedoch, dass Hand-
lungen von Individuen durch Institutionen in gewisser Weise durch Anreize ge-
lenkt werden.?® Unter Institution kdnnen generell Vertrage oder Vertragssyste-
me sowie Regeln oder Regelsysteme subsumiert werden. Auch die Durchset-
zung dieser Vertrage oder Regeln ist Bestandteil der Institution.?® Somit ist auch
die Rechnungslegung und das zugehorige enforcement als Institution im Rah-

men der Neuen Institutionendkonomik zu begreifen.

1.1 Methodologischer Individualismus

Ein Grundsatz der Neuen Institutionenékonomik, der als methodologischer Indi-
vidualismus bezeichnet wird, ist, dass fur die Erklarung ékonomischer Gege-

benheiten grundsatzlich von der Perspektive des Individuums ausgegangen

% Neben der principal-agent-Theorie sind die sog. property-rights-Theorie und die Transakti-
onskostentheorie im Fokus der Neuen Institutionendkonomie. Die property-rights-Theorie be-
fasst sich mit Verfligungsrechten und deren optimaler Allokation. Vgl. zu dieser Theorie COA-
SE, R.H. (1937).

" Vgl. TERBERGER, E. (1994) S. 19 ff.

% \/gl. ERLEI, M./LESCHKE, M./SAUERLAND, D. (2007) S. 22.

% vgl. RICHTER, R./FURUBOTN, E. (1999) S. 7; WUSTEMANN, J. (2002) S. 44 ff.; ERLEI,
M./LESCHKE, M./SAUERLAND, D. (2007) S. 22.
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wird.* Damit wird deutlich, dass nicht die Koalition als Gesamtsystem Gegens-
tand der institutionendkonomischen Untersuchungen ist, sondern vielmehr die
einzelnen Individuen, aus denen sich die Koalition zusammensetzt.®' Die Ei-
genschaften, die der Koalition bzw. Gruppe zugesprochen werden, sind nach
dieser Betrachtungsweise von den Eigenschaften und Anreizsystemen der ein-

zelnen Mitglieder des Gesamtsystems abhangig.>?

Aufgrund der Betrachtung des Individuums wird davon ausgegangen, dass die
Akteure auf den betrachteten Markten keine homogene Gruppe darstellen, son-
dern sich vielmehr in ihren Verhaltensweisen und Zielen unterscheiden.® Die
Ldsungen, die die Neue Institutionendkonomik liefert, basieren demnach auch

auf dem Verhalten der Individuen.®*

Das Individuum verfolgt seine personlichen Interessen innerhalb des existieren-
den institutionellen Rahmens. Entscheidungen werden also im eigenen Interes-
se getroffen und haben die Maximierung des individuellen Nutzens im Rahmen

der vorgegebenen Bedingungen zum Ziel.*°

1.2 Beschrankte individuelle Rationalitat

Wahrend die neoklassische Modellwelt von einem vollkommen rational han-

delnden ,homo oeconomicus“*®

ausgeht, beschreitet die Neue Institutionenodko-
nomik auch hier neue Wege. Der Akteur der Neoklassik kennt und ordnet seine
Praferenzen, Transaktionskosten sind ihm fremd, und mit einer unendlich
schnellen Reaktionsgeschwindigkeit ist er in der Lage, aus den sich bietenden
Alternativen die fiir ihn vorteilhafteste auszuwéhlen.*” Diese Annahmen sind zur

formalen Losung von Fragestellungen durchaus notwendig, um die Komplexitat

% vgl. RICHTER, R./FURUBOTN, E. (1999) S. 9 f.; WUSTEMANN, J. (2002) S. 44 ff.; DOHRN, M.
(2004) S. 12.

3 Vgl. HODGSON, G.M. (1994) S. 62; MERKT, H. (2001) S. 209.
%2 \/gl. ERLEI, M./LESCHKE, M./SAUERLAND, D. (2007) S. 6.

% Vgl. RICHTER, R./FURUBOTN, E. (1999) S. 3.

* Vgl. RICHTER, R./FURUBOTN, E. (1999) S. 3.

%% Vgl. RICHTER, R./FURUBOTN, E. (1999) S. 3.

% vgl. HAYEK VON, F.A. (1971) S. 71.

37 Vgl. ERLEI, M./LESCHKE, M./SAUERLAND, D. (2007) S. 2 ff.



Spannungsfeld Entscheidungsrelevanz — Objektivierung

zu reduzieren®® und weil Regelbildungsprozesse im Rahmen neoklassischer

Fragestellungen nicht betrachtet werden.>®

Dem Akteur der Neuen Institutionendkonomik wird dagegen eine unvollkomme-
ne bzw. beschrankte Rationalitat unterstellt. Seine Praferenzordnung ist unvoll-
standig und kann zudem im Zeitablauf variieren. Weiterhin wird angenommen,
dass seine Fahigkeit zur Informationsverarbeitung beschrankt ist und damit ein-
hergehend auch die Fahigkeit 6konomisch optimale Entscheidungen zu tref-

fen.4°

Diese Annahme der ,bounded rationalty“ des Akteurs der Neuen Institutionend-
konomik bezieht sich auf die Begrenztheit sowohl des Wissens als auch der
intellektuellen Fahigkeiten zur Wissensverarbeitung durch den Akteur. Der Ak-
teur selbst ist sich dieser Beschrankungen bewusst und strebt deshalb nicht
nach vollstandiger Information, sondern begnlgt sich mit der Befriedigung sei-
nes Anspruchniveaus.*’ Eng damit verbunden ist eine weitere Annahme der
Neuen Institutionendkonomik, dass zusatzliche Informationen auch mit zusatzli-
chen Kosten verbunden sind, die zur Informationsgewinnung und -verarbeitung

aufgebracht werden miissen.*

1.3 Existenz von Transaktionskosten

Tauschvorgange sind in der Modellwelt der Neoklassik grundsatzlich kostenlos.
Um sich von dieser wenig realitdtsnahen Vorstellung zu I6sen, kam die Neue
Institutionendkonomik von der Annahme von ,zero transaction costs* ab.*?
Vielmehr wird nunmehr von der Existenz von Transaktionskosten ausgegangen,
die Kosten fur Anbahnung, Abschluss und Kontrolle der Regeln bzw. Vertrage
umfassen, aber auch die Kosten fiir spatere Anpassung der Institutionen.**

Wie bereits angedeutet, bedingt die Existenz von Transaktionskosten die un-

vollstandige Information der Akteure, da ein unbegrenzter Erwerb von Informa-

% Vgl. ERLEI, M./LESCHKE, M./SAUERLAND, D. (2007) S. 48.
% Vgl. DOHRN, M. (2004) S. 14.

0 Vgl. RICHTER, R./FURUBOTN, E. (1999) S. 4.

*1Vgl. ERLEI, M./LESCHKE, M./SAUERLAND, D. (2007) S. 7.
*2\/gl. DOHRN, M. (2004) S. 15

** Vgl. TERBERGER, E. (1994) S. 126.

* Vgl. RICHTER, R./FURUBOTN, E. (1999) S. 9.
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tionen nicht finanzierbar ist.** Die Folge dieser Transaktionskostenannahme
und der damit verbundenen eingeschrankten Information bedingt zusammen
mit der beschrankten Rationalitat der Akteure, dass Entscheidungen unter Un-

sicherheit getroffen werden miissen.*®

2 Principal-agent Konflikte

Die Koalitionare der Unternehmung sind durch mannigfaltige explizite und im-
plizite Vertrage miteinander verbunden.*” Die Arbeitsteilung der Koalitionare
und die Existenz von Transaktionskosten bedingen zum Teil unvollstandige und
zwischen den Beteiligten asymmetrisch verteilte Informationen. Die principal-
agent Theorie als Teil der Neuen Institutionendkonomik stellt die Beziehung von
Akteuren mit unterschiedlichen Handlungsspielraumen und Informationen sowie

Praferenzen modellhaft dar.*®

Principal-agent Beziehungen entstehen bei Beauftragung einer Person (agent)
durch einen Auftraggeber (principal). Die agents sollen Handlungen fur die prin-
cipals ausfuhren und werden zu diesem Zweck mit Entscheidungsbefugnissen
ausgestattet.*® Im Einklang mit den beschriebenen Annahmen der Neuen Insti-
tutionendkonomik werden den agents und den principals individuelle Praferen-
zen unterstellt sowie das Ziel nach der Maximierung des individuellen Nutzens
zu streben. Aufgrund dieser Annahmen ist davon auszugehen, dass Interes-
senkonflikte entstehen, da der agent nicht immer im Sinne des principal han-
delt.*®

Aufgrund der begrenzten Rationalitat der Akteure kénnen diese nicht alle Infor-
mationen aufnehmen bzw. verarbeiten, die Einfluss auf die Vertragsbeziehung
nehmen. Der principal kann die Leistungen des agent nur im begrenzten Mal3e

beobachten. Letzterer erhalt dadurch einen Informationsvorteil gegenuber dem

5 Vgl. RICHTER, R./FURUBOTN, E. (1999) S. 9.

*® Vgl. EIERLE, B. (2004) S. 23.

" Vgl. FAMA, E./JENSEN, M. (1983) S. 302.

*® Vgl. MARTEN, K./QUICK, R./RUHNKE, K. (2003) S. 27.

*9 Dabei kommt es zu einer Trennung von Eigentum und Verfligungsmacht. Vgl. Hax, H. (1991)
S. 60; JENSEN, M.C./MECKLING, W.H. (1976) S. 308.

%0 Vgl. JENSEN, M.C./MECKLING, W.H. (1976) S. 308. Sappington drickt diesen Zusammenhang
drastischer aus: ,If you want something done right, do it yourself’; vgl. SAPPINGTON, D.E.M.
(1991) S. 45.
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principal. Dieser Informationsvorsprung, der die asymmetrische Informations-
verteilung begrundet, wird durch den agent verwendet, um seinen individuellen

Nutzen im Rahmen seiner Praferenzen zu maximieren.

Die unterschiedlichen Nutzenfunktionen und Pramissen von principal und agent
fuhren zu Kosten, die aufgrund der Arbeitsteilung entstehen. Um den Miss-
brauch der asymmetrischen Informationsverteilung durch den Agenten zu ver-
hindern oder mdglichst gering zu halten, sind Uberwachungs- und KontrollmaR-

nahmen nétig, die die sog. agency costs hervorrufen.®’

Unter agency costs werden zum einen Uberwachungs- und Kontrollkosten (mo-
nitoring expenditures) gefasst, die notwendig sind, um ein Kontrollsystem aus-
zugestalten, einzufihren und aufrechtzuerhalten sowie weiterzuentwickeln.
Auch Kosten zur Beurteilung der Effizienz des Kontrollsystems fallen in diese

Kategorie.*?

Zum anderen sind Ausgaben fur Mallinahmen, die eine dauerhafte Bindung des
Verhaltens des agent im Sinne des geschlossenen Vertrages bewerkstelligen
sollen (bonding expenditures), Bestandteil der agency costs.>® Darin enthalten
sind z.B. Kosten fur die Anbahnung, den Abschluss und die Ausgestaltung der
Vertrage von principal und agent sowie Kosten fiir die Uberwachung der Ver-

tragseinhaltung.®*

SchlieBlich verbleiben Kosten, die ohne die Annahmen von principal-agent Be-
ziehungen nicht entstiinden.*® Diese werden als residual loss bezeichnet.® Sie
entstehen durch Verhaltensweisen des agent, die fur ihn einen geringeren Nut-
zen aufweisen als dem principal Kosten durch dieses Verhalten entstehen.®’
Aufgrund der asymmetrischen Informationsverteilung ist es dem principal nicht

mdglich, das Verhalten des agent vollstandig zu kontrollieren, so dass Verhal-

*' Vgl. ERLEI, M./LESCHKE, M./SAUERLAND, D. (2007) S. 75; JENSEN, M.C./MECKLING, W.H. (1976)
S. 308.

52 Vgl. MARTEN, K./QuICK, R./RUHNKE, K. (2003) S. 29; ERLEI, M./LESCHKE, M./SAUERLAND, D.
(2007) S. 75.

%% Vgl. ERLEI, M./LESCHKE, M./SAUERLAND, D. (2007) S. 75.
> Vgl. MARTEN, K./QuicK, R./RUHNKE, K. (2003) S. 29.

%% Vgl. MARTEN, K./QUICK, R./RUHNKE, K. (2003) S. 29.

% V/gl. JENSEN, M.C./MECKLING, W.H. (1976) S. 308.

" Vgl. ERLEI, M./LESCHKE, M./SAUERLAND, D. (2007) S. 75.
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tensfreirdume beim agent verbleiben, die dieser in seinem Sinne ausnutzt.
Durch eine verbesserte Kontrolle kann der residual loss verringert werden, je-
doch sind von den entstehenden Bruttowohlfahrtsgewinnen die Kosten der zu-

satzlichen Uberwachung zu subtrahieren.®

Die asymmetrische Informationsverteilung, die als zentrale Annahme der vor-
gestellten Theorie die eben beschriebenen Kosten verursacht, tritt vor allem in
den folgend dargestellten Auspragungen zu Tage.

2.1 Hidden characteristics und adverse selection

Die Annahmen der unvollstandigen Information und der individuellen Nutzen-
maximierung bergen flr den principal die Gefahr, dass der agent seinen Infor-
mationsvorsprung uber eigene Qualifikationen oder Absichten zum Schaden
des principal ausnutzt.®® Der Informationsnachteil des principal besteht also
schon vor Vertragsabschluss, da der principal Uber bestimmte Eigenschaften
nicht informiert ist.?® Die verborgenen Informationen iiber Eigenschaften des

agent werden in der Literatur als hidden characteristics bezeichnet.®’

Bevor der principal jedoch ein Vertragsverhaltnis mit dem agent begrundet,
musste er Uber die Eigenschaften des agent bzw. der angebotenen Leistung
informiert sein, um seine Zahlungsbereitschaft zu determinieren. Kann der prin-
cipal jedoch aufgrund mangelnder Informationen und hidden characteristics
keine Qualitatsabstufungen der am Markt angebotenen Leistungen erkennen,
sondern lediglich die durchschnittlich erbrachten Leistungen, so wird er auch
nur bereit sein, einen Durchschnittspreis fur die benétigten Leistungen zu be-
zahlen.®? Dabei kann die bestehende Informationsasymmetrie bewirken, dass
nur Leistungen schlechter Qualitat gehandelt werden und dadurch eine negati-

ve Auslese von agents erfolgt, die qualitativ hoherwertige Leistungen anbieten,

%% Vgl. MARTEN, K./QuIcK, R./RUHNKE, K. (2003) S. 29.

% Vgl. HEPERS, L. (2005) S. 64.

€0 Vgl. ERLEI, M./LESCHKE, M./SAUERLAND, D. (2007) S. 148.
81 vgl. SPREMANN, K. (1990) S. 566; JosT, P. (2001) S. 28.
62 \/gl. ERLEI, M./LESCHKE, M./SAUERLAND, D. (2007) S. 149.
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diese jedoch nicht zu einem Durchschnittspreis verauldern mochten. Dieser

Sachverhalt wird als adverse selection bezeichnet.®

Da in einer solchen Situation nur noch Anbieter unterdurchschnittlicher Leistun-
gen bereit sind, zu einem Durchschnittspreis am Marktgeschehen teilzuneh-
men, sinkt in der Folge das durch den principal wahrgenommene Durch-
schnittsniveau der angebotenen Leistungen. Dementsprechend wird auch der
Durchschnittspreis sinken, den der principal zu zahlen bereit ist. Schlief3lich
kommt es zu einem Marktversagen, da keine Markttransaktionen mehr zustan-

de kommen.%*

Eine Mdglichkeit, dieses Marktversagen zu verhindern, stellt des sog. signalling
dar.®® Dabei werden durch den agent auf eigene Kosten Informationen an den
principal Ubermittelt, die die bestehende Informationsasymmetrie verringern
sollen.®® Eine weitere Mdglichkeit besteht im sog. screening. Dabei werden den
auszuwahlenden agents verschieden ausgestaltete Vertrage angeboten, in der
Hoffnung, dass unterschiedliche Typen von agents auch unterschiedliche Ver-
trage wahlen.®” Die entstehenden Kosten sind bonding costs, da sie im Rah-

men der Anbahnung des letztendlichen Vertrages entstehen.

2.2 Hidden actions, hidden informations und moral hazard

Neben der adverse selection, die aufgrund der verborgenen Eigenschaften be-
reits vor Vertragsschluss zustande kommt, ergeben sich weitere Probleme in-
nerhalb der principal-agent Beziehung wahrend der Vertragslaufzeit, die im Fol-

genden geschildert werden.

% vgl. JosT, P. (2001) S. 28.

% Die wohl bekannteste Beschreibung dieses Phanomens stammt von Akerlof. Er beschreibt
einen Gebrauchtwagenmarkt, auf dem nur zwei Qualitdten gehandelt werden, namlich gute
Gebrauchtwagen (Schnappchen) und schlechte Gebrauchtwagen (lemons). Die Eigenschaf-
ten der Gebrauchtwagen sind allerdings fur den Kaufer nicht offensichtlich. Da die Verkaufer
kein Bedurfnis verspuren, die schlechten Eigenschaften ihrer Gebrauchtwagen offen zu le-
gen, die Nachfrager die Qualitatsunterschiede aber nicht wahrnehmen kénnen, bildet sich ein
einheitlicher Durchschnittspreis fir gute und schlechte Gebrauchtwagen. Dadurch ziehen
sich die Anbieter guter Gebrauchtwagen zuriick, da sie zu dem entstandenen Preis ihre Ware
nicht verauBern wollen. Die adverse selection fuhrt dazu, dass nur noch schlechte Ge-
brauchtwagen veraufRert werden und sich als Folge dessen auch die Nachfrager zurtickzie-
hen. Vgl. AKERLOF, G.A. (1970).

 Vgl. HAx, H. (1991) S. 61.
% \gl. ERLEI, M./LESCHKE, M./SAUERLAND, D. (2007) S 163 ff.
7 vgl. JosT, P. (2001) S. 28-29.
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Nach Vertragsabschluss kann der principal in der Regel die Aktivitaten nicht
lickenlos Uberwachen bzw. die aus einer liickenlosen Uberwachung resultie-
renden monitoring costs waren zu hoch. ®® Da das Ergebnis der Arbeit des
agent zum Teil auch von exogenen Faktoren beeinflusst wird, kann der agent
sein ,Arbeitsleid“®® durch hidden actions lindern und seine wahren Leistungs-

méglichkeiten verbergen.”

Eine weitere Informationsasymmetrie, die im Vertragsablauf eintreten kann, ist
auf durch den principal nicht beobachtbare Informationen, die wiederum nur
dem agent bekannt sind (sog. hidden informations), zurlickzufiihren.”' Dabei
kann der principal zwar das Verhalten des agent beobachten, jedoch ist die Be-
urteilung des Verhaltens nicht moglich, da der agent aufgrund zusatzlicher In-
formationen seinen Arbeitseinsatz besser einschitzen kann als der principal. "2
Wie bei dem Problem der hidden actions ist es flr den principal nicht moglich
zu beurteilen, ob der Arbeitseinsatz des agent angemessen ist oder ein ent-

standener Erfolg vielmehr auf exogene Faktoren zuriickzufiihren ist.”

Die Qualitat der Leistung, die der agent erbringt, ist aufgrund der angenomme-
nen Informationsasymmetrien von den eigenen moralischen Wertvorstellungen
des agent abhangig. Die Gefahr, dass der agent seinen Wissensvorsprung zu
seinem eigenen Vorteil ausnutzt, wird in der Literatur als moral hazard bezeich-

net. '

Der principal unterliegt wegen der genannten Probleme einer Verhaltensunsi-
cherheit wahrend der Vertragslaufzeit.”” Diese kann er durch Anreizsysteme

versuchen zu verringern, die den agent davon abhalten sollen, seinen Informa-

% Vgl. GOBEL, E. (2002) S. 102.

% Vgl. TERBERGER, E. (1994) S. 2.

" vgl. JosT, P. (2001) S. 25.

"Vgl. GOBEL, E. (2002) S. 102.

2v/gl. JosT, P. (2001) S. 31.

"% Vgl. RICHTER, R./FURUBOTN, E. (1999) S. 174.

74 vgl. JENSEN, M.C./MECKLING, W.H. (1976) S. 308; JosT, P. (2001) S. 26; GOBEL, E. (2002) S.
103.

"® Vgl. HEPERS, L. (2005) S. 66.
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tionsvorsprung im eigenen Interesse zu nutzen.’® Die Kosten, die mit diesen

Anreizsystemen einhergehen sind vor allem monitoring costs.”’

3 Externe Rechnungslegung im Rahmen der principal-agent
Theorie

Im Rahmen der Unternehmensflihrung treten principal-agent Beziehungen in
vielfaltiger Form zu Tage.”® Der Zweck der Rechnungslegung besteht dabei in
der Bereitstellung von Informationen zur Unterstutzung der Entscheidungen der
am Unternehmen Interessierten (stakeholders) und fir die Anspruchsbemes-
sung und die Gestaltung von Vertragen zwischen den Unternehmen und den
stakeholders.” Somit wird die Rechnungslegung als Institution zum Abbau von

Informationsasymmetrien betrachtet.

In Abhangigkeit von der Unternehmensform bzw. der Corporate Governance
Struktur kénnen verschiedene Auspragungen von Transaktionskosten und da-
mit verbunden Informationsasymmetrien entstehen.®’ Gegenstand der weiteren
Betrachtungen soll eine Publikumsgesellschaft in Form einer Aktiengesellschaft
nach deutschem Recht sein, da dabei durch die Trennung von Eigentum und
Unternehmensleitung die typischen Probleme bei principal-agent-Beziehungen
und die Bedeutung der externen Rechnungslegung in diesem Zusammenhang

deutlich zum Ausdruck kommen.®?

Allgemeine Aufgabe der externen Rechnungslegung ist die Abbildung von Un-
ternehmensprozessen einer bestimmten Periode und die sich ergebende Un-
ternehmenssituation zu einem Zeitpunkt.®® Aus der laufenden Belegerfassung,
dem Rechnungswesen, werden dabei Informationen abgeleitet, die den Adres-

saten der Rechnungslegungsinformationen in aggregierter Form zur Verfliigung

® vgl. JosT, P. (2001) S. 27.

7 Vgl. Abschnitt BI1.3.

8 vgl. JosT, P. (2001) S. 32 ff.

" Vgl. WAGENHOFER, A. (2001) S. 339; ScHULTZE, W./FINK, C./STRAUB, B. (2007) S. 563.

8 \gl. EIERLE, B. (2004) S. 31; PIcoT, A./SCHULLER, S. (2001) S. 95; PELLENS, B./GASSEN, J.
(1998) S. 635.

81 Vgl. PicoT, A./SCHULLER, S. (2001) S. 95-96.
82 Vgl. PELLENS, B./GASSEN, J. (1998) S. 635.
8 \/gl. SCHWEITZER, M. (1993) Sp. 115; ERNSTBERGER, J. (2004a) S. 5;
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gestellt werden. Die externe Rechnungslegung ist damit ein zentraler Bestand-

teil der Kommunikation zwischen Unternehmen und seiner Umwelt.%

Ein Unternehmen ist dabei keine autarke, konfliktfreie Institution, sondern ein
Zusammenschluss aus einzelnen Koalitionaren.® Mitglieder der Koalition ,Un-
ternehmen*® sind samtliche Personen oder Gruppen, die in ihren Interessen von
der Unternehmung tangiert werden.®® Dabei haben die einzelnen Mitglieder der
Koalition in der Regel unterschiedliche Praferenzen und Nutzenfunktionen so-
wie Entscheidungsmodelle.®” Alle an der Unternehmung beteiligten Koalitions-
partner haben Informationsbedurfnisse aufgrund des Wunsches, den eigenen
Nutzen zu maximieren. Die Koalitionare mussen demnach Entscheidungen
uber ihr Verhalten gegenuber der Koalition treffen. Mogliche Entscheidungen
sind das Verbleiben oder der Ausstieg aus der Koalition oder die Erweiterung
des Engagements innerhalb der Koalition. Der formale Zweck der externen
Rechnungslegung liegt demnach in der Vermittlung entscheidungsnutzlicher

Informationen.®

Informationen kdénnen an interne und externe Adressaten geliefert werden.®
Dementsprechend existieren verschiedene Auspragungen der Informations-
funktion der externen Rechnungslegung. Mogliche Einzelzwecke sind die Do-
kumentation und der Zwang zur Selbstinformation fur unternehmensinterne Ad-
ressaten. Informationen der externen Rechnungslegung dienen aber auch der
Ausschuttungsbemessung, der steuerlichen Gewinnermittlung und der Rechen-
schaftslegung.®® Eine kapitalmarktorientierte Rechnungslegung muss dabei na-
turgemal die Informationsinteressen der externen Adressaten in den Fokus
stellen. Insofern wird im folgenden Abschnitt die Koalition der an der Unterneh-

mung Beteiligten zum Teil nicht berlcksichtigt und ein Jahresabschlussadressat

8 Vgl. ACHLEITNER, A. (1995) S. 36.

% Vgl. LANGE, C. (1989) S. 75; SCHILDBACH, T. (1975) S. 20.
% Vgl. PELLENS, B./FULBIER, R. U./GASSEN, J. (2006) S. 6.

8 \Vgl. SCHILDBACH, T. (1975) S. 248f.

8 Vgl. WUSTEMANN, J. (2002) S. 16; KRONERT, B. (2001) S. 9; PELLENS, B./FULBIER, R.
U./GASSEN, J. (2006) S. 3.

89 Vgl. SCHILDBACH, T. (1975) S. 19.
% \gl. ACHLEITNER, A. (1995) S. 36.
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identifiziert, an dessen Bedlrfnissen sich die Ausgestaltung konkreter Rech-
nungslegungsvorschriften orientieren soll.®’

Die folgende Abbildung zeigt die verschiedenen Interessengruppen auf, die den

Abschluss des Unternehmens mutmallich als Informationsinstrument nutzen.

Wissen-
schaftler

Arbeit-
nehmer

Anteils-
eigner

Glaubiger

Handels-
partner

Verbande

Allg.
Interesierte

Behorden

Abbildung 1: Interessengruppen im Umfeld der Unternehmen %

" Damit wird eine Verbindung von stockholder und stakeholder theory geschaffen; vgl. COE-
NENBERG, A.G. (2005) S. 1179.

%2 |n Anlehnung an ACHLEITNER, A. (1995) S. 41.
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3.1 Typisierung der Abschlussadressaten

Die Informationsinteressen der einzelnen stakeholders®® differieren mitunter
und sind deshalb nicht durch einen eindimensionalen Abschluss vollstandig zu
befriedigen.** Eine Konkretisierung der zu unterstiitzenden Interessenten ist
notwendig, um den Umfang der Finanzberichterstattung fur ein Unternehmen in
einem vertraglichen Rahmen zu halten und ermdglicht grundsatzlich die Zieler-
reichung der Rechnungslegungsvorschrift zu iiberpriifen.?® Das framework der
IFRS privilegiert deshalb die Informationsinteressen der Eigenkapitalgeber un-
ter der Annahme, dass dadurch der Abschluss auch den Informationsinteressen
der meisten anderen Adressaten gerecht wird.®® Damit werden die Eigenkapi-
talgeber zu Abschlussadressaten, die verbleibenden stakeholders zu Ab-

schlussempfangern.®’

Die vorgenommene Privilegierung der (potentiellen) Eigenkapitalgeber als Ab-
schlussadressaten vernachlassigt allerdings, dass sowohl die Informations-
interessen als auch die Entscheidungsmodelle der Eigenkapitalgeber nicht ho-
mogen sind.*® Unterscheiden sich z.B. die Anlagestrategien von Eigenkapital-
gebern, so sind auch die Informationsbediirfnisse verschieden.®® Kurzfristig
orientierte Anleger sind eher an der kurzfristigen Entwicklung des Unterneh-
mens interessiert, wahrend langfristig orientierte Anleger eine dauerhafte Un-
ternehmenswertsteigerung bevorzugen. Eine konkretisierte Typisierung des

adressierten ,Eigenkapitalgebers® ware demnach im Hinblick auf eine effiziente

% Vgl. zu potenziellen Abschlussadressaten LANGE, C. (1989) S. 75.

% Vgl. MUJKANOVIC, R. (2002) S. 24. Zur Forderung nach mehrdimensionalen Abschliissen zur
Weiterentwicklung des Abschlusses vgl. ERNSTBERGER, J. (2004a) S. 181 ff.

% Vgl. BALLWIESER, W. (1982) S. 775.

% Vgl. F. 10. Andere Auffassungen Uber die Adressaten des Abschlusses sind unter den Be-
zeichnungen proprietary theory, entity theory, fund theory und commander theory in der ang-
loamerikanischen Literatur entwickelt werden. Grundlegend zu diesen Theorien vgl. HALLER,
A. (1994) S. 106ff. Diese Theorien weisen Parallelen zu den Konzepten der traditionellen Un-
ternehmenstheorie auf. Vgl. SCHUTTE, J. (2006) S. 54.

% Vgl. MOXTER, A. (1976) S. 95. Moxter bezieht sich hierbei zwar auf die Rechenschaftsfunktion
des Abschlusses, die Argumentation gilt jedoch analog auch fir die Informationsfunktion.

% Vgl. MOXTER, A. (1964) S. 10; BEAVER, W.H. (1998) S. 9.
% Vgl. MuJkanovic, R. (2002) S. 24
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Zielerreichung durch den Abschluss wiinschenswert.'® Ein weiteres Problem-
feld der Definition von gegenwartigen und kunftigen Eigenkapitalgebern als Ab-
schlussadressaten liegt in der Interessendivergenz zwischen den Erstellern des
Abschlusses und den Adressaten. Diese Divergenz kann nicht vernachlassigt
werden, da ansonsten die Ziele der Rechnungslegung nach IFRS nicht zu er-

reichen sind. "’

Die Trennung von Eigenkapitalgebern und anderen stakeholders fuhrt dennoch
zu einen ersten hinreichenden Typisierung, da die Kapitalgeber anders als die
ubrigen stakeholders durch ihre direkte Kapitalanlagebeziehung ein direktes
Anlagerisiko tragen.'® Auch andere stakeholder tragen Risiken aus dem Un-
ternehmen, jedoch bestehen fur diese in der Regel verschiedene Moglichkeiten
der Absicherung ihrer Interessen. Eigenkapitalgeber werden dagegen im Falle
einer Zahlungsunfahigkeit des Unternehmens i.d.R. nachrangig bedient. Dies
fuhrt dazu, dass Eigenkapitalgeber tendenziell einem hdéherem Anlagerisiko

ausgesetzt sind als andere stakeholders,'®

auch wenn die Unterscheidung
zwischen Eigen- und Fremdkapital zunehmend schwerer fallt, sei es 6kono-
misch aufgrund der Ausgestaltung von Kapitaliberlassungsvertragen oder auf-

grund von Rechnungslegungsvorschriften.'®

Durch die Typisierung der Eigenkapitalgeber als Adressaten des Abschlusses
werden verschiedene Ziele erreicht: zum einen werden grofRe Teile der Interes-
sen der anderen stakeholder ebenso erfullt und zum anderen kann eine Kon-
zentration auf die Bediirfnisse der Eigenkapitalgeber erfolgen,’® die eine not-

wendige Beschrankung der zu vermittelnden Informationen rechtfertigt.®®

1% 55 auch BALLWIESER, W. (1982) S. 775; MuJkaNovic, R. (2002) S. 14. Die gegenwartigen
Uberlegungen des IASB und FASB zur Entwicklung eines gemeinsamen framework wohl
auch in diese Richtung: ,...the Boards should consider whether financial reporting should
provide information needs of particular types of users, such as different kinds of equity parti-
cipants.” Vgl. FINANCIAL ACCOUNTING STANDARDS BOARD (2006).

9" vgl. HEPERS, L. (2005) S. 13.

192 vgl. HEPERS, L. (2005) S. 13.

198 \/gl. LEFFSON, U. (1987) S. 57, der vom ,Prototypen des Rechenschaftsberechtigten spricht.
1% vgl. PELLENS, B./FULBIER, R. U./GASSEN, J. (2006) S. 21.

195 v/gl. BOCKING, H./WESNER, P. (2004) S. 99.

1% Zur Notwendigkeit der Beschrankung von Informationen vgl. grundlegend SCHILDBACH, T.
(1975) S. 254 ff.
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Allerdings verbleibt das Problem, welche Informationen der heterogenen Grup-
pe der Eigenkaptalgeber zu gewahren sind.'® In diesem Sinne ist neben der
Typisierung der Adressaten auch eine Typisierung der Informationsinteressen
der identifizierten Adressaten vorzunehmen.'® Dies soll im Folgenden gesche-

hen.

3.2 Typisierung der Informationsinteressen

Eigenkapitalgeber kdnnen sowohl finanzielle als auch nichtfinanzielle Interes-
sen haben.'® Im Bereich der nichtfinanziellen Interessen kdnnen starke Diver-
genzen zwischen den Eigenkapitalgebern entstehen. Eine mdgliche Interessen-
lage ware z.B. das Streben nach Macht und Prestige.’® Aber auch Interessen,
die auf das gesellschaftliche Gemeinwohl abstellen, sind unter den nichtfinan-
ziellen Bediirfnissen zu subsumieren.”! Im Folgenden werden allerdings nur
die finanziellen Bedurfnisse der Investoren berucksichtigt, da trotz aller Neue-
rungen der externen Berichterstattung nach wie vor die effiziente Allokation des
Kapitals auf dem Kapitalmarkt durch die zur Verfugungstellung entscheidungs-
natzlicher Informationen die primare Aufgabe der kapitalmarktorientierten

Rechnungslegung darstelit."?

Innerhalb der Gruppe der Eigenkapitalgeber kdnnen weitere Differenzierungen
erfolgen. So sind einige der Eigenkapitalgeber in der Lage, neben dem Jahres-
oder Konzernabschluss weitere unternehmensinterne Informationen zu be-
schaffen.'™ Dies bleibt i.d.R. den sog. institutionellen Anlegern vorbehalten, die
als Finanzintermedidre agieren.”* So sind z.B. Kreditinstitute haufig in Auf-

sichtsraten vertreten und haben deshalb besseren Zugang zu Informationsquel-

197 vgl. WILSDORF, F. (1988) S. 110.

198 \/gl. KRONERT, B. (2001) S. 40; PLOCK, M. (2004) S. 17.

199 v/gl. DOHRN, M. (2004) S. 59.

M9v/gl. MOXTER, A. (1991) S. 75; DOHRN, M. (2004) S. 40; PREIRLER, G. (2004) S. 37.

" Informationen aus diesen Bereichen werden oft in s0g. sustainability reports zur Verfliigung
gestellt, die jedoch nicht Instrument der klassischen Kapitalmarktkommunikation sind und
deshalb hier auch nicht ausfiihrlicher behandelt werden. Vgl. HALLER, A./ERNSTBERGER, J.
(2006) S. 2516ff..

"2 v/gl. DOHRN, M. (2004) S. 59; MOXTER, A. (2003) S. 224.
"3 Vgl. PREIRLER, G. (2004) S. 16.
"4 Vgl. DOHRN, M. (2004) S. 60.
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len als nichtinstitutionelle Investoren.'”™ Neben dem verbesserten Zugang kén-
nen die Finanzanalysten der institutionellen Anleger die gewahrten Informatio-
nen in der Regel auch besser verarbeiten und damit die begrenzten kognitiven
Fahigkeiten einzelner Investoren zum Teil ausgleichen.’'® Aufgrund der Nach-
teile bei der Informationsgewinnung und -verarbeitung kann fir die Anlageak-
tionare ein besonderes Schutzbediirfnis abgeleitet werden.'"” Zudem werden
durch die besonderen Bedurfnisse dieser Kleinanleger wohl auch viele Interes-

sen anderer stakeholder mit abgedeckt.''

Wie bereits angedeutet, ist nicht jeder Investor in der Lage, Unternehmens-
nachrichten in gleicher Weise zu evaluieren. Die ,6konomische Intelligenz*'"
der Investoren unterscheidet sich mithin betrachtlich. Um der Informationsfunk-
tion gerecht zu werden, sind demnach bei der Informationsvermittlung die indi-
viduellen Fahigkeiten des Empfangers zu beachten.'® Im Rahmen der kapital-
marktorientierten Rechnungslegung folgt daraus, dass jeder (potenzielle) Inves-
tor entsprechend seiner Fahigkeiten mit Informationen versorgt werden muss-
te.'?" Aufgrund der Heterogenitat der Adressaten ist allerdings weder eine indi-
viduelle Uberpriifung des Wissens der Empfanger méglich, noch vor dem Hin-

tergrund der entstehend Kosten durchfiihrbar.'®

Aus diesen Grunden ist eine Befriedung der Informationsbedurfnisse jedes In-
vestors nicht realisierbar. Eine weitere Typisierung des Abschlussadressaten
erscheint deshalb unumganglich, um die notwendigen Informationen flr speziel-
le Investoren formulieren zu kénnen.'® Im Bereich der US-amerikanischen

Rechnungslegung wurde dazu der Begriff des ,average prudent investor® (API)

"% vgl. WENTLAND, N. (1979) S. 38f. der zwischen ,Anlageaktionaren und ,Unternehmensaktio-
naren“ unterscheidet, da letztere Einfluss auf Aufsichtsorgane und Geschéftsfuhrung nehmen
kénnen.

"8 \gl. LOFFLER, G. (1999) S. 128; DOHRN, M. (2004) S. 60.
"7 Vgl. WENTLAND, N. (1979) S. 38 f.; HEPERS, L. (2005) S. 16.
18 \/gl. BOCKING, H./WESNER, P. (2004) S. 99.

"9 Vgl. SCHREDELSEKER, K. (1984) S. 45.

120 \/gl. PELLENS, B./FULBIER, R. U. (2000) S. 588.

21 Vgl. DOHRN, M. (2004) S. 61.

122\/gl. DOHRN, M. (2004) S. 61.

128 \/gl. HEPERS, L. (2005) S. 16.
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gepragt.'®* Dieser Investorentyp verkdrpert einen durchschnittlich kompetenten
Wertpapieranleger, der in der Lage ist, die Informationen des Abschlusses unter
Kenntnis des zugrunde gelegten Rechnungslegungssystems zu verstehen.'?®
Des Weiteren liegen bei diesem durchschnittlichen Investor keine besonderen
Praferenzen oder Risikoneigungen vor und seine Entscheidungen betreffen
Kauf, Halten oder Verkauf von Wertpapieren.'® Auf Insiderinformationen kann
dieser Investor annahmegemald nicht zuruckgreifen, so dass die vom Unter-
nehmen im Rahmen der allgemeinen Publizitat zur Verfugung gestellten Daten

seine Entscheidungsbasis bilden. '’

Durch diese Typisierung werden Investoren ausgeschlossen, die die Rech-
nungslegungsdaten nicht berucksichtigen oder aufgrund mangelnder ,,6konomi-
scher Intelligenz” nicht verstehen. Bei der im Laufe der weiteren Ausfuhrungen
vorgenommenen Beurteilung der Rechnungslegungsregeln der IFRS sollen die
Bedurfnisse eines solchen API als Maldstab dienen. Die folgende Abbildung soll
die Herleitung des definierten Abschlussadressaten aus der Grundgesamtheit

der stakeholder illustrieren:

124 vgl. die Regulation S-X der SEC, die sich auf die Wesentlichkeit von Rechnungslegungsda-
ten bezieht. Vgl. Reg. S-X, Rule 1-02c.

125 \/gl. BUSSE VON COLBE, W. (1995) S. 720; DOHRN, M. (2004) S. 62.
126 \/gl. LEFFSON, U. (1987) S. 183.
127 \gl. HEPERS, L. (2005) S. 17.
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Menge aller nicht
institutionellen investors

Menge aller (potenziellen)
investors

Menge aller stakeholders

Abbildung 2: Typisierung der Informationsinteressenten*

4 Konkretisierung der Informationsbedirfnisse des average

prudent investor

4.1 Planungs- und entscheidungsrelevante Informationsziele

Zentrale Fragestellung des eben typisierten Abschlussadressaten ist, ob die zur
Verfugung stehenden finanziellen Mittel investiert und somit fur spateren Kon-
sum verwendet werden sollen oder zur sofortigen Verfiigung stehen.'®® Im Mit-
telpunkt der Investitionsentscheidung steht dabei, ob Wertpapiere gekauft, ge-
halten oder verkauft werden sollen.’ AnnahmegemaR steht bei an finanziellen
Zielen orientierten Investoren der eigene Nutzen im Fokus der Entscheidung. '’
Die Maximierung des personlichen finanziellen Nutzens des Investors ist von

den kinftigen Erfolgen bzw. der kinftigen Entwicklung des Unternehmens ab-

'2% |In Anlehnung an HEPERS, L. (2005) S. 18.
129 vgl. DOHRN, M. (2004) S. 63.
39 v/gl. MOXTER, A. (1995) S. 35; LANGE, C. (1989) S. 75f.

31 Diese Betrachtung ist auf den methodologischen Individualismus als Annahme der Neuen
Institutionendkonomie zuriickzuflihren. Vgl. TERBERGER, E. (1994) S. 83; Abschnitt BI1.1.
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hangig."*? Bei privaten Eigenkapitalgebern, die als Abschlussadressaten identi-
fiziert wurden, richtet sich das Interesse vorrangig auf die aus einer vorgenom-
menen Investition flieRenden Nettozahlungsstrome, die durch kunftige Dividen-

den sowie kiinftige Aktienkurssteigerungen determiniert werden.'®

Die Adressaten verwenden bei dieser Sichtweise der Abschlussinformationen
die empfangenen Daten, um die Grundlage fur die Prognose kunftiger Zah-
lungsstrome zu schaffen.”™* Diese Prognosen sind naturgemaR® mit Unsicher-
heiten behaftet, da sie Schatzungen der kunftigen Zahlungsstrome und des
daraus resultierenden shareholder value'*® zum Ziel haben und damit auf sub-

jektiven GroRen basieren. '

Inwieweit die Rechnungslegung planungs- und entscheidungsrelevante Infor-
mationen liefern kann, auldert sich im predictive value der bereitgestellten Da-
ten. Um fUr den typisierten Adressaten voraussagetauglich zu sein, missen die
bereitgestellten Informationen Aussagen zu zeitlichem Anfall, H6he und der
Struktur kiinftiger Zahlungsstrome liefern.™’ Stellt die Rechnungslegung diese
zukunftsorientierten Informationen zur Verfugung, so dient sie als direkte Ent-

scheidungshilfe fiir den typisierten Adressaten.'®

Im Zusammenhang mit der externen Unternehmensberichterstattung ist fest-
zustellen, dass die voraussichtliche Anderung kiinftiger Zahlungsstréme und die
damit verbundene Anderung des shareholder value nicht durch einwertige Gro-
Ren sachgerecht abzubilden sind.'® Unmittelbare Prognosen als direkte Ent-
scheidungshilfen durften sich demnach nicht auf Punktwerte beschranken, son-

dern vielmehr sollten Bandbreiten bzw. Konfidenzintervalle einwertigen Anga-

132 V/gl. MuJkaNovic, R. (2002) S. 89; ERNSTBERGER, J. (2004a) S. 19.
133 \/gl. ERNSTBERGER, J. (2004a) S. 21.
¥ vgl. DOHRN, M. (2004) S. 37.

'3 Der shareholder value stellt dabei eine Aggregation der Zahlungsstromerwartungen auf eine
Kennzahl dar. Der Marktwert des Eigenkapitals des Unternehmens wird bestimmt, indem er-
wartete Zahlungsstrome mit Zinssatzen diskontiert werden, die sowohl den Zeitwert des Ge-
Ides als auch die Renditeanforderungen der Anteilseigner beriicksichtigen. Vgl. RAPPAPORT,
A. (1999) S. 46-48; BUSSE VON COLBE, W. (1997) S. 272.

138 \/gl. MOXTER, A. (1998) S. 218; vgl. auch SCHNEIDER, D. (1997) S. 241.

¥ vgl. F. 28.

38 \/gl. STREIM, H. (2000) S. 115; SCHULTZE, W./FINK, C./STRAUB, B. (2007) S. 564.
3% vgl. MOXTER, A. (1982) S. 131; KAHLE, H. (2002) S. 99.
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ben vorgezogen werden.'*° Die Angaben im Abschluss beziiglich der kiinftigen
Entwicklung spiegeln notwendigerweise die Erwartungen der Unternehmenslei-
tung als agent an die kunftige Unternehmensentwicklung wieder. Aufgrund der
unterschiedlichen Zielfunktionen der Beteiligten kdnnte ein Anreiz zur bewuss-
ten Abgabe von Fehlinformationen vorliegen.'' Trotz der hohen Relevanz von
zukunftsgerichteten Informationen fur die Entscheidungen der Investoren mus-
sen diese also hinterfragt werden und sollten im Abschluss entsprechend kenn-

tlich gemacht werden.'?

Neben der Bereitstellung von zukunftsgerichteten Informationen, kann der Ab-
schluss auch die Aufbereitung und Darstellung vergangener Ereignisse umfas-
sen. Diese vergangenheitsorientierten Informationen konnen dem Adressaten
als indirekte Entscheidungshilfe fur seine Prognose der kunftigen Entwicklung
des Unternehmens dienen.’* Den zur Verfiigung gestellten Daten kommt damit
eine Indikatorfunktion zu, da aus der den Ergebnissen der Vergangenheit
Riickschliisse auf die Zukunft gezogen werden sollen.™* Desweiteren kénnen
sie zur Uberpriifung von vorausgegangenen zukunftsorientierten Informationen

herangezogen werden.

Dabei kommen verschiedene Grélien als Indikator fir die kinftige Entwicklung
in Betracht. Eine solche kbnnen vergangene Zahlungsuberschusse sein, die
allerdings im Zeitablauf unregelmafig anfallen konnen.'*® Alternativ dazu kann
eine periodisierte GewinngroRe als Indikator fur kinftige Erfolge herangezogen
werden.'*® Der Gewinn der vergangenen Periode wird dabei als Indikator fiir
kinftige Ausschuttungen und damit Determinante fur den shareholder value
interpretiert. Eine Aussage bezuglich der zeitlichen Struktur und Unsicherheit
der kunftigen Auszahlungen an die Anteilseigener unterbleibt dabei aller-

dings.™” Desweiteren kdnnen auch einzelne Bilanzposten entscheidungsrele-

0 \/gl. LABHART, P.A. (1999) S. 123.
“1vgl. MOXTER, A. (2000) S. 2148.
'%2\/gl. ERNSTBERGER, J. (2004a) S. 25.
"3 vgl. STREIM, H. (2000) S. 115.
Vgl m. w. N. PLOCK, M. (2004) S. 21.
%% \/gl. ERNSTBERGER, J. (2004a) S. 26
8 \/gl. ENGELS, W. (1976) S. 44-48.

"7 \gl. MOXTER, A. (1998) S. 219f.
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vante Informationen liefern, sofern die Bewertung das Ein- oder Auszahlungs-

potenzial widerspiegelt, das den jeweiligen Posten innewohnt.'*®

Die implizite Annahme eines sachlogischen Zusammenhangs zwischen ver-
gangenen und kiinftigen Ereignissen erscheint problematisch.’*® Ein solcher
Zusammenhang musste sowohl fur aktuelle und kinftige Gewinne als auch fir
kunftige Gewinne und kunftige Nettoausschuttungen gelten sowie fur kunftige
Nettoausschittungen und dem shareholder value. Letztere Beziehung kann als
gegeben angesehen werden, fur die ersten beiden Zusammenhange liefert die

betriebswirtschaftliche Forschung jedoch keine eindeutigen Zusammenhan-

ge 150

Obwohl die Eignung vergangenheitsbezogener Daten zur Prognose kunftiger
Erfolge begrenzt ist, so liefern diese Daten jedoch zusatzliche Informationen,
die in Zusammenhang mit zukunftsgerichteten Informationen die Prognosen der
typisierten Anleger unterstiitzen koénnen.™' Allerdings erdffnet die Ausgestal-
tung einer auf diesen Annahmen basierenden Rechnungslegung den Erstellern
Ermessenspielraume, sowohl bei der Bereitstellung der zukunftsgerichteten
Informationen als auch bei der Darstellung vergangenheitsbezogener Daten, da
die Periodisierung von Zahlungsuberschissen Urteile Uber kinftige Entwicklun-
gen erfordert.®® Unabhangig davon, welche Ausrichtung gewahlt wird oder
welche Kombination der Verfahren, bleibt Rechnungslegung in aggregierter

Form notwendigerweise durch subjektive Einschatzungen gepragt.

Ob die Informationen, die durch Rechnungslegung geliefert werden tatsachlich

in die Bildung der Preise von Unternehmensanteilen auf den Kapitalmarkten

8 \/gl. BIEKER, M. (2005) S. 77.
%9 \/gl. ERNSTBERGER, J. (2004a) S. 26.

"% Weder durch empirisch-induktive Ansatze noch durch logisch-deduktive werden lberzeu-
gende Argumente geliefert. Vgl. u.a. STREIM, H. (2000) S. 121f; einen Uberblick Gber Wertre-
levanzstudien gibt die Arbeit von Lindemann: vgl. LINDEMANN, J. (2006).

¥ Vgl. MOXTER, A. (1998) S. 220; HEPERS, L. (2005) S. 89.

%2 Dadurch eréffnen sich fiir die Unternehmensleitung moralische Gefahren (moral hazard):
Durch Auslbung der Ermessensspielrdume kann zum einen die eigene Leistung geschont
werden oder aber wahrheitsgemall kdbnnen zum anderen Signale an die Adressaten und
Empfanger ber den tatsachlichen Zustand der Unternehmung gesendet werden. Zu diesem
Thema existieren aus verschiedenen Motivationen heraus zahlreiche Studien unter dem
Stichwort ,earnings management“. Einen Uberblick tiber verschiedene durchgefiihrte Studien
gibt die Arbeit von Szczesny: vgl. SzZCZESNY, A. (2007).
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einflieRen, ist indes strittig."

Wird eine halbstrenge Informationseffizienz auf
den Kapitalmarkten unterstellt, so wiurden alle 6ffentlich verfiugbaren Informatio-
nen umgehend in der Preisbildung von Unternehmensanteilen beriicksichtigt. '*
Eine Auswertung von Abschlussinformationen durch einzelne Investoren ware
somit Uberflissig.'®® Theoretische und empirische Untersuchungen deuten al-
lerdings darauf hin, dass die Annahme einer halbstrengen Informationseffizienz

nicht uneingeschrankt gelten kann."*®

4.2 Rechenschafts- und kontrollrelevante Informationsziele

Aufgrund der eingeschrankten Beobachtbarkeit der Leistungen der agents im
Rahmen der Unternehmensflihrung bei Trennung von Eigentum und Leitung, ist
der API neben Informationen Uber die kiunftige Entwicklung auch an der Re-
chenschaftslegung tber die Verwendung und den Ertrag des Uberlassenen Ka-
pitals interessiert.”®” Im Zusammenhang mit den Annahmen der principal-agent
Theorie dient die Rechnungslegung als Instrument der Managerkontrolle und
als Teil des Anreizsystems."®® Diese Funktion der Rechnungslegung wird als
stewardship function bezeichnet.”® Neben der Uberpriifung von Renditezielen
durch den principal kann die Rechnungslegung in dieser Funktion auch als Be-
messungsgrundlage fir eine erfolgsabhangige Vergutung des agent dienen und

damit agency-Konflikte zum Teil entscharfen.'®

Abschlussorientierte Kennzahlen als Basis einer erfolgsabhangigen Vergutung
setzen voraus, dass aus dem Abschluss eine Grof3e ableitbar ist, die Grundlage
des Anreizsystems ist. Da der typisierte Adressat an der Wertsteigerung des
Unternehmens interessiert ist, muss die Basis der erfolgsabhangigen Vergutung
des agent ein MaR fiir die Veranderung des Unternehmenswertes darstellen.'®"

Dadurch sollen die Interessen der Anteilseigener (principals) mit denen der Un-

%% v/gl. HEPERS, L. (2005) S. 43.

% Vgl. HEPERS, L. (2005) S. 46.

%% V/gl. LABHART, P.A. (1999) S. 49.

%8 v/gl. m. w. N. HEPERS, L. (2005) S. 51ff; vgl. auch MUJKANOVIC, R. (2002) S. 31ff.
7 vgl. KAHLE, H. (2002) S. 97; MUJKANOVIC, R. (2002) S. 46.

198 \/gl. BOCKING, H. (1998) S. 25; MUJKANOVIC, R. (2002) S. 50.

%9 vgl. HALLER, A. (1998) S. 573.

190 \/gl. DRUKARCZYK, J. (1993) S. 8f.

187 vgl. ELSCHEN, R. (1998) S. 559.
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ternehmensleitung ( agents) verknlpft und der sich aufgrund der Annahmen

ergebende residual loss verringert werden. '

Abgesehen von der Grundlage fur erfolgsabhangige Vergutungsbestandteile
dient der Abschluss auch der Kontrolle der Leistung der Unternehmensleitung
im Allgemeinen.®® Die im Abschluss enthaltenen Daten lassen priméar Riick-
schliisse auf den finanziellen Erfolg der Berichtsperiode zu.'® Durch einen
Vergleich der individuellen Vorgaben der Anteilseigner mit dem tatsachlichen
durch die Unternehmensleitung vorgelegten Ergebnis kdnnen Aussagen uber
die Leistung der Unternehmensleitung getroffen’®® und entsprechende Konse-
quenzen gezogen werden.'® Inwieweit die Rechnungslegung bei der Bestéti-
gung oder Revidierung von bereits getroffenen Entscheidungen unterstutzen

kann, duRert sich im sog. feedback value.'®’

Die Kontrolle des Erfolges auf Grundlage des Abschluss verlangt eine Janus-
kopfigkeit der Rechnungslegung. Zum einen bezieht sie sich auf die vergange-
ne Periode und dient der Verifizierung der Erwartungen der Adressaten.®® Zum
anderen muss eine gewisse Zukunftsorientierung gewahrleistet sein, da die
Entscheidungen der Unternehmensleitung wahrend der Berichtsperiode Aus-
wirkungen auf kinftige Zahlungsstrome und damit den Unternehmenswert als

ZielgroRe der Adressaten haben.'®

Auch im Rahmen der Verfolgung von rechenschafts- und kontrollrelevanten In-
formationszielen gilt es, opportunistisches Verhalten des Managements auf-

grund des Wunsches, den eigenen Nutzen zu maximieren, zu vermeiden.'"

192 \/gl. ERNSTBERGER, J. (2004a) S. 30.

183 vgl. MOXTER, A. (1982) S. 219; LEFFSON, U. (1987) S. 67f.; STREIM, H. (2000) S. 114.
%4 Vgl. BAETGE, J. (1970) S. 24; DRUKARCZYK, J. (1993) S. 623.

165 \/gl. DRUKARCZYK, J. (1993) S. 623; WUSTEMANN, J. (2002) S. 59.

1% Solche Konsequenzen umfassen z.B. eine Auswechslung der Unternehmensleitung aber
auch schlicht den Verkauf der bisher gehaltenen Anteile, sollte der Anteilseigner z.B. seine
Interessen im Rahmen der Hauptversammlung nicht durchsetzen kénnen.

197 V/gl. HALLER, A. (1997) S. 266.

168 \/gl. ERNSTBERGER, J. (2004a) S. 31.

199 v/gl. LAUX, H./LIERMANN, F. (1986) S. 13.

7% \/gl. HOFFMANN, W.D./ LUDENBACH, N. (2002) S. 542.
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5 Zwischenfazit

Die bisherigen Ausflhrungen liefern Erkenntnisse Uber die grundsatzliche Moti-
vation zur Erstellung von Abschlussen und liefern Anlass zur weitergehenden

Analyse der konkreten Ausgestaltung der Rechnungslegungsvorschriften.

Von den Erkenntnissen der Neuen Institutionendékonomik ausgehend, hier im
speziellen der principal-agent Theorie, wurde ein Adressat der Rechnungsle-
gung typisiert, an dessen Interessen sich die Ausgestaltung der Rechnungsle-
gungsvorschriften orientieren soll."”" Dieser als API bezeichnete Adressat muss
Entscheidungen bezlglich seiner Kapitaldisposition treffen und ist deshalb an
Informationen Uber die voraussichtliche Entwicklung des Unternehmenswertes

interessiert. '’

Diese Informationen dienen ihm dabei als Grundlage seiner eigenen Progno-
sen. Sie konnen direkt auf die Zukunft bezogen sein und damit die Einschat-
zungen des Managements widerspiegeln oder indirekt auf die Zukunft bezogen
sein, indem vergangenheitsorientierte Informationen als Indikator fur die Zukunft
herangezogen werden. Egal welche Ausgestaltung die Rechnungslegung
nimmt, die Aufbereitung der Informationen erfolgt durch die Unternehmenslei-
tung, die aufgrund des unterstellten opportunistischen Verhaltens Grund dazu
hat, die Unternehmenslage positiv darzustellen.’® Um dieses Verhalten zu ver-
ringern sind Regeln zur Objektivierung der Abbildung relevanter Daten notwen-
dig.

Auch im Rahmen des monitoring, also der Aufsicht tber die Unternehmensilei-
tung durch die Anteilseigener, sind Informationen Uber die Entwicklung des Un-
ternehmenswertes zur Beurteilung der Leistung des Managements notwendig,
da die Steigerung des Unternehmenswertes die Zielfunktion des typisierten Ad-
ressaten darstellt. Auch in Zusammenhang mit rechenschafts- und kontrollrele-
vanten Informationen besteht fir die Unternehmensleitung als agent ein Anreiz

die tatsachlichen Verhaltnisse verzerrt widerzuspiegeln.® Im Rahmen dieser

" v/gl. Abschnitt BI3.1
72 \/gl. MuJkaNovic, R. (2002) S. 52.
% v/gl. Abschnitt BI4.1.
74 vgl. Abschnitt BI4.2.
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Funktion sind deshalb auch Regeln zur Objektivierung der Informationsaufberei-

tung notwendig.

Wird ein API als Adressat der Rechnungslegung unterstellt, so wird deutlich,
dass sowohl fur planungs- und entscheidungsrelevante als auch rechenschafts-
und kontrollrelevante Informationsziele Informationen Uber die Entwicklung des
Unternehmenswertes von essentieller Bedeutung sind."® Eine Trennung der
beiden Informationsziele erscheint auf dieser Grundlage nicht sachgerecht.'”®
Entscheidungsnutzliche Informationen sind aufgrund dieser Sichtweise auch
immer kontrollrelevante Informationen, die die Leistung der Unternehmenslei-
tung in der nachhaltigen Steigerung des Unternehmenswertes bestehen
muss."”” Gleichzeitig wird deutlich, dass bei unterstellter Giiltigkeit der Annah-
men der principal-agent Theorie die Notwendigkeit besteht, neben der Dimensi-
on der Entscheidungsrelevanz auch die Dimension der Objektivierung von Da-

ten deren Entscheidungsnutzlichkeit determiniert.

Diese Zusammenhange werden im Folgenden naher erlautert.

7% Vgl. SCHULTZE, W./FINK, C./STRAUB, B. (2007) S. 565.
7% S0 auch MuJkaNovic, R. (2002) S. 54.
7 So auch STREIM, H. (2000) S. 114-115.
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I Determinanten der Entscheidungsnutzlichkeit von Rech-
nungslegungsdaten

Die durch die Adressaten zu treffenden Entscheidungen bestimmen die Infor-
mationsinteressen, denen der Abschluss dienen soll.'”® Die durch die Rech-
nungslegung bereitgestellten Informationen sollen dem typisierten Anleger dazu
dienen, interessensgerechte Entscheidungen zu treffen.'”® Die Determinanten
der Entscheidungsnutzlichkeit (decision usefulness) sind dabei, wie in den obi-
gen Ausfluhrungen bereits angedeutet, die Entscheidungsrelevanz (oder Ent-
scheidungserheblichkeit) und die Objektivitat (oder Verlasslichkeit) der zur Ver-
fligung gestellten Informationen.'®® Die Kombination aus den Anforderungen
Entscheidungsrelevanz und Objektivierung fuhrt zu entscheidungsnutzlichen
Informationen. ' Sowohl an Entscheidungsrelevanz als auch an Objektivierung
werden konkretisierende Nebenbedingungen gekniipft.'®> Diese Nebenbedin-
gungen werden im Rahmen der Erlauterungen zu den Determinanten der Ent-

scheidungsniitzlichkeit naher erlautert.'®

Zweck der Ableitung von Grundsatzen fur die Entscheidungsnuitzlichkeit von
Abschlussinformationen ist die Analyse der bestehenden Regeln der IFRS zur
Immobilienbilanzierung, in der vorliegenden Arbeit im Speziellen der Immobi-

lienbewertung. Die aktuellen Regelungen werden vor dem Hintergrund der In-

78 \/gl. MOXTER, A. (2003) S. 223; HALLER, A. (1994) S. 147.
79 Vgl. MOXTER, A. (2003) S. 224.

189 v/gl. KUHNER, C. (2001) S. 531; MUJKANOVIC, R. (2002) S. 84-85; m.w.N. BAETGE, J./KUMMEL,
J. (2003) S. 3; HALLER, A. (1997) S. 264.

181 V/gl. KRONERT, B. (2001) S. 57f.; HEPERS, L. (2005) S. 96.
182 vgl. MuJkaNovic, R. (2002) S. 88; HEPERS, L. (2005) S.97

'8 Neben der im Folgenden vorzunehmenden Konkretisierung der Entscheidungsnuitzlichkeit
kommen auch andere Ansatze in Frage. Unterschiede bei den im Schrifttum verbreiteten An-
satzen bestehen jedoch meist nur in der Bezeichnung der Primargrundsatze, die im Rahmen
dieser Arbeit als ,Entscheidungsrelevanz® und ,Objektivierung® tituliert werden. Daneben be-
stehen Ansatze, die von drei Primargrundsatzen ausgehen. Sie werden als Prognoseeignung
oder Relevanz, Transparenz der Wertermittlung und Verlasslichkeit bezeichnet. Weitere Un-
terschiede bestehen in der Zuordnung der konkretisierenden Nebenbedingungen, die jedoch
zum Teil nur auf der Trennung der Objektivierung in Transparenz und Verlasslichkeit beru-
hen. Vgl. DOHRN, M. (2004) S. 74; ZULCH, H. (2003) S. 235; HEPERS, L. (2005) S. 97-98.
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formationsbedtirfnisse der APIs und der daraus folgenden Grundsatze fir ent-

scheidungsniitzliche Informationen analysiert.'®*

1 Beziehung von Entscheidungsrelevanz, Objektivierung

und Entscheidungsnutzlichkeit

1.1 Begriff der Entscheidungsrelevanz

Daten der Rechnungslegung haben eine umso gréfiere Entscheidungsrelevanz,
je mehr sich der Gegenstand der Abbildung mit dem Zielobjekt der Adressaten
deckt.'® Eine entscheidungsrelevante Information muss 6konomisch brauchbar
sein, d.h. eine Entscheidung wird mit der vorliegenden Information besser ge-

fallt als ohne sie.®®

Vor dem Hintergrund der in den vorangegangenen Abschnitten dargestellten
Informationszielen des API wird deutlich, dass zur Erfullung der 6konomischen
Brauchbarkeit der Informationen sowohl predictive value als auch feedback va-
lue bei der Vermittlung enthalten sein muss. Entscheidungsrelevante Informa-
tionen unterstutzen also sowohl die Erwartungsbildung des API als auch die
Kontrolle bereits gebildeter Erwartungen und vermindern damit die Unsicherheit
der Entscheidungen (iber die Kapitaldisposition."®” Durch die gezeigte Verein-

barkeit von predictive value und feedback value'®®

sind Informationen, die
Schlisse Uber die Entwicklung des Unternehmenswertes zulassen, generell

entscheidungsrelevant.

'8 Dies entspricht einer deduktiven Vorgehensweise, da die Anforderungen an die Rechnungs-

legung aus den Bedurfnissen der Adressaten abgeleitet werden. Neben den deduktiven An-
satzen werden im einschlagigen Schrifttum auch Induktion und Hermeneutik als Vorgehens-
weisen zur Ableitung von Rechnungslegungsregeln genannt. Eine induktive Vorgehensweise
in der vorliegenden Untersuchung scheidet aus verschiedenen Griinden aus. Zum einen auf-
grund der hinlanglich bekannten Schwierigkeit, einen ordentlichen und ehrenwerten Kauf-
mann zu finden, zum anderen, weil aufgrund der getroffenen Annahmen tber das opportunis-
tische Verhalten der Unternehmensleitung eine Ableitung von allgemeinen Regeln aus deren
Verhalten nicht erfolgen kann. Auch die Hermeneutik erscheint nicht anwendbar, da diese
der Auslegung von Rechtsnormen dient. Eine Auslegung der Rechtsnorm kann hier jedoch
noch nicht vorgenommen werden, da eben ein Referenzrahmen erst geschaffen werden soll.
Zu dieser Vorgehensweise vgl. auch DOHRN, M. (2004) S. 72.

185 \/gl. BAETGE, J. (1970) S. 168; MUJKANOVIC, R. (2002) S. 90.
188 \/gl. BAETGE, J. (1970) S. 168; MOXTER, A. (1976) S. 97.

87 \/gl. HEPERS, L. (2005) S. 99.

188 \/gl. Abschnitt BI5.
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An diese allgemeinen Anforderungen an die bereitzustellenden Informationen
sind gewisse inhaltliche Anforderungen zu stellen, da aufgrund der Annahmen
uber die beschrankte Rationalitat des APl gewisse Einschrankungen bei der
Gewahrung von Informationen notwendig erscheinen.'® Diese Einschrankun-
gen werden nunmehr hergeleitet und dienen der Konkretisierung der Entschei-

dungsnutzlichkeit.
1.1.1 Wesentlichkeit der Informationen

Die Nebenbedingung der Wesentlichkeit von Informationen wird im Rahmen
dieser Arbeit dem Primargrundsatz der Entscheidungsrelevanz zugeordnet, da
nur wesentliche Informationen die Entscheidungen des API beeinflussen.'®
Diese Nebenbedingung schutzt gleichzeitig den API, der aufgrund seiner an-
nahmegemal begrenzten kognitiven Fahigkeiten ohne die Nebenbedingung der
Wesentlichkeit Gefahr lauft, zu viele Informationen vermittelt zu bekommen und
damit gleichsam Opfer eines information overload'®" zu werden droht.'®? Neben
dem Schutz vor der Informationsuberflutung liegt der Nebenbedingung der We-
sentlichkeit die Uberlegung zugrunde, dass durch die Beschaffung und Verar-
beitung von Informationen Transaktionskosten entstehen.'® Im Rahmen einer
Analyse des Verhaltnisses von Kosten und Nutzen ist dabei zu entscheiden, ob

der Wert eine Information die Kosten der Bereitstellung Uibersteigt. '

Ab wann eine Information als wesentlich angesehen werden kann, ist schwer-
lich quantifizierbar. In Anlehnung an die Definition der Wesentlichkeitsgrenze
der IFRS muss eine Information wohl immer dann als wesentlich angesehen
werden, wenn sie geeignet ist die 6konomische Entscheidung des Adressaten

zu beeinflussen.'®® Bei der Beurteilung der Beeinflussbarkeit ist auch hier vom

189 \/gl. DOHRN, M. (2004) S. 76.

90 vgl. HALLER, A. (1997) S. 266.

'¥1 Zur Wirkung des information overload vgl. HERBIG, P./KRAMER, H. (1994) S. 45.
192 \/gl. KRONERT, B. (2001) S. 56f..

1% V/gl. DOHRN, M. (2004) S. 76.

¥ Im Rahmen dieser Abwagung ist die Identifikation von relevanten Kosten und Nutzen unter
Umstanden schwierig. Zu beachten ist, dass sowohl Kosten- als auch Nutzenbegriff nicht nur
unmittelbar zu sehen sind, sondern auch mittelbare Einflisse zu berlcksichtigen sind. Vgl.
HALLER, A. (1997) S. 269f.; MUJKANOVIC, R. (2002) S. 94-95.

Vgl. IAS 1.11. Ahnlich argumentierte schon Leffson bei der Definition des Begriffs in der Bi-
lanzierung nach HGB. Vgl. LEFFSON, U. (1987) S. 436.
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APl auszugehen, da eine Beurteilung auf globaler Ebene nicht mdglich er-
scheint. Der sich durch die notwendige Einzelfallbeurteilung ergebende Ermes-

senspielraum fur den Abschlussersteller wird dadurch zumindest limitiert.

Die Nebenbedingung der Wesentlichkeit entscheidungsrelevanter Informationen
erscheint zuweilen redundant, da Entscheidungsnutzliches immer wesentlich ist
und Wesentliches stets entscheidungsniitzlich.’ Allerdings soll durch die Ne-
benbedingungen zum einen der Begriff der Entscheidungsnutzlichkeit konkreti-
siert werden und zum anderen umfasst der Begriff der Wesentlichkeit auch
Wirtschaftlichkeitsaspekte, so dass der Begriff auch als Berucksichtigungs-
schwelle interpretiert werden kann.'” So sind zunachst in einem ersten Schritt
alle wesentlichen, entscheidungsrelevanten Informationen zu identifizieren und
im zweiten Schritt unter Abwagung von Kosten und Nutzen zu entscheiden,
welche Informationen tatsachlich zu gewahren sind.'® In diesem Zusammen-
hang kann von Wesentlichkeit im weiteren und engeren Sinne gesprochen wer-

den.
1.1.2 Vollstandigkeit der Informationen

Die dem API zur Verfugung gestellten Informationen mussen vollstandig sein,
um Entscheidungen treffen zu konnen. Die Vollstandigkeit der Informationen
bemisst sich dabei an den Einschrankungen des eben diskutierten Wesentlich-
keitsaspekts.'®® Demnach miissen im Abschluss oder in flankierenden Bericht-
werken die Informationen enthalten sein, welche die 6konomischen Entschei-
dungen des API beeinflussen kdnnen. Informationen, die als wesentlich im en-
geren Sinne identifiziert wurden, sind demnach in die Berichterstattung einzu-

beziehen.?%

Einher mit der Vollstandigkeit der Informationen geht zum Teil die Forderung
nach dem Umfang der Berichterstattungspflicht. Die bereitgestellten Informatio-

nen mussen dabei so umfangreich sein, dass eine Prognose auf ihrer Grundla-

1% vgl. HEPERS, L. (2005) S. 107.
'97\/gl. COENENBERG, A.G. (2005) S. 61.
%8 \/gl. DOHRN, M. (2004) S. 77.

%9 V/gl. HALLER, A. (1997) S. 267.

200 Ahnlich DOHRN, M. (2004) S. 77.
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ge durch den API erstellt werden kann und somit seine Entscheidungsfindung

unterstiitzt wird."!
1.1.3 Vergleichbarkeit der Informationen

Um den adressierten API die Entwicklung, insbesondere aber die Bestatigung
oder Revidierung seiner Prognosen zu gestatten, mussen die bereitgestellten
Informationen sowohl einen Zeit-, als auch Betriebsvergleich ermdglichen.?%?
Diese Vergleichbarkeit setzt voraus, dass die Vergleichsobjekte unter den glei-

chen Bedingungen ermittelt werden.?%®

Die Dimension der zeitlichen Vergleichbarkeit wird dabei durch das Prinzip der
Stetigkeit konkretisiert.?>* Dabei ist die Berichterstattung sowohl in formeller als
auch materieller Hinsicht stetig vorzunehmen.?%® Durch diese zeitliche Stetigkeit
wird der einzelne Abschluss Teil einer zeitlichen Reihe, die die Entwicklung des

Unternehmenswertes im Zeitablauf widerspiegeln kann.?*®

Aus dem Prinzip der Stetigkeit folgt, dass die Bilanzierung von gleichen Sach-
verhalten im Zeitablauf auch gleich zu erfolgen hat.?®” Damit bezieht sich die
Stetigkeit auch auf die Bilanzierung von neu erworbenen Vermdgenswerten und
Schulden.?® Eine Durchbrechung der Stetigkeit, z.B. durch eine andere Ausii-
bung von impliziten oder expliziten Wahlrechten innerhalb konkreter Rechnung-
slegungsvorschriften, muss begrindet sein und entsprechend dokumentiert
werden.?®® Ein Abweichen von der Stetigkeit kann dabei regelmaRig nur in Be-
tracht kommen, wenn die Entscheidungsnutzlichkeit der prasentierten Daten

dadurch verbessert wird.?"

21 vgl. MUJKANOVIC, R. (2002) S. 93; DOHRN, M. (2004) S. 77.

22 \/gl. LEFFSON, U. (1987) S. 186; GABELSBERGER, F.X. (2000) S. 27; MUJKANOVIC, R. (2002) S.
100.

203 y/gl. BAETGE, J./COMMANDEUR, D. (1986) S. 326.

2% vgl. HEPERS, L. (2005) S. 101.

25 \/gl. HALLER, A. (1997) S. 269.

2% vgl. LEFFSON, U. (1987) S. 427.

27 \/gl. LEFFSON, U. (1987) S. 433.

208 \/gl. HEPERS, L. (2005) S. 101.

299 \/gl. DOHRN, M. (2004) S. 78, PELLENS, B./FULBIER, R. U./GASSEN, J. (2006) S. 110.
210 v/gl. ERNSTBERGER, J. (2004a) S. 69.
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Neben der zeitlichen Vergleichbarkeit beinhaltet der Sekundargrundsatz der
Vergleichbarkeit auch eine inhaltliche Vergleichbarkeit im Sinne eines zwi-
schenbetrieblichen Vergleiches.?'" Dieser Vergleich erméglicht es dem API,
zwischen verschiedenen Investitionsobjekten das fur ihn vorteilhafteste auszu-
wahlen.?'? Auch im Zusammenhang mit der zwischenbetrieblichen Vergleich-
barkeit wird im Schrifttum auf die Rolle von expliziten und impliziten Wahlrech-

ten eingegangen.?™

Im Sinne der Vergleichbarkeit wird zum Teil die weitgehende Eliminierung von
Wahlrechten gefordert.?'* Befiirworter der Gewahrung von Wahlrechten bei der
externen Rechnungslegung begriinden dies durch die sich erdéffnende Moglich-
keit, durch die sachgerechte Ausubung von Wahlrechten unterschiedliche
Sachverhalte angemessen darstellen zu kénnen.?'® Beide Argumentationen
haben Starken und Schwachen. Ein Verzicht auf Wahlrechte scheint aus Grin-
den einer einfachen Vergleichbarkeit zunachst vorteilhaft. Vergleichbarkeit be-
deutet jedoch ohnehin, dass gleiche Sachverhalte auch den gleichen Bilanzie-
rungsregeln folgen mussen. Dies wurde bereits im Rahmen der Stetigkeit erlau-
tert. Die Ausubung von Wahlrechten im zwischenbetrieblichen Vergleich ist im
Sinne einer Darstellung von entscheidungsrelevanten Informationen unter Be-
achtung der Existenz von Transaktionskosten vorteilhaft. Verzichten Rechnung-
slegungsregeln auf branchenspezifische Regelungen, kann durch die Gewah-
rung von Wahlrechten die Bereitstellung entscheidungsrelevanter Daten erleich-
tert werden. In diesem Zusammenhang kommt allerdings der Einschatzung der
Informationsinteressen des API durch die Unternehmensleitung besondere Be-
deutung zu. Vertraut man dieser Einschatzung zu sehr, konnte dies den voll-
stiandigen Verzicht auf Bilanzierungsregeln zur Folge haben.?'® Unter Beriick-
sichtigung der komplexen Annahmen der principal-agent Theorie kénnen Wahl-

rechte unterschiedlich beurteilt werden. Geht man davon aus, dass die Unter-

211 vgl. MuJkanovic, R. (2002) S. 100.
212 ygl. MuJKANoVIC, R. (2002) S. 100; KRONERT, B. (2001) S. 116.
213 vgl. stellvertretend HEPERS, L. (2005) S. 102.

214 vgl. LEFFSON, U. (1987) S. 83; BORNER, D. (1996) S. 157ff.; KAHLE, H. (2002) S. 105; HE-
PERS, L. (2005) S. 103.

1% Vgl. HARTMANN-WENDELS, T. (1991) S. 330ff.; m. w. N. STANKE, C. (2003) S. 74ff.
215 \/gl. KRONERT, B. (2001) S. 116.
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nehmensleitung ihren Informationsvorsprung nutzt, um Wahlrechte fir eigene
Zwecke missbrauchlich zu verwenden (sog. Manipulationsthese), so sind die
Wahlrechte zu begrenzen. Allerdings konnte auch das Bestreben der Unter-
nehmensleitung darin bestehen, die Lage der Unternehmung zutreffender dar-
zustellen und Wahirechte deshalb dahingehend zu nutzen (sog. Signaling-
These).?"” Empirische Untersuchungen konnten bislang keine der Thesen be-
statigen.?'® Wichtig bei der Gewahrung von Wahlrechten ist, dass ein deutlicher
Hinweis in der externen Berichterstattung erfolgt, wie und warum ein Wahlrecht
ausgeubt wurde, um dem API den Vergleich zwischen verschiedenen Investiti-
onsalternativen zu ermdglichen.?'® Dies geht eng mit der nachfolgenden Forde-

rung nach Verstandlichkeit einher.
1.1.4 Verstandlichkeit der Informationen

Um entscheidungsrelevant zu sein, mussen die Informationen prazise sowie
eindeutig und damit nicht irrefiihrend sein.??® Da die Unternehmensleitung auf-
grund ihres Informationsvorsprungs die Entscheidungen des APl manipulieren
konnte, muss bei der Entwicklung von Rechnungslegungsstandards darauf
geachtet werden, dass solche Manipulationsmoglichkeiten moglichst unterblei-

ben.?!

Gerade beim Kriterium der Verstandlichkeit ist die Orientierung am API von es-
sentieller Bedeutung, d.h. bei der Bereitstellung der Daten kann von einem
durchschnittlich fachgebildeten Adressaten ausgegangen werden, der eine an-
gemessene Sorgfalt bei der Auswertung der Informationen walten lasst.??? Dar-
aus folgt auch, dass die Darstellung von komplexen Sachverhalten nicht unter-
lassen werden darf, sondern diese Komplexitaten durch zusatzliche Informatio-

nen so zu erlautern sind, dass sie dem API verstandlich werden.?%?

21" vgl. STREIM, H./LEIPPE, B. (2001) S. 405; WAGENHOFER, A./EWERT, R. (2003) S. 248.

18 \/gl. STREIM, H./LEIPPE, B. (2001) S. 406.

219 vgl. auch LEFFSON, U. (1987) S. 83.

20 \/gl. MOXTER, A. (2003) S. 231.

221 \gl. DOHRN, M. (2004) S. 82.

222 \/gl. HEPERS, L. (2005) S. 105; EBENROTH, C.T. (1986) S. 265. Vgl. auch Abschnitt BI3.2.
223 \/gl. DOHRN, M. (2004) S. 82;
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1.1.5 Zeitnahe Informationsgewahrung

Die Entscheidungsrelevanz von Informationen nimmt mit dem Alter der Daten,
die der Information zugrunde liegen, in der Regel ab.?** Andererseits steigen
die Aussagekraft und damit die Prognosetauglichkeit mit zunehmender Aktuali-
tat der Informationen an.?® Trotz der geforderten Zeitnahe darf darunter jedoch
die inhaltliche Qualitat der Informationen nicht leiden,??® die im Wesentlichen

Gegenstand der nunmehr folgenden Ausflihrungen sein wird.

1.2 Begriff der Objektivitat

Neben entscheidungsrelevanten Informationen bendtigen Investoren zuverlas-
sige bzw. glaubwiirdige Informationen fiir ihre Prognosen.??’ Diese Verlasslich-
keit soll im Rahmen dieser Arbeit durch den Begriff der Objektivitat zum Aus-
druck kommen. Objektivitat bedeutet gemeinhin, dass ein einsichtiges Merkmal
des Betrachtungsgegenstandes von rationalen Personen erkannt wird.??® Im
Rahmen der Darstellung von Abschlussdaten kann eine Objektivitat im gemei-
nen Sinne nicht existieren.??° Die zur Prognosebildung relevanten GréRen wie
Gewinn oder Reinvermdgen sind keine real existenten Gro3en, sondern werden
erst durch die Ermittlung geschaffen.?*® Gerade im Hinblick auf die unterschied-
lichen Nutzenfunktionen von Ersteller und Adressat der Abschlusse ist eine Ver-
trauensbildung durch glaubwirdige Informationen jedoch essentiell, um dem
Anspruch des Abschlusses entscheidungsnuitzliche Informationen zu liefern,

gerecht zu werden. "

In diesem Zusammenhang muss die Glaubwurdigkeit des Abschlusses durch
allgemein anerkannte und eindeutige Regeln entwickelt werden. Damit wird

deutlich, dass Obijektivieren ,objektiv machen“ bedeutet, d.h. Sachverhalte

224 \/gl. PELLENS, B./GASSEN, J. (1998) S. 111.

%5 \/gl. GABELSBERGER, F.X. (2000) S. 27; MUJKANOVIC, R. (2002) S. 100.

226 \/gl. PELLENS, B./FULBIER, R. U./GASSEN, J. (2006) S. 111.

27 \gl. u.a. LEFFSON, U. (1987) S. 81; DOHRN, M. (2004) S. 79.

28 \/gl. UIRI, Y. (1975) S. 36; KUHNER, C. (1994) S. 159; ERNSTBERGER, J. (2004a) S. 66.

229 Zur damit in Verbindung stehenden Abkehr von der sog. ,Bilanzwahrheit® vgl. ausfihrlich
LEFFSON, U. (1987) S. 193ff.

230 \/gl. ERNSTBERGER, J. (2004a) S. 66.
231 vgl. Abschnitt BI2.
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intersubjektiv nachgepriift werden kénnen.?*? Nicht das Betrachtungsobjekt
selbst ist objektiv, sondern die Art und Weise der Ermittlung des Betrachtungs-
objekts muss dem Anspruch an Objektivierung geniigen.?* Die intersubjektive
Nachprifbarkeit kann sich dabei nicht an der Allgemeinheit orientieren, sondern
setzt wieder eine Typisierung des Adressaten voraus, wie sie in den vorange-

gangenen Abschnitten vorgenommen wurde.?**

Objektivierende Rechnungslegungsregeln mussen sicherstellen, dass gleiche
Sachverhalte von unterschiedlichen Erstellern moglichst identisch abgebildet
werden.?*® Fir den APl miissen sich durch diese Regeln die Informationen da-
hingehend nachvollziehen lassen, dass sich die Ermittlung und Prasentation an

festgelegten Regeln orientiert.?*

Konkretere Anforderungen an objektivierte Informationen werden durch die fol-

genden Nebenbedingungen abgeleitet.
1.2.1 Richtigkeit der Informationen

Bei der Bereitstellung von Informationen im Kontext der externen Unterneh-
mensrechnung kann im Allgemeinen nicht zwischen wahren und unwahren
Aussagen unterschieden werden, da die ermittelten Grof3en stets der Interpre-
tation bedurfen. Allerdings kann zwischen richtig und falsch unterschieden wer-
den. Richtige Informationen stehen im Einklang mit den betreffenden Rech-
nungslegungsregeln, falsche Informationen hingegen nicht.>*” Durch die An-
wendung der Rechnungslegungsregeln, Uber die der API hinlanglich in Kenntnis
ist, wird die Information richtig, intersubjektiv nachpruifbar und damit objektiv im

hier verstandenen Sinne.?%

22 \/gl. BAETGE, J. (1970) S. 16.
233 y/gl. LEFFSON, U. (1987) S. 196.

%4 Diese Typisierung bedingt einen einheitlichen Wissensstand bei den Empfangern und macht
damit eine Objektivierung im hier verstandenen Sinne erst moglich. So auch BAETGE, J.
(1970) S. 16.

2% y/gl. dazu auch Abschnitt BII1.1.3; BAETGE, J. (1970) S. 16f.; LEFFSON, U. (1987) S. 67; MuJ-
KANoOVIC, R. (2002) S. 95.

236 \/gl. ERNSTBERGER, J. (2004a) S. 67.
27 vgl. LEFFSON, U. (1987) S. 196ff.
238 \/gl. BAETGE, J. (1970) S. 17.
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Die Forderung nach richtigen Informationen bezieht sich ausschlieRlich darauf,
nur regelkonforme Informationen im Abschluss zu verbreiten. Sie schlief3t nicht
aus, das Informationen auf subjektiven Annahmen beruhen, die eintreten kon-
nen oder aber auch nicht.>*® Die Glaubwiirdigkeit dieser subjektiven Annahmen

soll durch den Grundsatz der Willkurfreiheit gesteigert werden.
1.2.2 Willkurfreiheit der Informationen

Im Rahmen des Grundsatzes der Vergleichbarkeit wurden bereits Wahlrechte in
der Bilanzierung angesprochen. Solche Wahlrechte eréffnen dem Abschluss-
ersteller Ermessensspielrdume bei der Bilanzierung.?*° Im Sinne einer richtigen
Darstellung der Sachverhalte sind solche Wahlrechte problematisch, da durch
bewusste oder unbewusste Licken der Rechnungslegungsregeln der Refe-

renzmaRstab zur Beurteilung der Richtigkeit der Informationen u.U. fehlt.?*’

Sowohl implizite als auch explizite Wahlrechte bei der Bilanzierung verlangen
nach subjektivem Ermessen. Gerade bei der Bewertung von Vermdgenswerten
und z.T. auch von Schulden ist der Anteil subjektiven Ermessens nicht unbet-
rachtlich.?*?> Aufgrund der unterschiedlichen Nutzenfunktionen von Ersteller und
Adressat stellt diese naturgegebene Subjektivitat ein Problem bei der Ermittlung

entscheidungsniitzlicher Informationen dar.?*?

Rechnungslegungsinformationen durfen nicht mit dem Ziel bereitgestellt wer-
den, bestimmte Handlungen der Investoren auszulésen. Insofern hat die Ermitt-
lung von Jahresabschlussdaten zweckneutral zu erfolgen. ?** Im Sinne der Will-

kurfreiheit wird verlangt, den Abschluss so aufzustellen, dass Aussage und In-

29 vgl. BAETGE, J. (1970) S. 22; LEFFSON, U. (1987) S. 198.
240 v/gl. Abschnitt BII1.1.3.

21 Wahlrechte und damit die Interpretation nach eigenen, subjektiven Einschatzungen drfen
deshalb nicht ,als ein Recht, willkirlich zu wahlen und die Erfolgsrechnung willkiirlich zu ge-
stalten, angesehen werden*. LEFFSON, U. (1987) S. 203.

22 \/gl. LEFFSON, U. (1987) S. 202; HEPERS, L. (2005) S. 116. Baetge unterscheidet echte und
unechte Glaubwurdigkeitsfalle in Abhangigkeit von der Moglichkeit, das subjektive Ermessen
durch statistische Verfahren zu beschrénken. Vgl. BAETGE, J. (1970) S. 79. Allerdings sind
Wahrscheinlichkeitsfélle im Sinne Baetges in der Bilanzierungspraxis selten anzutreffen. Mit-
hin dominieren singuldre Wahrscheinlichkeiten, die notgedrungen auf subjektiven Einschat-
zungen der Bilanzersteller oder hinzugezogenen Sachverstandigen beruhen. Vgl. auch HE-
PERS, L. (2005) S. 112.

283 \/gl. KRONERT, B. (2001) S. 55.
244 \/gl. DOHRN, M. (2004) S. 79.
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halt, im Sinne der Informationsbedirfnisse des API, nach Ansicht des Erstellers

(ibereinstimmen.?*
1.2.3 Intersubjektive Nachprifbarkeit der Informationen

Die intersubjektive Nachprifbarkeit stellt die Rahmenbedingung sowohl fir die
Richtigkeit als auch die Willkurfreiheit von Informationen dar. Durch einsichtige
Regeln kann die Richtigkeit der Informationen beurteilt werden und ist fur Dritte
nachprufbar. Auch die Austibung von Wahlrechten und Ermessensspielraumen
muss intersubjektiv nachprufbar sein. Dazu sind gerade bei zukunftsorientierten
Informationen die Offenlegung der Annahmen und eine entsprechende Doku-

mentation erforderlich.?*®

Die intersubjektive Nachprufbarkeit ist mit der Verifizierbarkeit der Informationen
gleichzusetzen.?’ Dieser Anforderung geniigen Informationen dann, wenn
sachverstandige Dritte innerhalb angemessener Zeit**® ohne unverhaltnismafig
hohe Kosten die Informationen nachprufen kdnnen und dabei zum gleichen Er-
gebnis kommen?*® oder die abweichenden Ergebnisse innerhalb einer tolerab-

len Bandbreite liegen.?*°

Wertansatze sind vor allem dann intersubjektiv nachprufbar, wenn sie einem
aktiven Markt entnommen werden kdnnen oder auf konkreten Transaktionen
beruhen.?®" Solche Marktpreise spiegeln die Einschatzungen aller Marktteil-
nehmer bezlglich der kinftigen Zahlungsstrome aus dem Bewertungsobjekt
wider und sind damit objektiviert.**> Allerdings bedingt diese Konsenslésung,
dass unternehmensindividuelle Gegebenheiten bei der Wertermittlung auf3en
vor bleiben, die jedoch fur die Investitionsentscheidung von hoher Bedeutung

sein kénnen.?

5 |n Anlehnung an LEFFSON, U. (1987) S. 203.
246 vgl. MuJkaNovic, R. (2002) S. 97.

7 \Vgl. PREIBLER, G. (2004) S. 52.

248 \/gl. LEFFSON, U. (1987) S. 171.

249 vgl. MOXTER, A. (2003) S. 228f.

20 v/gl. MuJKANoViIC, R. (2002) S. 96; BAETGE, J./KRUSE, A. (2001) S. 204; LEFFSON, U. (1987) S.
206.

%1 vgl. KRONERT, B. (2001) S. 54.
%2 \/gl. DOHRN, M. (2004) S. 81; KRONERT, B. (2001)S. 54.
253 \/gl. BALLWIESER, W. (2006) S. 128; BIEKER, M. (2005) S. 20.
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Sollen oder kdnnen Marktwerte nicht ermittelt werden, so ist auf Bewertungs-
verfahren zuruckzugreifen. Bewertungsverfahren erfordern allerdings Schatz-
werte, die aufgrund der geforderten WillkUrfreiheit nicht an den Bedurfnissen
der Ersteller ausgerichtet sein dirfen, sondern eine realistische Einschatzung
der wirtschaftlichen Lage zur Basis haben miissen.?®* Um sowohl der intersub-
jektiven Nachprufbarkeit als auch dem Grundsatz der Vergleichbarkeit Rech-
nung zu tragen, mussen bei solchen Schatzungen Bandbreiten angegeben

werden, die das AusmaR der Subjektivitat der Schatzung verdeutlichen. 2°°

Ob Annahmen wahr oder falsch waren lasst sich nur ex post beurteilen.?*® Bei
der Vermittlung von Annahmen Uber kinftige Entwicklungen ist nur eine Plausi-
bilisierung moglich. Diese erfordert, um der Forderung nach intersubjektiver
Vergleichbarkeit Rechnung zu tragen, eine Offenlegung der getroffenen An-
nahmen und ggf. eine Sensitivitatsanalyse fur Abweichungen von den Aus-
gangsparametern. Dadurch wird die eingangs besprochene Verifizierbarkeit

erleichtert.

2 Informationsvermittlung durch Bilanz oder GuV

Entscheidungsnutzliche Informationen kénnen im Rahmen der externen Rech-
nungslegung in unterschiedlicher Form vermittelt werden. Wie bereits ange-
fuhrt, konnen sowohl der in der GuV ermittelte Gewinn als auch die Bilanz an
sich zur Bildung und Verifikation von Prognosen des API herangezogen wer-
den. Auf dieser Basis wurden verschiedene Theorien entwickelt, die die Infor-
mationsgewahrung durch den Abschluss aus verschiedenen Blickwinkeln be-
trachten.?®” Fir die Zwecke der weiteren Untersuchung sollen im Folgenden
zwei Ansatze herausgegriffen und erlautert werden: der sog. revenue/expense
approach und der asset/liability approach, die weitgehend den Begriffen der
dynamischen Bilanztheorie bzw. der statischen Bilanztheorie aus der deutsch-

sprachigen Literatur entsprechen.

2% \/gl. DOHRN, M. (2004) S. 81.

25 vgl. MuJkanovic, R. (2002) S. 96.

2 v/gl. MuJkANoviC, R. (2002) S. 97.

%7 Einen umfangreichen Uberblick bietet HALLER, A. (1994) S. 106ff.
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2.1 Revenue/expense approach

Der sog. revenue/expense approach ist Ausdruck einer dynamischen Auffas-
sung der externen Unternehmensrechnung,258 deren zentraler Teil die GuV ist
und der die Bestimmung eines periodischen Unternehmenserfolges als wich-

tigste Aufgabe sieht.?*®

Die Bilanz spielt im Rahmen des revenue/expense approach bei der Vermitt-
lung von Informationen eine untergeordnete Rolle. Sie entspricht einem Ab-
grenzungskonto, das transitorische und antizipative Posten enthalt, die in spate-
ren Perioden in der Gewinnermittlung zu beriicksichtigen sind.?®° Verzerrungen
der Vermdgenslage werden bei dieser dynamischen Auffassung bewusst in
Kauf genommen,?®" da die Bilanz als Schritt zwischen zwei Erfolgsrechnungen
nur der Abgrenzung dient und die periodengerechte Erfolgsermittiung der Ver-

mdgensermittlung libergeordnet wird.?%?

Im Rahmen des revenue/expense approach werden vor allem Theorien vertre-
ten, die auf der Bewertung von Vermogenswerten zu historischen Kosten basie-
ren,?® aber auch Konzepte, die eine Bewertung zu Zeitwerten vorsehen.?®* Al-
lerdings ist die vorsichtige Bewertung zu historischen Kosten bei Anhangern der
dynamischen Bilanztheorie weit mehr verbreitet als die zeitwertorientierte Bilan-

zierung.?®®

Im Mittelpunkt der auf historische Kosten zuruckgreifenden Bilanztheorien ste-
hen die Objektivitat der Rechnungslegung und deshalb das Realisationsprinzip

und das Prinzip der sachlichen Abgrenzung,?®® das als matching principle auch

%8 7ur dynamischen Bilanztheorie vgl. MOXTER, A. (1984) S. 29ff.

29 vgl. HALLER, A. (1994) S. 133; KUTING, K. (2006) S.1442.

%0 \/gl. PATON, W./LITTLETON, A. (1940) S. 25 und S. 67; SCHMALENBACH, E. (1962) S. 74; Mox-
TER, A. (1984) S. 33; COENENBERG, A.G. (2005) S. 1166.

-Wer den Gewinn richtig ermitteln will, mul3 das Vermdgen falsch ermitteln; MOXTER, A.
(1984) S. 6.

%2 \/gl. KUTING, K. (2006) S. 1443.

%3 y/gl. insbesondere die Arbeiten von PATON, W./LITTLETON, A. (1940) und IR, Y. (1967). Auch
Schmalenbach sieht die Bewertung zu historischen Kosten vor, vgl. SCHMALENBACH, E.
(1962) S. 76ff.

%4 vgl. ROBINSON, L.E. (1991) S. 110.
85 \/gl. SCHMALENBACH, E. (1962) S. 84; BAETGE, J./ZULCH, H. (2001) S. 548;

%6 \/gl. PATON, W./LITTLETON, A. (1940) S. 49; CHATFIELD, M. (1977) S. 256ff.; MITCHELL, B.
(1978) S. 62 HALLER, A. (1994) S. 128,
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Eingang in das framework der IFRS gefunden hat. Eine auf Zeitwerten basie-
rende, GuV orientierte Rechnungslegung kann das Realisationsprinzip wahren,

indem Vermdgensianderungen ergebnisneutral abgebildet werden.?®”

Im Mittelpunkt des revenue/expense approach steht, wie gezeigt, die Ermittlung
des Periodenerfolges. Dazu werden Ertrage Uber den Stichtag hinaus periodi-
siert, wobei das matching principle der sachgerechten Zuordnung von Aufwen-
dungen und Ertragen dienen soll.

Einen anderen Ansatz verfolgt der im Folgenden dargestellte asset/liability app-

roach.

2.2 Asset/liability approach

Wahrend der revenue/expense approach die GuV in den Fokus des Abschlus-
ses ruckt, ist der asset/liability approach auf die Bilanz als Gegenuberstellung
von Vermogenswerten und Schulden fokussiert. Eng verbunden ist dieses Kon-
zept mit der sog. true income theory.?®® Aus Sicht der deutschsprachigen Litera-

tur ist die statische Bilanztheorie dem asset/liability approach am nachsten.?®*

Der Unternehmenserfolg bemisst sich nach Ansicht der Vertreter des as-
set/liability approach aus der Differenz des Gesamtwerts des Unternehmens am
Periodenende und dem Gesamtwert des Unternehmens zu Beginn der Periode.
Da sich der Gesamtwert der Unternehmung aber aufgrund von Unsicherheiten
und Synergien auf Basis von Einzelwerten nicht bestimmen lasst, werden im
Rahmen dieser Theorie Marktpreise als Wertmal}stab zur Bewertung der Ver-
mogenswerte herangezogen, die objektivierbar sind und zumindest die Erwar-
tungen der Marktteilnehmer hinsichtlich der kanftigen Nutzenzuflusse zum Aus-

druck bringen.?”°

In der Bilanz werden somit kunftige Nutzenpotenziale angesetzt, die die kunfti-

gen cashflows widerspiegeln die wiederum hilfsweise durch Marktpreise ange-

%7 \/gl. LUDENBACH, N./FREIBERG, J. (2006) S. 437. Zur Terminologie ,erfolgsneutral vs. ergeb-

nisneutral® vgl. HALLER, A./SCHLORGANGL, M. (2003) S. 319.
28 vgl. HALLER, A. (1994) S. 142.

%89 7ur statischen Bilanztheorie vgl. MOXTER, A. (1984) S. 5ff. Auch eine Ahnlichkeit zur organi-
schen Tageswertbilanz kann konstatiert werden. Vgl. BAETGE, J./ZULCH, H. (2001) S. 548. Zur
organischen Tageswertbilanz vgl. SCHMIDT, F. (1951).

210 ygl. SPROUSE, R.M. (1962) S. 23; HALLER, A. (1994) S. 137.
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nahert werden.?”’ Bei den WertmaRstaben, die zur Ermittlung des Periodener-
folges herangezogen werden sollen, unterscheiden sich die internationalen Ver-
treter des asset/liability approach von der klassischen statischen Bilanztheorie.
Wahrend im Rahmen der statischen Bilanztheorie nur das Umlaufvermogen zu
Marktwerten angesetzt werden soll und das Anlagevermogen auf Basis der his-
torischen Kosten linear abzuschreiben ist, ? fordern die Vertreter des as-
set/liability approach weitgehend die umfassende Bewertung zu Zeitwerten.?”>

Wesentliches Unterscheidungsmerkmal zwischen dem asset/liability approach
und dem revenue/expense approach ist die Interpretation des Realisationsprin-
zips. Wahrend im Rahmen der dynamischen Betrachtungsweise die Gewinn-
realisation erst bei Verkauf der Vermogenswerte erfolgt, wird bei der statischen
Betrachtungsweise der Gewinn bereits realisiert, wenn der Preis der Vermo-
genswerte am Markt steigt.?”* Im Rahmen des asset/liability approach tritt na-
turgemal aufgrund der mit der Ermittlung von Zeitwerten verbundenen Un-
sicherheiten die Objektivierung als Prinzip in den Hintergrund im Vergleich zur

Entscheidungsrelevanz.?®

Il Konkretisierung des Spannungsfeldes zwischen Ent-
scheidungsrelevanz und Objektivierung

Wie in den vorangegangenen Abschnitten mehrfach angesprochen, ist der API
an der Entwicklung seines Nettoeinkommensstroms interessiert und bendtigt
Informationen zur Prognose der Renditemdglichkeiten verschiedener Investiti-
onsobjekte. Fur diese Prognosen werden in die Zukunft gerichtete Informatio-
nen bendtigt, die naturgemal auf subjektiven Einschatzungen beruhen. Zum
Teil kdnnen diese Einschatzungen aufgrund statistischer Verfahren eingegrenzt
werden, in den Uberwiegenden Fallen jedoch basieren die Einschatzungen auf
singularen Wahrscheinlichkeiten, die wiederum subjektiv geschatzt werden

mussen.

21 vgl. SPROUSE, R.M. (1962) S. 23; EDWARS, E./BELL, P. (1961) S. 25.
2 \/gl. SIMON, V. (1899) S. 361; MOXTER, A. (1984) S. 16ff.

213 \/gl. BIEKER, M. (2005) S. 104ff.

2" Vgl. HALLER, A. (1994) S. 138.

5 ygl. SPROUSE, R.M. (1962) S. 15 und S. 31.
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Willkurfrei und intersubjektiv nachprifbar sind Informationen, die auf vergange-
nen Ereignissen beruhen. Diese vergangenheitsorientierten Informationen sind
allerdings fur die Kapitalanlageentscheidung des API nur bedingt brauchbar.
Die Entscheidungen des API bedingen einen Informationsanspruch Gber kinfti-
ge Entwicklungen. Diese kinftigen Entwicklungen sind jedoch unsicher und
dementsprechend sind sie zu objektivieren.?"®

Da mittlerweile in der Literatur nicht mehr von einer absoluten Bilanzwahrheit

ausgegangen wird,?”’

sondern sich der Begriff der Objektivitat auf eine regel-
konforme Abbildung beschrankt, besteht das Spannungsfeld zwischen den An-
forderungen an den Abschluss vor allem zwischen der Entscheidungsrelevanz
und der intersubjektiven Nachprufbarkeit von Informationen bzw. der Anforde-

rung an die Willkurfreiheit und damit der Verifizierbarkeit.?"®

Bei der Objektivierung von Informationen kann es zu objektivierungsbedingten
Verzerrungen der Informationen kommen.?”® Wird beispielsweise auf Marktwer-
te zur Ermittlung von Bilanzwerten abgestellt, so liegt diesem Vorgehen eine
Konsenslosung zugrunde. Zwar werden die Erwartungen aller Marktteilnehmer
im Marktpreis als Mittel widergespiegelt, jedoch ist fraglich, ob ein solcher
Marktpreis dem Wert des jeweiligen Objekts fiir das Unternehmen entspricht.?®
So ist der API bei der Bildung seiner Prognosen nicht daran interessiert, welche
Zahlungsstrome der Markt durchschnittlich aus einem Vermogenswert erwartet,
sondern vielmehr, ob das betrachtete Unternehmen mehr oder weniger Nutzen
aus dem Vermogenswert generieren kann als andere Marktteilnehmer. Nur so

kann eine Praferenzreihenfolge bei Investitionsalternativen getroffen werden.

Auf die Objektivierung von Abschlussinformationen kann dennoch nicht verzich-
tet werden, da aufgrund der Annahmen im Rahmen der principal-agent Theorie
die Gefahr besteht, dass die Ersteller aus eigenen Nutzenmaximierungskalki-

len heraus die Informationen bewusst verfilschen.?®’ Die Zuverlassigkeit der

2% ygl. STREIM, H./BIEKER, M./ESSER, M. (2003) S. 458.

2" vgl. LEFFSON, U. (1987) S. 193ff.

278 \gl. MuJKANOVIC, R. (2002) S. 76; PREIBLER, G. (2004) S. 53.

279 \/gl. MOXTER, A. (1982) S. 223f.; KUHNER, C. (1994) S. 163; ERNSTBERGER, J. (2004a) S. 75.
280 \/gl. auchTANSsKI, J./ZERETZKE, R. (2006) S. 57.

21 vgl. BAETGE, J./BALLWIESER, W. (1977) S. 203; SWOBODA, P. (1982) S. 711; BEYHS, O. (2002)
S. 61.
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Daten dient der Vertrauensbildung in das System, ohne die die Entscheidungs-
niitzlichkeit ins Leere lauft.?®? Bei der Erstellung von Regeln zur Abbildung von
Sachverhalten im Rahmen der externen Rechnungslegung muss also zwischen
der Bereitstellung entscheidungsrelevanter Daten und der Vermittlung objekti-
vierter (verifizierbarer) Daten eine Abwagung vorgenommen werden. Auf lo-
gisch-deduktivem Weg ist der Konflikt zwischen Entscheidungsrelevanz und
Objektivierung jedoch ebenso wenig zu l6sen, wie auf empirisch-induktiven
Weg.?®® Werden die Kosten der Informationsgewéhrung vernachlassigt, wirken
zusatzliche Informationen immer dann nutzenerhéhend, wenn sie die bisher
verfugbaren Informationen als Teilmenge beinhalten. Dieser Zusammenhang ist
im Schrifttum als Feinheitstheorem bekannt.?®* Firr die Beurteilung ber die
Vorteilhaftigkeit liefert das Feinheitstheorem allerdingen nur eine notwendige,
nicht aber eine hinreichende Bedingung, da Kosten notwendigerweise entste-
hen und eine Ordnung aller Informationssysteme nach dem Feinheitstheorem

nicht méglich erscheint.?°

Gemaly den getroffenen Annahmen ist der API vor allem an der Vermittlung
entscheidungsrelevanter Informationen interessiert. Der Zielkonflikt von Ent-
scheidungsrelevanz und Objektivierung kann somit durch Bildung einer Zielhie-
rarchie gemindert werden.?® Ist eine Information entscheidungsrelevant, aber
nicht hinreichend objektivierbar, so ist i.A. die Entscheidungsnutzlichkeit dieser
Information nicht gegeben. Allerdings kann im Einzelfall aufgrund der bisherigen
Leistungen des Managements auch eine nicht objektivierte Information ent-
scheidungsnutzlich sein, sofern das Vertrauen der principals in die Unterneh-
mensleitung als agent hinreichend grol} ist. Dementsprechend kann ein im Ab-
schluss institutionalisierte Kontrollmechanismus zur Abschatzung der Qualitat
des subjektiven Ermessens der Unternehmensleitung das Vertrauen in die

agents vergrofRern, so dass der Zielkonflikt verkleinert wird.

22 ygl. HOMMEL, M. (1998) S. 23; BUSSE VON COLBE, W. (1993) S. 20; KRONERT, B. (2001) S. 53.
28 v/gl. BIEKER, M. (2005) S. 65.

284 \/gl. BLACKWELL, D. (1951); BLACKWELL, D./GIRSCHICK, M.A. (1954).

2 v/gl. BIEKER, M. (2005) S. 65.

286 \/gl. KRONERT, B. (2001) S. 58.
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In den nachfolgenden Abschnitten werden zunachst die Erscheinungsformen
von Immobilien im Unternehmen und die momentanen Regeln zur Abbildung
immobilienspezifischer Sachverhalte im Abschluss nach IFRS unter besonderer
Berucksichtigung der Bewertung dargestellt. Im Rahmen von Zwischenfazits
werden die gegebenen Regelungen vor dem Hintergrund des nunmehr ge-

schaffenen Deduktionsrahmens beurteilt.
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C Immobilienbegriffe im Unternehmen

In den nachfolgenden Abschnitten wird zunachst der Begriff ,Immobilie“ defi-
niert und die speziellen Eigenschaften des Werts Immobilie herausgestellt, die
eine besondere Berlcksichtigung im Rahmen von Bilanzierungsvorschriften
erfordern. Darauf aufbauend werden Unternehmensimmobilien systematisiert,
um die gegenwartige Differenzierung der Immobilienbilanzierung nach IFRS zu

erlautern.

I Definitionen des Begriffs Immobilie

Der Begriff ,Immobilie® wird vielfach verwendet ohne einheitlich definiert zu
sein.?®” Im Allgemeinen lassen sich der physische, der juristische und der 6ko-

nomische Immobilienbegriff unterscheiden.?*®

1 Physischer Immobilienbegriff

Der physische Immobilienbegriff, der einzig auf die materiellen Merkmale der
Immobilie abzielt, ist wohl der Immobilienbegriff des allgemeinen Sprachge-
brauchs. Die Immobilie ist dreidimensional und trennt durch Wande, Decken,
Bdden und Dacher innen von aulen ab.?° Diese Definition ist plakativ, greift
jedoch flr eine eingehende Analyse von Immobilien zu kurz, da sie zum einen
Grund und Boden nicht mit einbezieht und zum anderen Dimensionen jenseits

der Materialitat unberiicksichtigt lasst.?*

2 Juristischer Immobilienbegriff

Ein einheitlicher juristischer Immobilienbegriff existiert im deutschen Recht

ebenso wenig wie eine Legaldefinition des Ausdrucks ,Immobilie“.?! Die zent-

27 \/gl. BONE-WINKEL, S./SCHULTE, K./FOCKE, C. (2005) S. 5.

288 \/gl. BONE-WINKEL, S./SCHULTE, K./FOCKE, C. (2005) S. 7; HENS, M. (1999) S. 73 -74; ZULCH,
H. (2003) S. 18.

89 \/gl. BONE-WINKEL, S./SCHULTE, K./FOCKE, C. (2005) S. 7; PYHRR, P.D.U. A. (1989) S. 3-4.

20 350 auch ZuLcH, H. (2003) S. 18.

21 Im Rechtssystem der Bundesrepublik Deutschland existiert allerdings kein eigensténdiges
Immobilienrecht. Wie im Laufe der Arbeit noch angesprochen wird, befassen sich unter-
schiedliche Rechtsbereiche mit Immobilien. Als Beispiele seien neben dem birgerlichen
Recht, das Steuerrecht, das Baurecht und das Kreditrecht genannt. Weiterhin ist nattrlich
auch das Handelsrecht und die darin kodifizierte Rechnungslegung von Immobilien berihrt.
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ralen Vorschriften des BGB zum Themenbereich Immobilien regeln das Recht

an Grundstiicken und den darauf befindlichen Sachen.?%?

Ein Gebaude im Sinne des physischen Immobilienbegriffs wird demnach als
Bestandteil des darunter liegenden Grund und Bodens definiert. Das Grund-
stlick im juristischen Sinn ist ein vermessener, raumlich abgegrenzter Teil der
Erdoberflache, der im Bestandsverzeichnis des Grundbuchblattes unter einer
bestimmten Nummer gefuhrt wird. Mit dem Grundstuck ist allerdings nicht nur
ein evtl. darauf befindliches Gebaude verbunden, sondern auch weitere Rechte

und Pflichten.?%

In den folgenden Abschnitten wird unter dem Begriff der Immobilie die rechtli-
che Einheit aus Grund und Boden, Gebauden und den dazugehdérenden Rech-
ten und Pflichten verstanden, sofern eine Aufspaltung in die einzelnen Kompo-

nenten nicht notwendig erscheint.

3  Okonomischer Immobilienbegriff

Die Trennung zwischen juristischem und okonomischem Immobilienbegriff ist
nicht trennscharf, wie im Schrifttum zuweilen dargestellt.>** In der Regel werden
eine investitionstheoretische und eine produktionstheoretische Sichtweise in
Bezug auf Immobilien vertreten. Beiden Sichtweisen ist gemein, dass die Nut-
zung der Immobilie den wirtschaftlichen Charakter bestimmt und nicht deren

physische Produktion.?%

292 Als zentrale Vorschriften werden die §§ 93-97 BGB sowie die §§ 873-902 BGB angesehen.

293 Zu den mit der Immobilie verbundenen Rechten gehdren neben dem Eigentumsrecht auch
bspw. Miet- oder Pachtrecht, Grundpfandrecht, Jagdrecht usw. Mit diesen Rechten gehen
auch die Pflichten aus diesen Rechten einher, wie z.B. aus einem Mietvertrag oder einer
Grundschuld, sowie evil. Wegerechte oder Pflichten aus dem Wasserrecht. Vgl. ausfihrlich
DEBES, H./LINDNER-FIGURA, J. (1999) S. 19ff.

2 Grund fur die fehlende Trennscharfe ist, dass das deutsche Handelsrecht und das Steuer-
recht zumindest implizit nach der 6konomischen Verwendung der Immobilie differenzieren.
Dient die Immobilie dauernd dem Geschaftsbetrieb, ist sie dem Anlagevermégen zuzuordnen
und entsprechend zu bilanzieren. Handelt ein origindres Immobilienunternehmen hingegen
mit Immobilien, so sind diese als Umlaufvermdgen zu bilanzieren. Fasst man die IFRS zutref-
fenderweise (aufgrund des Endorsements durch die EU) als Normensystem des europa-
ischen Rechts und damit Gegenstand auch der juristischen Forschung auf, so wird die Inter-
dependenz zwischen juristischem und 6konomischem Immobilienbegriff noch deutlicher, wie
im weiteren Verlauf der Arbeit ersichtlich wird. Vgl. auch CROMMEN, M. (2001) S. 28f.

2% vgl. SCHAFERS, W. (1996) S. 14.
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Aus investitionstheoretischer Sicht tritt die Zeit als weitere Dimension zu den
physischen Merkmalen der Immobilie. Demnach sind die zentralen Merkmale
einer Immobilie die Abgeschlossenheit des Raumes, die Nutzenstiftung dieses
Raumes und die zeitliche Dimensionierung der Nutzung.?*® Die Abgeschlos-
senheit des Raumes folgt aus der physischen Definition der Immobilie. Der Nut-
zen aus der Immobilie ergibt sich aus der Verfugungsmacht des Eigentimers,
die aus den rechtlichen Rahmenbedingen folgt. Diese eingeraumte Verfu-
gungsmacht ermoglicht dem Eigentimer der Immobilie, diese an einen Dritten

zur Nutzung zu liberlassen oder selbst zu nutzen.?*’

Der in dieser Arbeit verwendete investitionstheoretische Begriff geht Gber den
haufig im Schrifttum verwendetem hinaus. Wahrend der Begriff Immobilienin-

8 verwendet wird,?*®

vestition synonym zu einer langfristigen Kapitalanlage29
sollen mit VerauRerungsabsicht selbst erstellte sowie in Spekulationsabsicht
erworbene Immobilien auch unter dem investitionstheoretischen Begriff subsu-
miert werden.?” Dies steht in Einklang mit der weiten Auslegung des Begriffs
Investition, wonach die Transformation von Kapital in Vermédgen, also von fi-

nanziellen Mitteln in nicht-finanzielle Mittel, als solche bezeichnet wird.3"

Die Uberlassung an einen Dritten kann dabei als VerauRerung der Immobilie
oder vorubergehende Nutzungsuberlassung ausgestaltet werden. Handelt ein
Unternehmen mit Immobilien, so kénnen diese vorher selbst erstellt oder in
Spekulationsabsicht erworben worden sein. In beiden Fallen werden flussige
Mittel ,in Beton gegossen®,*”? um angelegt zu werden. Das erwartete Entgelt
wird bei dieser Form der Immobilieninvestition nicht Uber die Lebensdauer der
Immobilie abgegeben, sondern durch Preisschwankungen auf dem Markt de-

terminiert.

2% \/gl. BONE-WINKEL, S./SCHULTE, K./FOCKE, C. (2005) S. 11.
297 \/gl. CROMMEN, M. (2001) S. 39f.

2% 7u verschiedenen Interpretationen des Begriffs ,Kapitalanlage* vgl. beispielhaft ZLocH, B.
(1975) S. 12ff. sowie WALBROHL, V. (2001) S. 13.

299 vgl. BONE-WINKEL, S./SCHULTE, K./FOCKE, C. (2005) S. 11; ZULCH, H. (2003) S. 19;

300 Vgl. auch ScHAFERS, W. (1996) S. 14. Schafers spricht allgemein von einer entgeltlichen
Uberlassung an Dritte. Somit wird auch ein kurzfristiges Engagement oder die spekulative
Erwerbsabsicht als Investition verstanden.

%07 v/gl. SCHNEIDER, D. (1992) S. 8 und S. 10; PREISER, E. (1953) S. 36f.
%02 BONE-WINKEL, S./SCHULTE, K./FOCKE, C. (2005) S. 11
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Wird die Immobilie zur Nutzung einem Dritten Uberlassen und verbleibt jedoch
im juristischen Eigentum des urspriunglichen Halters, so wird der Eigentumer
daflr durch ein vereinbartes Entgelt (wie z.B. Miet- oder Pachtzins) entlohnt.
Dieser Nutzenzufluss ist in der Regel monetar und am Ende des Investitions-
zyklus verfiigt der Eigentiimer wie am Anfang (iber Geldmittel.>>* Die Immobilie
selbst erzeugt aus sich heraus somit keinen 6konomischen Wert, sondern viel-
mehr ein Nutzungspotenzial, dass durch die Verwendung der Immobilie in Nut-

zen transformiert wird. 3%

Die Méglichkeit die Immobilie selbst zu nutzen erdffnet die Uberleitung auf die
produktionstheoretische Komponente des Immobilienbegriffs. Immobilien sind
nach dieser Sichtweise Betriebsmittel, die der betrieblichen Leistungserstellung
dauerhaft dienen, ohne als Potenzialfaktoren unmittelbar verbraucht zu wer-
den.®* Durch die Kombination von Immobilien mit anderen Produktionsfaktoren
wird die betriebliche Leistungserstellung erst ermdglicht. Daraus folgt, dass
auch aus produktionstheoretischer Sicht das der Immobilie innewohnende Nut-
zungspotenzial vielmehr sukzessive zur Erreichung des Unternehmenszwecks

abgegeben wird.>%

Die Definition des Begriffs Immobilie im Forschungsfeld Immobilienékonomie

stellt eine Kombination der drei Begriffstypen dar:

.iImmobilien sind Wirtschaftsguter, die aus unbebauten Grundstiicken oder be-
bauten Grundsticken mit dazugehoérigen Gebauden und Aullenanlagen beste-
hen. Sie werden von Menschen im Rahmen physisch-technischer, rechtlicher,
wirtschaftlicher und zeitlicher Grenzen fur Produktions-, Handels-, Dienstleis-

tungs- und Konsumzwecke genutzt.“>*’

%% \/gl. PYHRR, P.D.U. A. (1989) S. 4: ,Real estate is space and money over time”. Geldeinheiten
werden nach dieser Betrachtungsweise in Raum-Zeit-Einheiten getauscht, die Gber den In-
vestitionszyklus in Geld-Zeit-Einheiten transformiert werden. Bei der Veraul3erung der Immo-
bilie erfolgt die Transformation dementsprechend nicht in Geld-Zeit-Einheiten sondern unmit-
telbar in Geldeinheiten, da die Zeit-Komponente dabei entfallt.

%% vgl. HENs, M. (1999) S. 75; BONE-WINKEL, S./SCHULTE, K./FOCKE, C. (2005) S. 11.

%95 \/gl. SCHAFERS, W. (1996) S. 14.

%% BONE-WINKEL, S./SCHULTE, K./FOCKE, C. (2005) S. 12; ZULCH, H. (2003) S. 19; HENS, M.
(1999) S. 76.

%7 \gl. BONE-WINKEL, S./SCHULTE, K./FOCKE, C. (2005) S. 16. Der Begriff ,Wirtschaftgut* ist
vermutlich nicht in seiner steuerlichen Bedeutung zu sehen.
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Im Folgenden soll der investitionstheoretische Immobilienbegriff Grundlage der
Betrachtung sein.®*® Die Informationsvermittiung der externen Rechnungsle-
gung beschrankt sich weitgehend auf 6konomische Sachverhalte. Die angeflthr-
te Definition der Teildisziplin ,Immobiliendkonomie* stellt ebenso die 6konomi-
sche Verwendung der Immobilie in den Vordergrund, indem sie die verschiede-
nen Nutzungszwecke hervorhebt. Die produktionstheoretische Sichtweise greift
fur Zwecke der externen Unternehmensrechnung zu kurz, da dabei Immobilien,
die fur Kapitalanlagezwecke gehalten werden, vernachlassigt wurden. Aufgrund
der weiten Interpretation des Investitionsbegriffs umfasst dieser alle mdglichen
Nutzungszwecke von Immobilien im Unternehmen. Die Differenzierung nach
der 6konomischen Verwendung von Immobilien stellt auch die Grundlage flr

deren Abbildung im externen Rechnungswesen nach IFRS dar.**

Il Charakteristika des Gutes Immobilie und Auswirkungen
auf Immobilienmarkte

Die Notwendigkeit, besondere Rechnungslegungsvorschriften fir Immobilien-
vermogen zu schaffen ergibt sich zum Teil aus den besonderen Eigenschaften
von Immobilien. Immobilien unterscheiden sich von anderen Vermogenswerten
vor allem aufgrund der Komponenten, die auch dem okonomischen Immobi-

lienbegriff zugrunde liegen: Raum, Zeit und Nutzen.3'°

1 Raumlich bedingte Charakteristika

Augenscheinlichste Besonderheit des Gutes Immobilie ist die fehlende Mobilitat
aufgrund der Beziehung zum volkswirtschaftlichen Produktionsfaktor ,,Grund
und Boden“.*"! Diese trivial anmutende Erkenntnis bedingt verschiedene Ein-

schrankungen fur Immobilienmarkte, die fur andere Guter in dieser Form nicht

%8 |mmobilien, die Anleger im Privatbesitz halten, sind nicht Gegenstand der nachfolgenden

Betrachtungen. Im Folgenden werden die Begriffe ,Immobilie* , ,Unternehmensimmobilie®
sowie ,Gewerbeimmobilie* weitgehend synonym verwendet. Ausnahmen werden, soweit er-
forderlich, kenntlich gemacht. Zum Begriff ,Unternehmensimmobilie” vgl. CROMMEN, M.
(2001) S. 30; zum Begriff ,Gewerbeimmobilie“ vgl. BONE-WINKEL, S./GERSTNER, N. (2006) S.
32.

%99 \/gl. Abschnitt DI.
319 vgl. BONE-WINKEL, S./SCHULTE, K./FOCKE, C. (2005) S. 17; ZULCH, H. (2003) S. 20.
311 Vgl. GERHARD, J. (2003) S. 9; BONE-WINKEL, S. (1994) S. 27.
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zu beobachten sind.?'? Zudem werden ,Immobilien“ zum Teil doch mobil. Wer-
den Gebaude an andere Standorte gebracht, so entsteht eine neue Immobilie
am neuen Standort.>'® Dies riihrt aus dem juristischen Teil des Immobilienbe-
griffs, da die Kombination von Grundstick und baulicher Anlage die Gesamt-
immobilie bildet. Der Standort der Immobilie ist aufgrund der zumindest er-
schwerten raumlichen Flexibilitat auch mafRgeblicher wertbeeinflussender Fak-

tor der Immobilie.

Die Bindung an einen Standort bedingt zum Teil auch die Heterogenitat des
Immobilienmarktes.®'* Jeder Standort und damit auch jede Immobilie ist einzi-
gartig.®'® Die Heterogenitat der Immobilien aufgrund des Standortes fiihrt dazu,
dass der Immobilienmarkt in raumliche Teilmarkte zu gliedern ist.>'® Neben dem
Standort als raumlichen Faktor, verstarkt die unterschiedliche bauliche Ausges-
taltung der Immobilien die zu beobachtende Heterogenitat des Immobilienmark-
tes und filhrt zu sachlichen Teilméarkten.®'” Diese Faktoren fiihren in der Regel
zu Schwierigkeiten bei Bewertungsverfahren, bei denen auf Vergleichswerte

zuriickzugreifen ist.>'®

2 Zeitlich bedingte Charakteristika

Die zeitliche Komponente von Immobilien Iasst sich in die Zeitraume vor und
wahrend der Nutzung aufspalten. Vor der Fertigstellung einer Immobilie geht
dem Immobilieninvestment in der Regel eine Planungs- und Produktionspha-
se®"® voraus, die einen Zeitraum von zwei bis fiinf Jahren einnehmen kann. Ne-
ben der tatsachlichen Bauzeit sind dieser Phase auch der Erwerb des Grund

und Bodens, das Genehmigungsverfahren und die Vermietungs- bzw. Vermark-

%12 vgl. GERHARD, J. (2003) S. 12.

313 \V/gl. BONE-WINKEL, S./SCHULTE, K./FOCKE, C. (2005) S. 17-18.

314 Vgl. ZoLcH, H. (2003) S. 20; HOESLI, M./MACGREGOR, B.D. (2000) S. 19.
%1% Vgl. SCHIERENBECK, H. (2005) S. 347.

316 v/gl. HOESLI, M./MACGREGOR, B.D. (2000) S. 23; SCHULTE, K./LEOPOLDSBERGER, G. (2007) S.
516.

17 Vgl. BONE-WINKEL, S./SCHULTE, K./FOCKE, C. (2005) S. 22; CROMMEN, M. (2001) S97-98.

%18 \gl. FRANCKE, H. (2005) S. 293; m.w.N. LEOPOLDSBERGER, G. (1997) S. 25. Vgl. auch Ab-
schnitt EII3.

Zur Projektentwicklung von Immobilien vgl. PITSCHKE, C. (2004) S. 39-44 sowie BONE-
WINKEL, S./GERSTNER, N. (2006) S. 21-39.
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0

tungsdauer zuzurechnen.®”® Diese lange Zeitspanne bedingt zyklische

Schwankungen des Immobilienmarktes, da die Angebotselastizitat kurz- und

mittelfristig gering ist. %’

Auch die Lebenszeit wahrend der Nutzung ist bei Immobilien in der Regel lan-
ger als bei anderen Giitern.*?? Die Nutzungsdauer von Grund und Boden ist
zeitlich unbegrenzt. Bei der Nutzungsdauer der baulichen Anlagen ist zwischen
technischer und ékonomischer Nutzungsdauer zu differenzieren.?®® Die dkono-
mische Nutzungsdauer ist dabei regelmafig deutlich kirzer als die technische.
Die 6konomische Nutzungsdauer endet, wenn die Verzinsung einer Nachfolge-
investition die Reinertrdge der bestehenden Immobilie (ibersteigen wiirde.>%*
Aufgrund von technischem Fortschritt und veranderten Wohn- und Arbeitsbe-
durfnissen der Immobiliennutzer werden innerhalb des Lebenszyklus einer Im-
mobilie in Abstanden Modernisierungsarbeiten erforderlich.*?® Unter Umstanden
Ubersteigen die Sanierungskosten die Kosten einer Neuerstellung. Sofern keine
rechtlichen Einschrankungen vorliegen oder aufgrund der Eigenart der Immobi-
lie trotzdem eine adaquate Verzinsung des Kapitalwertes zu erwarten ist, endet
die 6konomische Lebensdauer der Immobilie an diesem Zeitpunkt.*?® Aufgrund
des technischen Fortschritts verklrzt sich die okonomische Lebensdauer im

Vergleich zur Vergangenheit tendenziell.*?’

Trotz der langen Lebensdauer werden Immobilien im Vergleich zu anderen In-
vestitionsgiitern seltener verduRert.**® Die lange Lebensdauer von Immobilien
in Kombination mit der geringen Transaktionshaufigkeit von Immobilien bedin-
gen Schwierigkeiten bei der Schatzung von Ertragsprognosen und damit bei der

Bewertung von Immobilien.>*°

320 \/gl. BONE-WINKEL, S./SCHULTE, K./FOCKE, C. (2005) S. 19; ZULCH, H. (2003) S. 21.
%21 Vgl. KOFNER, S. (2004) S. 24; HOESLI, M./MACGREGOR, B.D. (2000) S. 21.

322 \/gl. SCHAFERS, W. (1996) S. 25; BONE-WINKEL, S. (1994) S. 30.

323 ygl. ZULCH, H. (2003) S. 22; BONE-WINKEL, S./SCHULTE, K./FOCKE, C. (2005) S. 21
%24 \Vgl. PYHRR, P.D.U. A. (1989) S. 576.

325 Vgl. PYHRR, P.D.U. A. (1989) S. 47 und S. 50.

326 \/gl. SCHAFERS, W. (1996) S. 30, BONE-WINKEL, S. (1994) S. 31.

327 \/gl. BONE-WINKEL, S./SCHULTE, K./FOCKE, C. (2005) S. 21.

%28 \gl. HOESLI, M./MACGREGOR, B.D. (2000) S. 23; NITSCH, H. (2005) S. 65.

329 \/gl. FRANCKE, H. (2005) S. 287; HOESLI, M./MACGREGOR, B.D. (2000) S. 23.
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3 Nutzenspezifische Charakteristika

3.1 Rollen und Funktionen der Immobilie

Immobilien kdnnen in Unternehmen verschiedene Rollen und Funktionen zu-
gewiesen werden.*° Im Allgemeinen kénnen Immobilien in Unternehmen drei
Okonomische Rollen Uubernehmen: als Produktionsfaktor, als Produkt und als
Objekt der betrieblichen Tatigkeit.*' Die Heterogenitét von Immobilien ist somit
nicht nur auf deren Immobilitat zurtckzufihren, auch die unterschiedlichen Nut-

zungsmaglichkeiten férdern dieses Charakteristikum. 3%

Produktionsfaktoren im volkswirtschaftlichen Sinne sind Guter, die der Herstel-
lung anderer Guter dienen. Innerhalb der Produktionsfaktoren werden dispositi-
ve Faktoren, Elementarfaktoren und Zusatzfaktoren unterschieden.*** Immobi-
lien gehoren systematisch zu den Betriebsmitteln und damit zu den Elementar-
faktoren. Die Elementarfaktoren bilden die technische Grundlage flir die betrieb-
liche Leistungserstellung. Die einzelnen Elementarfaktoren werden durch die
Entscheidungstrager, dem dispositiven Faktor, miteinander kombiniert. Da die
Immobilie im Regelfall nicht im Verlauf der Produktion untergeht, sondern den
Leistungsprozess lediglich unterstitzt, stellt sie einen sog. Potenzialfaktor dar,

der einen mittelbaren Beitrag zur betrieblichen Leistungserstellung liefert.®*

Immobilien als Potenzialfaktoren Ubernehmen in der Unternehmung diverse
Funktionen. Eine der wichtigsten Funktionen ist dabei die Schutz- bzw. Hullen-
funktion. Durch die physischen Eigenschaften der Immobilie wird gewahrleistet,
dass die ubrigen Produktionsfaktoren und der stattfindende Produktionsprozess

vor unerwiinschten duReren Einfliissen geschiitzt werden. *°

Andererseits dient die Immobilie auch dem Schutz der AulRenwelt vor den

Emissionen des Produktionsprozesses. Weitere Funktionen, die der Immobilie

330 \/gl. HENS, M. (1999) S. 75; SCHAFERS, W. (1996) S. 17.
%7 vgl. CROMMEN, M. (2001)S. 33-35; HENS, M. (1999) S. 75.

%2 50 kann eine Halle zum Beispiel als Produktionsstandort, als Lager, als Vermietungsobjekt,
als Freizeitanlage oder als Notunterkunft verwendet werden.

Vgl. zur Terminologie und Aufteilung der Produktionsfaktoren SCHAFERS, W. (1996) S. 15.
%% Vgl. SCHAFERS, W. (1996) S. 15ff.
3% \gl. BRITTINGER, T. (1992) S. 34.
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als Potenzialfaktor im Rahmen des Produktionsprozesses zukommen, sind die

Tragfunktion, die Ordnungsfunktion und die Ver- bzw. Entsorgungsfunktion.3®

Die Tragfunktion der Immobilie bezeichnet dabei die Fahigkeit der Immobilie,
die physischen Lasten, die durch die am Produktionsprozess beteiligten Fakto-
ren verursacht werden, in den Boden ableiten zu kénnen. Aufgrund der raumli-
chen Begrenzung erfullen Immobilien im Rahmen der betrieblichen Leistungs-
erstellung eine Ordnungsfunktion, da der begrenzte Raum nach einer geordne-
ten Verteilung der am Produktionsprozess beteiligten Faktoren verlangt. Die
Ver- bzw. Entsorgungsfunktion wird durch die Bereitstellung und Entsorgung
von Energie, Wasser, Abfallprodukten usw. erfiillt, die durch die Installationen

im Gebaude erfolgt.®*’

Die Immobilie als Produktionsfaktor unterstitzt, wie dargelegt, die betriebliche
Leistungserstellung. Ist eine Immobilie Ergebnis des Produktionsprozesses, tritt
sie hingegen als Produkt auf. In diesem Falle stellt sie eine Primarinvestition
des Unternehmens dar, die darauf gerichtet ist, kinftige Ertrage unmittelbar aus
der Immobilie zu generieren.338 Diese Ertrage kdénnen, wie im Folgenden darge-
legt wird, aus dem Verkauf oder der zeitweiligen Uberlassung oder aus Wert-

steigerungen erzielt werden. Auch Kombinationen sind moglich.

Schlief3lich kdnnen Immobilien Grundlage bzw. Objekt betrieblicher Tatigkeit
sein. Unternehmen bieten in diesem Falle immobilienspezifische Werk- oder
Dienstleistungen an. Exemplarisch seien Bauunternehmen, Architekten, Reini-

gungsunternehmen, Makler und Bausparkassen genannt.>*

3.2 Nutzen und Zahlungsmittelfltisse

Nutzenspezifische Charakteristika von Immobilien lassen sich auch durch die
mit den Nutzenveranderungen verbundenen Zahlungsmittelzuflisse und -

abfliisse ausdriicken.**° Die Abbildung der Nutzenverinderungen ist ein zentra-

%% \/gl. SCHAFERS, W. (1996) S. 18.
37 \Vgl. SCHAFERS, W. (1996) S. 19
%38 \gl. HENS, M. (1999) S. 19.
%9 vgl. HENs, M. (1999) S. 77.
0 v/gl. ZoLcH, H. (2003) S. 22.
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ler Gegenstand der weiteren Betrachtungen innerhalb dieser Arbeit, weshalb

sie im Folgenden erlautert werden.

Zahlungsmittelabflisse entstehen sowohl beim Erwerb als auch bei der folgen-
den Nutzung einer Immobilie.**" Der Erwerb von Immobilieneigentum erfordert
einen hohen Kapitaleinsatz, der, sofern die Immobilie nicht zu Handelszwecken
erworben oder erstellt wurde, auch sehr langfristig aufrechterhalten werden
muss.3*? Die Hohe des erforderlichen Kapitals bedingt, dass Transaktionen auf
den Immobilienmarkten weniger haufig sind als auf anderen Markten, da sich

die Zahl der méglichen Investoren verringert.>*?

Die mit einem Erwerb bzw. der Erstellung anfallenden Transaktionskosten sind
eine wesentliche Komponente beim Erwerb von Immobilien. Es fallen aufgrund
der rechtlichen Vorschriften beim Immobilienerwerb direkte Zahlungen wie
Grunderwerbsteuer, Grundbuch- und Notargebiihren an.*** Aufgrund der Be-
sonderheiten des Immobilienmarktes, die eine geringe Marktransparenz bedin-
gen, sind regelméRig auch indirekte Zahlungen zu leisten.®*® Neben internen
Informations- und Suchkosten sind darunter auch Maklerprovisionen und Kos-
ten fiir Gutachter zu verstehen.®*

Wahrend der Nutzung der Immobilie fallen Zahlungen fir die laufende Bewirt-

37y und In-

schaftung (Energiekosten, Reinigungskosten, Versicherung usw.
standhaltungsmafnahmen sowie ggf. ModernisierungsmaRnahmen an.**®
Ebenso sind Zahlungen an das Personal fir Bestandsimmobilien erforderlich,
da der Grolfiteil von Immobilieninvestments besondere Aufmerksamkeit durch
das Management erfordert, um deren Wert aufrechtzuerhalten.**® Neben diesen

Zahlungen fallen meist weitere Kosten an, die den Investor wirtschaftlich belas-

7 Vgl. SCHAFERS, W. (1996) S. 65.

%2 \/gl. BONE-WINKEL, S./SCHULTE, K./FOCKE, C. (2005) S. 20; PYHRR, P.D.U. A. (1989) S. 13.
3 Vgl. HOESLI, M./MACGREGOR, B.D. (2000) S. 21; ZULCH, H. (2003) S. 23.

¥4 vgl. BECk, M. (2004a) S. 504; BONE-WINKEL, S. (1994) S.30

% Vgl. PYHRR, P.D.U. A. (1989) S. 13.

%48 Vgl. BONE-WINKEL, S./SCHULTE, K./FOCKE, C. (2005) S. 21.

*7 Fiir einen detaillierten Uberblick tiber anfallende periodische Betriebs- und Nutzungskosten
vgl. HENS, M. (1999) S. 114-115.

8 \/gl. ZOLCH, H. (2003) S. 22.
9 Vgl. PYHRR, P.D.U. A. (1989) S. 13
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ten, selbst wenn die Immobilie nicht unmittelbar genutzt wird. Dazu zahlen u.a.

Fremdkapitalkosten, Abschreibungen, Steuern und Versicherungsbeitrage. >

Den Nutzenabflissen stehen die Nutzenzuflisse gegenuber. Nutzenzuflisse
kénnen bei Immobilien im Bestand des Unternehmens direkter oder indirekter
Natur sein. Direkte Nutzenzuflisse entstehen bei Vermietung oder Verpachtung
der Immobilie durch Zahlungsmittelzuflisse. Innerhalb eines funktionsfahigen
Immobilienmarktes konnen z.B. durch Anlageimmobilien langfristige Miet- bzw.

Pachteinnahmen erzielt werden.>®"

Wird die Immobilie selbst als Potenzialfaktor genutzt oder mit WeiterveraulRe-
rungsabsicht oder als Kapitalanlage gehalten, so entsteht dem Eigener potenzi-
ell ebenso ein Vermogensvorteil, da die Immobilie entweder im Rahmen der
Herstellung von zur Weiterveraulderung bestimmten Gegenstanden verwendet
wird oder durch mégliche Wertsteigerungseffekte®>? kiinftige Zahlungsmittelzu-
flisse verursachen kann. Bei der Beurteilung der Nutzenzuflliisse ist demnach

auch auf die méglichen kiinftigen Eigenschaften der Immobilien abzustellen.>*?

Die Nutzenzuflisse unterliegen den allgemeinen Risiken eines Investments
aber auch speziellen Risiken, die durch die raumlichen und zeitlichen Charakte-
ristika von Immobilien determiniert werden. Dazu gehdren markt- und finanz-
wirtschaftliche Risiken, Managementrisiken, aber auch Umweltrisiken und au-

Rerordentliche Risiken.3**

Il Typologische Aspekte von Immobilien

Die Entstehung von Teilmarkten innerhalb des Immobilienmarktes ist zum einen
durch die Immobilitat und zum anderen durch die Heterogenitat dieser Vermo-
genswerte bedingt. Immobilien kdnnen nach verschiedenen Kriterien kategori-

%50 \/gl. SCHAFERS, W. (1996) S. 66. U. U. sind diese Kosten an den jeweiligen Nutzer der Im-
mobilie abwalzbar, sofern die Immobilie nicht eigengenutzt wird.

%1 Vgl. PYHRR, P.D.U. A. (1989) S. 12; mit ausfiihrlichen Literaturhinweisen vgl. ZOLCH, H. (2003)
S. 25.

%2 vgl. ZULCH, H. (2003) S. 26. Die Wertbestandigkeit bzw. Wertsteigerungsfahigkeit von Im-
mobilien tragt zu ihrer herausragenden Bedeutung bei Kreditsicherungen bei; vgl. CROMMEN,
M. (2001) S. 110 und DRUKARCZYK, J./DUTTLE, J./RIEGER, R. (1985) S. 57. Dementsprechend
setzt sich die Gesamtrendite von Immobilieninvestments aus der Mietrendite und der Wert-
anderungsrendite zusammen, vgl. REHKUGLER, H./JANDURA, |./MORAWSKI, J. (2005) S. 17

353 Vgl. hierzu auch Kapitel DI1.
%% \gl. ZOLcH, H. (2003) S. 27-29.
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siert werden, um Teilmarkte, die ihre Ursache in der Heterogenitat der Nutzung
haben, zu identifizieren. Im Schrifttum finden sich verschiedene Ansatze einer
Untergliederung von Teilmarkten nach typologischen Aspekten. Eine Nutzungs-
spezifische Systematisierung erscheint vor dem Hintergrund der externen Un-
ternehmensrechnung notwendig, um entscheidungsrelevante Informationen zur

Verfugung stellen zu konnen.

1 Bauwirtschaftliche Typisierung

Dopfer untergliedert die Bauwirtschaft dreistufig: Wohnungsbau, Wirtschaftsbau
und offentlicher Verkehrsbau. Diese Grobgliederung wird weiter unterteilt. Woh-
nungsbau umfasst demnach Eigenheim und Mehrfamilienhduser sowie Ge-
schosswohnungsbau. Die Rubrik Wirtschaftsbau beinhaltet Buro- und Verwal-
tungsgebaude, Handels- und Lagergebaude, Fabrik- und Werkstattgebaude,
Bahn und Post sowie den Tiefbau. Schliellich werden Verwaltung, Sport, Kultur
und Bauten offentlicher Unternehmen, Strallenbau und Versorgungstiefbau

dem Bereich des 6ffentlichen Verkehrsbau zugeordnet.>*°

Diese Untergliederung erscheint nicht zweckmalig fur die Anwendung in Bezug
auf die externe Rechnungslegung, da zum einen bestimmte Immobiliengattun-
gen fehlen und zum anderen die jeweilige Verwendung der Immobilie im Unter-
nehmen nicht zum Ausdruck kommt. So kann ein Burogebaude sowohl eigen-
genutzt werden aber auch an Dritte vermietet werden. Die jeweilige Verwen-

dung sollte den Jahresabschlussadressaten ersichtlich sein.

2 Typisierung nach Branche

Einen weiteren Versuch der Systematisierung unternimmt Bone-Winkel.**® Da-
bei werden nur gewerblich genutzte Immobilien in Abhangigkeit der Branche
der Eigentumerunternehmung berucksichtigt. Bone-Winkel identifiziert vier Nut-
zergruppen,®’ die Immobilien bzw. den durch sie geschaffenen Raum fiir ihre
betriebliche Tatigkeit bendtigen: produzierende Unternehmen, Dienstleistungs-

unternehmen, Handelsunternehmen und Non-Profit Organisationen. Jede die-

%%5 \/gl. DOPFER, T. (2000) S. 6f.
%% \/gl. BONE-WINKEL, S. (1994) S. 32ff.
%57 \/gl. BONE-WINKEL, S. (1994) S. 33.
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ser Gruppen halt dabei Immobilientypen mit unterschiedlichen Nutzungseigen-
schaften. Aufgrund von Diversifikation im Angebotsspektrum der betreffenden
Unternehmen ist diese Unterteilung u. U. nicht trennscharf, da eine Mischnut-
zung von Immobilien moglich ist. Eine Segmentierung von Immobilien nach
Branchenverwendung erscheint fur die Zwecke der externen Rechnungslegung
auch deshalb nicht geeignet, da die Vorschriften zur Unternehmensberichters-
tattung moglichst branchenubergreifend gelten sollten.

3 Typisierung fur Zwecke der externen Unternehmensrech-
nung

Um eine zweckadaquate Typisierung von Unternehmensimmobilien fur Zwecke
der externen Unternehmensrechnung abzuleiten, ist zunachst auf den Primar-
zweck der zu veroffentlichen Daten abzustellen. Wie in Kapitel B erlautert, sind
die Adressaten einer externen informationsorientierten Unternehmensrechnung
vor allem an Informationen hinsichtlich Hohe, Zeitpunkt und Unsicherheit kunfti-
ger Zahlungsstrome interessiert.>*®® Uber die Hohe kiinftiger Zahlungsstréme
kann durch die Typisierung von Immobilien alleine noch keine Aussage abgelei-
tet werden. Dies ist erst durch entsprechende Bewertungsvorschriften maoglich.
Demnach sind Zeitpunkt und Unsicherheit der Zahlungsstrome bei der Typisie-
rung zu berl'.]cksichtigen.359 Eine Typologisierung kann hierbei jedoch nur quali-
tative Informationen liefern, quantitative Informationen sind durch Bewertungs-

vorschriften bzw. durch Anhangangaben zu leisten.

Ein erster Gliederungsansatz fur die Unterteilung des Immobilienbestandes be-
steht in der beabsichtigten Dauer des Immobilienengagements. Ist die Veraulde-
rung oder sonstige Verwertung innerhalb eines Geschaftszyklus bzw. innerhalb
des nachsten Geschaftsjahres angestrebt, sind die Immobilien als kurzfristiges
Engagement zu klassifizieren. Andere Immobilien sind dementsprechend als
langfristiges Engagement zu bezeichnen. Durch diese Unterscheidung kann der
API auf die Dauer des Investments und so auf die damit verbundene Unsicher-

heit schlieRen.

%8 \/gl. Abschnitt BI4.
%59 Vgl. MOXTER, A. (2003) S. 248.
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Neben der Unterscheidung nach der Fristigkeit des Engagements ist die Nut-
zung im Unternehmen zu berucksichtigen. Dabei sollte unterschieden werden,
ob langfristig gehaltene Immobilien der originaren betrieblichen Leistungserstel-
lung dienen oder als Kapitalanlage gehalten werden. Bei der Beurteilung, ob
eine Immobilie der betrieblichen Leistungserstellung dient, ist der Geschafts-
zweck des Unternehmens zu berucksichtigen. So kann eine vermietete Immobi-
lie als Kapitalanlage gehalten sein sowie dem originaren Geschaftszweck die-

nen, sofern die Vermietung von Immobilien der originare Geschaftszweck ist.

Dient die Immobilie der originaren betrieblichen Leistungserstellung, sind zwei
Falle zu unterscheiden. Eine Immobilie, die lediglich den Raum flr die betriebli-
che Leistungserstellung zur Verfugung stellt, ist mittelbar am Leistungserstel-
lungsprozess beteiligt und als Sekundarinvestition zu klassifizieren. Beispiele
fur solche Sekundarinvestitionsimmobilien sind Produktionshallen, Verwal-
tungsgebaude, Lagergebaude aber auch soziale Einrichtungen wie Kantinen

oder Betriebssportanlagen.

Immobilien, die im Rahmen der betrieblichen Leistungserstellung unmittelbar
Zahlungsmittelzuflisse generieren, sind als Primarinvestitionsimmobilien zu
klassifizieren. Die Abgrenzung zu Sekundarinvestitionen kann dabei schwierig
sein, wenn die Immobilie gleichzeitig als Objekt der betrieblichen Leistungsers-
tellung dient. Dies ist etwa bei einem Hotelbetrieb der Fall, da der Gast zum
einen fur die Nutzung des zur Verfligung gestellten Raumes flr eine bestimmte
Zeit ein Entgelt entrichtet, allerdings auch zusatzlich Dienstleistungen wie Rei-
nigungsservice, Zimmerservice usw. entgegennimmt. Die Abgrenzung muss
sich dabei an der primaren Einkommensquelle orientieren, d.h. an dem héheren
Wertschopfungsbeitrag. So wird der Betreiber eines Motels mit geringer Servi-
ceintensitat die Immobilie als Primarinvestition klassifizieren, da der Servicebe-
reich nur einen kleinen Teil der betrieblichen Leistungserstellung umfasst. In
einem Hotelbetrieb der Luxusklasse, bei dem Serviceleistungen im Vordergrund

stehen, wird die Immobilie als Objekt der betrieblichen Leistungserstellung zu
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klassifizieren sein und somit als Sekundarinvestition.**® Bei der Beurteilung, ob
die Immobilie als Primar- oder Sekundarinvestition zu klassifizieren ist, kdnnen
regelmaldig Daten der Kosten- und Leistungsrechnung herangezogen werden.
Dies entspricht einem management approach, da interne Steuerungsgrofien die

externe Rechnungslegung beeinflussen. 3’

Werden Immobilien nicht im Rahmen der betrieblichen Leistungserstellung ver-
wandt, jedoch mit der Absicht eines langfristigen Engagements gehalten, so
sind sie als Kapitalanlageobjekte zu klassifizieren. Auch hier ist wiederum im
Sinne der Informationsfunktion des Jahresabschlusses zu differenzieren, ob die
Kapitalanlage Geschéaftszweck der bilanzierenden Unternehmung ist. Ist die
Kapitalanlage primarer Geschaftszweck, so sind die Immobilien vergleichbar mit
Immobilien, die im Rahmen der betrieblichen Leistungserstellung unmittelbare
cashflow-Beitrage liefern. Ist die Kapitalanlage nicht vorrangiger Unterneh-
menszweck, so ist die Immobilie als Kapitalanlage im engeren Sinne auszuwei-
sen.

Werden Immobilien im Unternehmen nur kurzfristig®®

gehalten, sind diese ent-
weder zu Handelszwecken erworben bzw. erstellt oder nach erfolgter Eigennut-
zung zur betrieblichen Leistungserstellung oder als Kapitalanlage nunmehr zur
Veraulerung bestimmt. Eine Trennung dieser Kategorien ist aus Sicht des In-
formationsinteresses notwendig, da die Prognosefahigkeit des Jahresabschlus-
ses tendenziell erhdht werden kann, wenn der Adressat in die Lage versetzt
wird, die Auswirkung der Veraulierung von urspringlich langfristig gehaltenen

Immobilien zu beurteilen.

Aufgrund des in der Regel langfristigen Planungs- und Produktionsprozesses ist
fur die Typisierung zum Zweck der externen Unternehmensrechnung neben der
Art der Verwendung auch eine Unterscheidung hinsichtlich fertiger und unferti-
ger Immobilien notwendig. Dabei soll die oben dargestellte Typisierung beibe-

halten werden und um die Dimensionen fertige Immobilien und unfertige Immo-

%9 Ahnliches gilt fur Pflegeeinrichtungen in Form von Krankenhausern oder Altenheimen. Bei

Immobilieninvestitionen in der Form des ,Betreuten Wohnens* ist auf den Umfang der ange-
botenen Leistungen und deren Wertschépfungsbeitrag abzustellen. Vgl. auch Busz, P. (2003)
S. 15.

%7 V/gl. WEIRENBERGER, B. E./MAIER, M. (2006) S. 2077.
%2 \/gl. zur begrifflichen Problematik Abschnitt DI2.1.1.
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bilien erweitertet werden. Die Zuteilung zu den Kategorien erfolgt dabei anhand

der geplanten Verwendung der entstehenden fertigen Immobilie.

Weitere Untergliederung sind zwar denkbar, erscheinen jedoch vor den Anfor-
derungen an entscheidungsnutzliche Informationen nicht geboten, da im Rah-
men der Systematisierung von Immobilien nur Teilaspekte der Informationsge-
wahrung abgedeckt werden. Informationen z.B. uber Ort oder bauliche Struktur
sollten vor dem Hintergrund der Verstandlichkeit und Ubersichtlichkeit nicht im
Rahmen des Ausweises, sondern im Rahmen der Bewertung in die Bilanzie-

rung einflieRen.>®

IV Abgrenzung originarer und derivativer Immobilienunter-
nehmen

Fir die Typisierung von Immobilien fir Zwecke der externen Unternehmens-
rechnung ist die Verwendung der Immobilie im Unternehmen entscheidend.
Aber auch bei der Ausgestaltung von Rechnungslegungsvorschriften erscheint
fraglich, ob branchenspezifische Regelungen die Nutzlichkeit der bereitgestell-
ten Informationen erhdhen. Im folgenden Abschnitt soll deshalb eine Unter-
scheidung von (origindren und derivativen) Immobilienunternehmen®* hergelei-

tet werden.

Bone-Winkel betont, dass eine allgemeingultige Definition des Begriffs ,Immobi-
lienunternehmen® nicht mdglich sei. Er definiert deshalb originare Immobilienun-
ternehmen als Unternehmen ,.... deren wesentlicher Geschéaftsgegenstand die
Vermittlung, die Projektentwicklung, die Verwaltung, die Finanzierung, der Er-
werb und Verkauf von Immobilien oder die Erbringung immobilienbezogener

Dienstleistungen umfasst*.>®°

Diese Definition von originaren Immobilienunternehmen ist sehr weit gefasst.

Sie unterscheidet primar zwischen Unternehmen, die immobilienspezifische

%3 v/gl. Abschnitt BII.

%% |m Schrifttum wird die Unterscheidung zwischen ,property companies“ und ,non-property
companies” getroffen. Vgl. z. B. HENS, M. (1999) S. 78ff. Diese Begriffswahl soll im Rahmen
dieser Arbeit nicht aufgegriffen werden, da nahezu jedes Unternehmen Immobilien in irgen-
deiner Art in Anspruch nimmt und somit ,property company®, also Immobilienunternehmen,
ist.

%65 BONE-WINKEL, S. (1994) S. 25 -26.
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Dienstleistungen fur Dritte anbieten und Unternehmen, die Immobilien lediglich
als Produktionsfaktor nutzen.**® Im Sinne dieser Abgrenzung gehért das Immo-
biliengeschaft bei derivativen Immobilienunternehmen nicht zum originaren Ge-
schaftszweck. Die dichotome Abgrenzung ist idealtypisch zu verstehen, da
auch derivative Immobilienunternehmen im Rahmen der Diversifikation immobi-
lienbezogene Dienstleistungen in ihr Produktportfolio aufnehmen.*®’ Des Weite-
ren werden innerhalb von Konzernen Immobiliendienstleistungen haufig durch
Zweckgesellschaften angeboten, so dass der Gesamtkonzern u. U. als derivati-
ves Immobilienunternehmen erscheint, einzelne Tochterunternehmen jedoch

als originares Immobilienunternehmen einzustufen sind.

Hens verfeinert die Abgrenzung Bone-Winkels und unterscheidet zwischen non-
property companies im engeren und im weiteren Sinne.**® Nach seiner Definiti-
on sind property companies Unternehmen, die Dritten Immobilien auf einem
Markt als Produkt zur Verfliigung stellen und die Immobilien demnach primar als
Produkt betrachten. Unternehmen, bei denen die Immobilie als Objekt der Ge-
schaftstatigkeit dient, werden als property related companies bezeichnet und
Unternehmen, die Immobilien Uberwiegend als Produktionsfaktor nutzen, gelten
als non-property companies im engeren Sinne.*®® Hens erkennt, dass die Ab-
grenzung nicht Uberschneidungsfrei ist, verweist allerdings darauf, dass die
vordergrundige Rolle von Immobilien im Unternehmen fur die Abgrenzung aus-

schlaggebend sein soll.?”°

Die Rolle von Immobilien im Unternehmen als Abgrenzungsmerkmal von origi-
naren und derivativen Immobilienunternehmen erscheint prima vista einleuch-
tend. Allerdings sollte auch der Anteil des Immobiliengeschafts am Gesamtvo-
lumen der Geschaftstatigkeit bei der Klassifizierung Berlcksichtigung finden.
Bei stark diversifizierten Unternehmen kénnte ansonsten eine nicht sachgerech-
te Zuordnung erfolgen. Nimmt das Immobiliengeschaft nur einen kleinen Teil

des Gesamtvolumens der betrieblichen Tatigkeit ein, so ware das Unternehmen

%8 v/gl. HENs, M. (1999) S. 78.

%7 \/gl. SCHAFERS, W. (1996) S. 17.

%8 \/gl. HENS, M. (1999) S. 80.

%9 vgl. HENs, M. (1999) S. 81; CROMMEN, M. (2001) S. 36.
70 vgl. HENS, M. (1999) S. 81.
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trotzdem als originares Immobilienunternehmen zu klassifizieren, sofern die
anderen Geschaftsfelder nicht in grolem Umfang auf Immobilien zurtckgrei-

fen 371

Fir eine dichotome Klassifikation musste sowohl die Nutzung der Unterneh-
mensimmobilien als auch die Bedeutung der jeweiligen Nutzung fir das betref-
fende Unternehmen betrachtet werden. Welcher Malstab bei der Beurteilung
der Bedeutung des originaren Immobilienbereichs anzulegen ist, wurde bisher
nicht erortert. Eine Orientierung an den im Rahmen der Segmentberichterstat-
tung identifizierten Tatigkeitsbereichen ware denkbar.?’? Die auftretenden Prob-
leme bei der Abgrenzung von Segmenten wirden dann auf die Abgrenzung von

originaren und derivativen Immobilienunternehmen abstrahlen.

Erfolgt eine Segmentbildung, bleibt fraglich, welche Kennzahl zur Beurteilung
der Bedeutung des Segments herangezogen werden soll. Mogliche Grdlken
waren z.B. der Segmentertrag, das Segmentergebnis oder das Segmentvermo-
gen. Schliellich ware fur eine Differenzierung von Unternehmen in originare
und derivative Immobilienunternehmen festzulegen, ob ein origindres Immobi-
lienunternehmen bereits vorliegt, wenn das gréfite Segment der Immobilienwirt-
schaft zuzurechnen ist oder ob das Segment den Uberwiegenden Anteil der

Geschaftstatigkeit bestimmt.

Aufgrund der Probleme, die sich bei der Abgrenzung ergeben,®” ist eine Diffe-
renzierung in originare und derivative Immobilienunternehmen zumindest fur die
Zwecke der externen Unternehmensrechnung abzulehnen. Die Nutzung der
individuellen Immobilie sollte die Bilanzierung determinieren und nicht die Ei-

nordnung des Unternehmens in ein extern vorgegebenes Schema.

1 Als Beispiel kann eine Geschaftsbank dienen, die ein Verwaltungsgebaude halt und diverse

Immobilien zu Kapitalanlagezwecken. Betragt der Erl6s aus Immobilien auch nur einen klei-
nen Bruchteil des Gesamterldses der betrachteten Geschaftsbank, so wirde diese als origi-
nares Immobilienunternehmen gelten und unterlage dementsprechend eventuellen Sonder-
vorschriften.

%72 pusfiihrlich zur Segmentbildung vgl. HALLER, A. (2002) Sp. 2191-2194.
373 \/gl. REHKUGLER, H. (2003) S. 5ff.
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V Zwischenfazit

Immobilien erflllen im Unternehmen verschiedene Funktionen und treten in un-
terschiedlichsten Rollen auf. Bestimmte Charakteristika von Immobilien bedin-
gen Besonderheiten, die bei anderen Vermdgenswerten in dieser Form nicht
anzufinden sind. Im Sinne der Entscheidungsnitzlichkeit der Rechnungslegung
gilt es, diesen Besonderheiten bei der Informationsvermittlung gerecht zu wer-
den. Dies kann durch eine zweckadaquate Typisierung bereits z.T. im Rahmen
des Ausweises geschehen. Die vorgeschlagene Typisierung berucksichtigt da-
bei die Rolle der Immobilie im Unternehmen sowie den Fertigstellungszustand.
Diese Eigenschaften von Immobilien sind entscheidungsrelevant und auch mit
einfachen Mitteln objektivierbar. Eine weitere Typisierung erscheint vor dem
Hintergrund der Entscheidungsnutzlichkeit zu diesem Zeitpunkt nicht erforder-
lich, da weitere Informationen im Rahmen der Bewertung berucksichtigt werden

konnen.

Eine branchenspezifische Unterteilung in originare und derivate Immobilienun-
ternehmen unterbleibt im Rahmen dieser Arbeit, da die Abgrenzung, wie dar-
gestellt, nicht hinreichend objektivierbar erscheint. Durch Gewahrung von Wahl-
rechten hat die Unternehmensleitung jedoch die Moglichkeit, sich selbst im
Rahmen von signaling als originares Immobilienunternehmen zu klassifizieren,
sofern die Adressaten dies wunschen. Bereits in den gegenwartigen IFRS sind

solche Wahlrechte enthalten, wie im weiteren Verlauf der Arbeit gezeigt wird.

Im Folgenden werden die gegenwartigen Regelungen zum Ansatz und Ausweis
von Immobilien dargestellt und im Anschluss daran vor dem Hintergrund der

bisherigen Erkenntnisse kritisch gewurdigt.
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D Konzeption der Immobilienbilanzierung nach IFRS

I Nutzenspezifische Differenzierung fur die Bilanzierung
von Immobilien nach IFRS

Die IFRS verfolgen grundsatzlich eine nutzenspezifische Differenzierung der
Immobilien fir die externe Unternehmensrechnung. Bevor die einzelnen Aspek-
te dieser Unterscheidung erlautert werden, wird im Folgenden die allgemeine

Bilanzierungsfahigkeit von Immobilien untersucht.
1 Grundsatzlicher Ansatz von Immobilien nach IFRS

1.1 Vermoégenswerte im Sinne des Rahmenkonzepts der IFRS

Nach dem framework der IFRS ist ein Vermogenswert (asset) definiert ,als eine
Ressource, die auf Grund von Ereignissen der Vergangenheit in der Verfu-
gungsmacht des Unternehmens steht und von der erwartet wird, dass dem Un-
ternehmen aus ihr kiinftiger wirtschaftlicher Nutzen zuflieRt.*’* Primar stellt
diese Definition auf den kiinftigen 6konomischen Nutzen ab.*”® Dieser 6kono-
mische Nutzen kann aus einem, dem Vermodgenswert innewohnenden Potenzi-
al bestehen, einen Beitrag zu direkten oder indirekten Zuflissen von Zahlungs-
mitteln oder Zahlungsmitteldquivalenten im Unternehmen zu leisten. Okonomi-
scher Nutzen spiegelt sich auch in der Moglichkeit wider, den kunftigen Abfluss

von Mitteln zu vermindern.>®

Der Definition eines Vermogenswertes folgend muss der Zufluss kunftigen éko-
nomischen Nutzens auf vergangene Ereignisse rlckflhrbar sein. Ereignisse im
Sinne des framework sind Anschaffungs- oder Herstellungsvorgange sowie 0f-

fentliche Zuwendungen.®” Explizit verweist das framework darauf, dass kiinfti-

4 E.49(a).
%75 Vgl. PELLENS, B./FULBIER, R. U./GASSEN, J. (2006) S. 110; ERNSTBERGER, J. (2004a) S. 104.
%78 \gl. F. 53 und fiir konkrete Beispiel F. 55.

317 Vgl. F. 58. Hier wird als Beispiel fiir eine 6ffentliche Zuwendung explizit die Ubereignung von
Grundstiicken oder Bauten durch den Staat an ein Unternehmen im Rahmen von Foérder-
programmen genannt.
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ge Ereignisse, die zu einem erwarteten Nutzenzufluss flhren, in der aktuellen

Rechnungsperiode keinen Vermdgenswert begriinden.>’®

Als weitere Voraussetzung fur das Vorliegen eines Vermogenswertes fordert
das framework, dass das Unternehmen die Kontrolle Uber die betrachtete Res-
source ausubt. Im framework selbst unterbleibt eine Konkretisierung des Begrif-
fes ,Kontrolle®“. Allerdings wird auf die wirtschaftliche Zuordnung der Ressource
zum Unternehmen verwiesen.*”® Nach den Regelungen zu immateriellen Ver-
mogenswerten liegt die Kontrolle Uber eine Ressource dann vor, wenn das Un-
ternehmen in der Lage ist, den kinftigen Nutzenzufluss zu kontrollieren und

andere davon auszuschliefen.®

Wird eine Ressource aufgrund der oben genannten Definition als asset im Sin-
ne des framework identifiziert, darf diese nur dann in der Bilanz angesetzt wer-
den, wenn weitere Ansatzkriterien erfullt sind. So muss der Zufluss des erwarte-
ten okonomischen Nutzens wahrscheinlich und die zuverlassige Bewertung des

asset muss gewahrleistet sein.®"

Eine Konkretisierung der notwendigen Wahrscheinlichkeit des Nutzenzuflusses
unterbleibt im framework. Im Schrifttum wird Uberwiegend die Meinung vertre-
ten, dass vom Erfordernis einer Uberwiegenden Wahrscheinlichkeit auszugehen
sei.®®? |st ein Nutzenzufluss dagegen (iberwiegend unwahrscheinlich, so ist der

Geschaftsvorfall als Aufwand in der GuV der Periode zu erfassen.3

FiUr die zuverlassige Bewertung eines asset nennt das framework vier unter-

schiedliche BewertungsmaRstibe.*®* Neben den historischen Anschaffungs-

378 \vgl. F. 58; MuJkaNovic, R. (2002) S. 103.

379 Vgl. F. 57. Dabei tritt die wirtschaftliche Betrachtungsweise, die den IFRS zugrunde liegt in
den Vordergrund, da die rechtlichen Verhaltnisse nicht als Zuordnungskriterium definiert wer-
den. Vgl. hierzu F. 35. Die Kontrolle muss also nicht Uber die Ressource selbst ausgeubt
werden, sondern vielmehr Uber den kiinftigen Nutzen, der aus ihr erwachst.

380 Vgl. IAS 38.13. Diese Regelung ist damit wiederum Ausfluss der dargelegten wirtschaftlichen
Betrachtungsweise.

%81 vgl. F. 83 bzw. F. 89.

%82 Begriindet wird dies mit dem in IAS 8.11 beschriebenen Vorgehen, auf ahnliche Standards
zuriickzugreifen. 1AS 37.23 beschreibt, wann ein Abfluss von Ressourcen als wahrscheinlich
angesehen wird, namlich dann, wenn der Eintritt eines Ereignisses wahrscheinlicher ist als
dessen Ausbleiben. Vgl. BALLWIESER, W. (2006) S. 50; COENENBERG, A.G. (2005) S. 79; PEL-
LENS, B./FULBIER, R. U./GASSEN, J. (2006) S. 114; KPMG (2004a) S. 20.

83 vgl. F. 90

%% vgl. F. 100.
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oder Herstellungskosten sind dies der Tageswert, der VeraulRerungswert bzw.
Erfullungsbetrag und der Barwert. Unter zuverlassiger Bewertung ist in diesem
Sinne nicht zu verstehen, dass Posten, die nur durch eine zuverlassige Schat-
zung bewertet werden konnen, von der Bilanzierung ausgeschlossen wer-
den.*®® Auch eine selbstandige Bewertbarkeit, wie etwa im deutschen Bilanz-
recht gefordert, wird durch die IFRS nicht vorausgesetzt. Vielmehr ist eine Be-
wertung im Rahmen einer zuverlassigen Bewertung einer Sachgesamtheit unter
Umstanden ausreichend.**® Jedoch ist eine Allokation des Gesamtbetrages auf
die einzelnen Vermdgenswerte vorzunehmen.*®" Eine Bewertung gilt dann als
zuverlassig im Sinne der IFRS, wenn sie frei von wesentlichen Fehlern und ver-

zerrenden Einfliissen ist. %8

Die asset Definition des framework stellt aufgrund der Regelungshierarchie der
IFRS weder eine notwendige noch eine hinreichende Bedingung fur den tat-
sachlichen Ansatz in der Bilanz dar.>® Fir die Beurteilung ob ein ansatzfahiges
asset vorliegt ist immer die Regelung des einschlagigen Standards zu beach-
ten. Die fur die Immobilienbewertung malRgeblichen Standards werden in den

nachfolgenden Ausflihrungen diskutiert.

1.2 Immobilien im Kontext der Vermdgenswertdefinition des

framework

Immobilien bergen, dem investitionstheoretischen Immobilienbegriff folgend, ein
Nutzungspotenzial in sich, das im Zeitablauf der Immobiliennutzung abgegeben
wird.*® Die Existenz von Nutzenpotenzialen von Immobilien kann daher als
gegeben angenommen werden. Dieses Nutzenpotenzial der Immobilie entsteht
mit deren Erstellung, einem notwendigerweise vergangenem Ereignis. Damit

sind wesentliche Teile der asset Definition des framework flr Immobilien erfiillt.

%85 v/gl. F. 86; MUJKANOVIC, R. (2002) S. 105.

%8 vgl. MuJkaNovic, R. (2002) S. 105.

%7 \/gl. ERNSTBERGER, J. (2004a) S. 113.

%8 \/gl. F 31; BOHL, W./MANGLIERS, O. (2006a) Rz. 46.

%89 \gl. PELLENS, B./FULBIER, R. U./GASSEN, J. (2006) S. 110.
390 \/gl. Abschnitt CI3.
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Im Einzelfall ist zu prifen, ob die Kontrolle Gber die Immobilie im Sinne des fra-
mework ausgeubt wird. Bei eigengenutzten Immobilien, die im Eigentum der
bilanzierenden Unternehmung stehen, kann der Nachweis durch die jeweiligen
Eigentumsurkunden geflihrt werden. In diesem Falle flie3t der Nutzen durch die
Eigennutzung dem Unternehmen zu und die Risiken aus der Investition verblei-

ben beim Eigentiimer.>®’

Zweifel an der ausgelbten Kontrolle bestehen, wenn Nutzer und Eigentumer
nicht identisch sind. In diesem Falle ist dem Grundsatz ,substance over form®
entsprechend auf die wirtschaftlichen Verhaltnisse der Nutzungsitberlassung
abzustellen.®*? Eine entsprechende Definition bleibt das framework indes wie
bereits erlautert schuldig. Da das Kriterium der Kontrolle allerdings keine Quali-
fikation fur ein asset im engeren Sinne darstellt, sondern vielmehr die Zuord-

nung eines bestehenden asset regelt,>*

sind Immobilien in der Regel grund-
satzlich als assets zu bezeichnen.*** Eine detaillierte Betrachtung des Problem-
feldes ist fur Pacht- und Leasingverhaltnisse sowie bei sicherungsubereigneten
Immobilien von Noéten und bei unter Eigentumsvorbehalt Gbereigneten Immobi-

lien.3%

Ebenso ist fur die Beurteilung der weiteren Bedingungen, die zum Ansatz eines
asset fuhren, auf die jeweiligen Einzelregelungen der jeweiligen Standards zu-
ruckzugreifen. Eine generelle Aussage, ob der Nutzenzufluss aus einer Immobi-
lie wahrscheinlich ist, ist per se nicht moglich. Eine verlassliche Bewertung im
Sinne des framework wird fir Immobilien in der Regel mdglich sein. Allerdings
ist das anzuwendende Bewertungsverfahren abhangig von den jeweiligen Ein-
zelregelungen der IFRS, womit eine generalisierende Aussage fur und wider
dem Ansatz von Immobilien in der Rechnungslegung nach IRFS auf Basis des

framework alleine nicht moglich ist.

%97 vgl. ZuLcH, H. (2003) S. 49.

%92 \/gl. PELLENS, B./FULBIER, R. U./GASSEN, J. (2006) S. 109.
%93 vgl. MuJkaNovic, R. (2002) S. 104.

3% vgl. ZuLcH, H. (2003) S. 49.

39 Vgl. BALLWIESER, W. (2006) S. 49. Die entsprechenden Erlauterungen werden im Rahmen
dieser Arbeit bei den jeweiligen Einzelregelungen erbracht.
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2 Einzelregelungen fir Ansatz und Ausweis der Immobilien
nach IFRS

Ebenso wie im deutschen Zivilrecht existiert auch nach IFRS keine eindeutige
Definition des Begriffs der Immobilie.>*® Innerhalb des Regelungskontextes der
IFRS ist die Bilanzierung von Immobilien nicht in einem speziellen Immobilien-
standard geregelt, sondern, abhangig von der jeweiligen Nutzungsform der Im-

mobilie im Unternehmen, in unterschiedlichen Standards.>®’

Der Klassifizierung der Unternehmensimmobilien kommt fur die Bilanzierung
eine entscheidende Bedeutung zu, da sich die Konzeption der relevanten Stan-
dards hinsichtlich Bewertung und Erfolgserfassung z.T. erheblich voneinander

unterscheiden. %

Die folgenden Standards der IFRS haben Bezug zu Immobilien: IAS 2 (Vorrate),
IAS 11 (Fertigungsauftrage), IAS 16 (Sachanlagen), IAS 17 (Leasingverhaltnis-
se), IAS 40 ( Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien) und IFRS 5 (Zur Ver-
aullerung gehaltene langfristige Vermodgenswerte und aufgegebene Geschafts-
bereiche). Daneben ist u.U. IAS 36 (Wertminderung von Vermdgensgegenstan-
den) fir bestimmte Bewertungsfragen relevant. Entsprechend den Vorschriften
zur Gliederung einer Bilanz nach IFRS werden die Unternehmensimmobilien in
current und non-current assets aufgeteilt.>*® Folgende Ubersicht zeigt die Zu-

sammenhange graphisch auf:

3% \/gl. SCHIERENBECK, H. (2005) S. 335. IAS 40.5 enthalt zwar den Hinweis, dass unter Immo-

bilien Grundstiicke, Gebaude und Teile von Gebauden zu verstehen sind, jedoch bleibt diese
Definition u.a. schuldig, was unter einem Gebaude zu verstehen ist.

%97 vigl. SCHULTE, K./PITSCHKE, C./RAETHEL, J. (2005) S. 1027; SCHIERENBECK, H. (2005) S. 335;
BOCKEM, H./SCHURBOHM, A. (2005) S. 5.

%% \/gl. BOCKEM, H./SCHURBOHM, A. (2005) S. 21.

%9 vgl. IAS 1.51; alternativ zur Gliederung nach der Fristigkeit ist auch eine liquidititsorientierte
Gliederung zulassig, sofern sich daraus relevantere Informationen ableiten lassen. Vgl. IAS
1.54 zu Ausnahmetatbestidnden und ERNSTBERGER, J. (2004a) S. 162.
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Unternehmensimmobilien

Current assets Non-Current assets

Vorratsvermdgen Zur VerauRerung Sachanlagevermégen Als Finanzinvestition
gehaltene Immobilien . gehaltene Immobilien
(aufgegebene Ge- (mit Bezug zur Ge-

/ schaftsbereiche) schaftstatigkeit)

IAS 2 IAS 11 IFRS 5 IAS 16 Leasing? IAS 40

IAS 17
IAS 36

Abbildung 3: IFRS mit Bezug zu Immobilien

Die konkreten Ansatzvorschriften der relevanten Standards werden in den

nachsten Abschnitten erlautert sowie Abgrenzungsprobleme aufgezeigt.*®

2.1 Sachanlagevermégen nach IAS 16

2.1.1 Definition von Sachanlagen nach und Anwendungsbe-
reich von IAS 16

Sachanlagen werden in der Terminologie des IAS 16 als materielle Vermo-
genswerte bezeichnet, die erwartungsgemal} langer als eine Periode fur Ver-
waltungszwecke oder zur Erbringung von Dienstleistungen bzw. zur Herstellung
oder Lieferung von Gutern verwendet werden. Ebenso fallen grundsatzlich zur

Vermietung an Dritte bestimmte Vermdgenswerte unter diese Kategorie.*""

% Neben den genannten Standards kénnen Immobilien auch in den Anwendungsbereich von
IAS 41 und IFRS 3 fallen. Diese werden im Rahmen dieser Arbeit jedoch nicht ndher betrach-
tet, da die Bewertung von Immobilien im Vordergrund stehen soll und die genannten Stan-
dards entweder Sondervorschriften hinsichtlich bestimmter Branchen oder Ereignisse bein-
halten, die fur die gewollte Analyse nicht von Bedeutung sind.

Val. IAS 16.6. Anzumerken ist, dass dem deutschen Begriff ,Sachanlagen® kein dquivalenter
englischer Begriff innerhalb der Originaltexte der IFRS zuzuordnen ist. Titel des IAS 16 ist
,Property, plant and equipment*. Die Ubersetzung mit dem deutschen Begriff ,Sachanlagen®
ist dahingehend kritisch zu beurteilen, da unter diesem Begriff nach deutschem Rechtsver-
sténdnis auch die in IAS 17 und IAS 40 geregelten Inhalte zu subsumieren sind. Vgl. auch
TANSKI, J.S. (2005) S. 3 sowie BALLWIESER, W. (2006) S. 53. Ebenso ist anzumerken, dass
die englische Originalfassung nicht von ,assets, also ,Vermodgenswerten“ spricht, sondern
von ,items* im Sinne von ,Sachverhalten“ oder Geschaftsvorfallen®. Dies sorgt in der Anwen-
dung der Ansatzkriterien fir Verwirrung.
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Wahrend der Definitionsbestandteil der Materialitdt weitgehend selbstevident
ist, unterbleibt eine Konkretisierung des Zeitraumes ,langer als eine Periode”.

Unter dem Zeitraum ,langer als eine Periode” kdnnte sowohl Uber den Berichts-

zeitraum hinaus verstanden werden*°?

als auch die Dauer einer Berichtsperiode
von zwolf Monaten?® oder aber auch ein Geschaftszyklus.*®* Gegen die Ver-
wendung des Geschaftszyklus als Abgrenzungskriterium spricht die begriffliche
Verwendung in IAS 1.59, da hier nicht von einer Periode, sondern von einem
Zeitraum (time between) gesprochen wird. Geht man von der Dauer von einer
Berichtsperiode von zwdlf Monaten als Abgrenzungskriterium aus, so ergibt
sich eine Regelungslicke innerhalb der IFRS, sofern die anderen Definitions-
merkmale fiir Sachanlagen des IAS 16.6 erfiillt sind.*®> Somit ware durch Re-
kursion Uber IAS 8.11 wieder auf IAS 16 zurlckzugreifen. Sachgerechter er-
scheint es deshalb, den unbestimmten Begriff ,langer als eine Periode“ als

,Uber die Berichtsperiode hinaus* zu interpretieren.*%®

IAS 16 ist nicht anzuwenden, wenn ein anderer Standard im Regelungskontext

der IFRS eine anderweitige Bilanzierung des betreffenden Vermdgenswertes

r.1:-407

forde IAS 16.3 nennt als explizite Ausnahmen Vermogenswerte, die nach

IFRS 5 oder IAS 41 zu bilanzieren sind, sowie Abbau- und Schirfrechte von

92 50 z. B. BALLWIESER, W. (2006) S. 53, SCHEINPFLUG, P. (2006) S. 132.
93 Dafiir z. B. TANSKI, J.S. (2005) S. 4 und HAYN, S. (1994) S. 750.
494 Zur Definition vgl. IAS 1.59.

% Eine Anwendung von IFRS 5 kommt nicht in Betracht, da dieser nur auf langfristige Vermo-
genswerte anzuwenden ist (vgl. IFRS 5.2). Eine Klassifikation der angesprochenen Vermo-
genswerte mit weniger als 12 Monaten (Rest-)Nutzungsdauer unter die Betriebsstoffe er-
scheint zwar theoretisch denkbar (vgl. Definitionen in IAS 2.6; WENz, E. (1999) S. 198;
SCHERRER, G. (1999) S. 252). Allerdings steht bei Betriebsstoffen der Verbrauchscharakter
im Vordergrund, wahrend bei den angesprochenen Vermdgenswerten wohl der Gebrauchs-
charakter tberwiegen wird. Gerade im Hinblick auf Immobilien dirfte dies in den angespro-
chenen Fallen regelmalig der Fall sein. Weitere Standards enthalten keine einschlagigen
Regelungen (ahnlich TANSKI, J.S. (2005) S. 4; vgl auch EPSTEIN, B.J./MIRzA A. A. (2006) S.
210). Vgl. erganzend auch IAS 16.8. Darin wird die Abgrenzungsproblematik aufgegriffen, je-
doch nicht geklart. Ersatzteile und Wartungsgerate sind demnach grundséatzlich als Vorrate
zu bilanzieren, es sei denn, es handelt sich um bedeutende Teile, die langer als eine Periode
genutzt werden.

Dies fuhrt dazu, dass u. U. auch Sachanlagen i.S.d. IAS 16 unter den kurzfristigen Vermo-
genswerten ausgewiesen werden kdnnen. Vgl. IAS 1.57; BALLWIESER, W. (2005) Rz. 10. Ein
durch diese Betrachtung aufgeworfenes Problem stellt die Bilanzierung bedeutender Ersatz-
teile dar. Die Abgrenzung erfolgt nur noch Uber das Kriterium der Bedeutung, da ,Uber die
Berichtsperiode hinaus® als Verwendungszeitraum auf alle in der Bilanz angesetzten Vermo-
genswerte zutrifft, auch auf Vorrate.

7 vgl. IAS 16.2.
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Bodenschatze (O, Erdgas usw.).*%®

Werden Vermogenswerte gehalten, um die
Aktivitaten auszuuben oder Vermogenswerte zu nutzen, die mit den eben ge-
nannten in Verbindung stehen, so ist fur deren Bilanzierung gleichwohl IAS 16
anzuwenden.*®® Nicht explizit durch den IAS 16 ausgeschlossen ist die Anwen-
dung dieses Standards auf Sachanlagen, die im Rahmen von Unternehmens-
zusammenschlissen erworben wurden. Die Erstbewertung solcher Sachanla-

gen hat jedoch nach IFRS 3 zu erfolgen.*"°

IAS 16.37 fUhrt als Beispiele fur Sachanlagen u.a. unbebaute Grundstlcke so-
wie Grundstlcke und Gebaude an. In den Anwendungsbereich des IAS 16 fal-
len allerdings regelmaRig nur eigengenutzte Immobilien des Sachanlagevermo-
gens, da fur an Dritte vermietete oder spekulativ gehaltene Immobilien IAS 40

Anwendung findet.*"

Unternehmensimmobilien die dem Anwendungsbereich des IAS 16 unterliegen,
stellen also regelmalig eigengenutzte Sekundarinvestitionen in Immobilien
dar.*'? Beispiele sind Produktionshallen, Verwaltungsgebidude, Lagergebaude,

aber auch soziale Einrichtungen wie Kantinen oder Betriebssportanlagen.*'®
2.1.2 Ansatz von Sachanlagen nach IAS 16

IAS 16.7 nennt zwei Kriterien fur den Ansatz von Anschaffungs- und Herstel-
lungskosten als Vermdgenswert. Zum einen muss es wahrscheinlich sein, dass

der mit der betrachteten Sachanlage verbundene Nutzen dem bilanzierenden

% Abbau- und Schiirfrechte fallen ohnehin aufgrund der fehlenden Korperlichkeit nicht unter
den Anwendungsbereich des IAS 16, insofern ist ihre Nennung als Ausnahme in diesem
Kontext redundant. Fur die Bilanzierung von mineralischen Ressourcen ist der am 01. Januar
2006 in Kraft getretene IFRS 6 anzuwenden. Vgl. auch SCHEINPFLUG, P. (2006) S. 132.

99 vgl. IAS 16.3 und BALLWIESER, W. (2005) Rz. 2.

*10vgl. IFRS 3. 24 und SCHEINPFLUG, P. (2006) S. 133. Da das Hauptaugenmerk dieser Arbeit
auf der Folgebewertung von Immobilien im Kontext der IFRS liegt, werden die Regelungen
des IFRS 3 im Folgenden nicht weiter behandelt.

11 vgl. Abschnitt DI2.3; HOFFMANN, W.-D. (2006b) Rz. 1.

12 vgl. Abschnitt CIII3.

13 vgl. Abschnitt CII3; auf bilanzierungstechnische Problem bei vorhandener Mischnutzung
wird im Verlauf der Arbeit noch naher eingegangen.
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Unternehmen zufliet und zum anderen muss die Bewertung der Anschaffungs-

und Herstellungskosten zuverlassig méglich sein.*™

Die Voraussetzung der Wahrscheinlichkeit des Zuflusses 6konomischen Nut-
zens wird in IAS 16 ebenso wenig definiert wie im framework.*'> Um die Wahr-
scheinlichkeit des Zuflusses beurteilen zu konnen, muss der Ubergang des
wirtschaftlichen Eigentums*'® durch eine Gesamtbetrachtung des Geschaftsvor-
falls erfolgen.*’” Dabei sind einzelfallbezogen die unternehmensspezifischen
Gegebenheiten und vorhandene Unsicherheiten zu berucksichtigen, die z.B.
aus der Ausgestaltung von Vertragen hinsichtlich des Ubergangs von Chancen
und Risiken herrithren.*® Die Vorgabe eines konkreten Schwellenwertes fiir
den Wahrscheinlichkeitsgrad ist vom IASB in Bezug auf den Ansatz von Ver-
mogenswerten offensichtlich nicht gewollt.*'® Im Schrifttum wird zum Teil eine
Eintrittswahrscheinlichkeit von mind. 70 Prozent gefordert.*?° Eine Begriindung
dieses hohen Schwellenwertes indes geht aus dem Regelwerk der IFRS nicht
hervor. Die Interpretation von ,probable® als ,more likely than not, also einer

Wahrscheinlichkeit von Uber 50 Prozent, wird im Schrifttum auch fur zulassig

14 Dabei ist auffallig, dass die Ansatzkriterien des IAS 16 offensichtlich keine Konkretisierung

der Vermoégenswertdefinition des framework sind, sondern vielmehr eine selbstandige Ver-
mogenswertdefinition darstellen. Der Wortlaut ,the cost of an item of property, plant and
equipment shall be recognised as an asset...” macht deutlich, dass die Vermégenswertei-
genschaft durch Erflllung der in IAS 16.7 gemachten Kriterien gegeben ist und nicht durch
die Erflllung der im framework definierten abstrakten Bilanzierungsfahigkeit. In der Tat sind
die Kriterien der abstrakten und konkreten Bilanzierungsfahigkeit des framework durch die
Definition des IAS 16.7 vollstdndig abgedeckt: Anschaffungs- oder Herstellungskosten bedin-
gen ein Ereignis der Vergangenheit. Der wirtschaftliche Nutzen flie3t dem Unternehmen zu,
wenn es die Kontrolle dariiber ausibt. Die zuverlassige Bewertbarkeit und die Wahrschein-
lichkeit des Nutzenzuflusses werden ausdriicklich genannt. Somit ist eine Rekursion auf die
Vermogenswertdefinition des framework nicht notwendig. (a.A. TANSKI, J.S. (2005) S. 3; BIEG,
G.U. A. (2006) S. 135.)

15 vgl. BALLWIESER, W. (2005) Rz. 14. Durch die Neufassung des IAS 16 im Rahmen des im-
provement project im Jahr 2004 wurden die Inhalte de IAS 16.9 (1998) gestrichen, die besag-
ten, dass der Zufluss des kunftigen 6konomischen Nutzens mit hinreichender Sicherheit zu
erfolgen hat und das bilanzierende Unternehmen die Risiken des Vermdgenswertes tragt.
Zur Problematik der Deutung des Begriffs ,probability” und der unterschiedlichen Wahrneh-
mung in verschiedenen Kulturkreisen vgl. DOUPNIK, D.S./RICHTER, M. (2004) S. 15.

418 Auch hier kommt der Grundsatz ,substance over form* des framework zum Ausdruck; vgl F.
57.

17 Vgl. SCHEINPFLUG, P. (2006) S. 133; BIEG, G.U. A. (2006) S. 135; BALLWIESER, W. (2005) Rz.
14.

18 Vgl. PREIRLER, G. (2004) S. 198; SCHEINPFLUG, P. (2006) S. 133

*1° S0 auch in Zusammenhang mit den Aktivierungskriterien des framework PREIRLER, G. (2004)
S. 198.

20 \/gl. PELLENS, B./FULBIER, R. U./GASSEN, J. (2006) S. 296.
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erachtet.*’ Da die Ermittlung solcher Wahrscheinlichkeiten in der Regel auf
singularen Wahrscheinlichkeitsrechnungen beruht, wird stets eine subjektive
Komponente erhalten bleiben und die Beurteilung im Ermessen des Bilanzie-

renden und der testierenden Wirtschaftspriifer liegen.*?

Ein weiterer Bestandteil der Vermoégenswertdefinition des IAS 16 ist der kuinftig
zuflieBende okonomische Nutzen selbst. Der dkonomische Nutzen wird durch
die Fahigkeit verkorpert, auf direktem oder indirektem Weg zu kinftigen Zah-
lungsmittelzufluss bzw. einem Zufluss von Zahlungsmittelaquivalenten zu fuh-
ren.*”® Wie mannigfaltig der Zufluss dkonomischen Nutzens nach IFRS zu
interpretieren ist, wird am Beispiel des IAS 16.11 deutlich: Gegenstande, die
nicht direkt den wirtschaftlichen Nutzen einer bereits vorhandenen Sachanlage
steigern, jedoch notwendig sind, um den kunftigen 6konomischen Nutzen aus
anderen Sachanlagen, mit denen Verbundbeziehungen bestehen, zu gewinnen
oder zu mehren, sind zu aktivieren. Der Standard nennt dabei als Beispiele Ge-
genstande, die aus Grunden der Sicherheit oder des Umweltschutzes beschafft
wurden.*** Unklar bleibt indes, ab wann die Steigerung des Nutzenzuflusses
durch Verbundeffekte hinreichend ist, um zu einer separaten Aktivierung als
Sachanlage zu fihren. Wahrend im Falle von Immobilien in der Regel die Effek-
te grol genug sein durften, ergeben sich in anderen Fallen Abgrenzungsprob-

leme, die Ermessenspielraume erdffnen.*?°

Eine weitere Frage, die sich im Zusammenhang mit dem Zufluss 6konomischen
Nutzens stellt, ist, ab welcher Hohe an kiinftigen Zuflissen tatsachlich von Nut-
zen gesprochen werden kann.*?® Eine Interpretation von Zufluss kunftigen 6ko-
nomischen Nutzens im Sinne eines positiven Nettokapitalwertes als Ergebnis

einer Investitionsrechnung erscheint nicht sachgerecht. Durch die Interpretation

*2! Die FuRnote zu IAS 37.23 macht zwar deutlich, dass die Ubertragung dieser Interpretation

aus IAS 37 auf andere Sachverhalte nicht immer sachgerecht ist, jedoch wird in Anhang A zu
IFRS 3 der Begriff ,probable“ ohne Einschrankung mit ,more likely than not* belegt.

*22 \/gl. LEFFSON, U. (1987) S. 472; m.w.N. PREIRLER, G. (2004) S. 169ff.
23 \/gl. Abschnitt DI1.1

24 vgl. IAS 16.11.

%5 \/gl. PREIGLER, G. (2004) S. 194 sowie IAS 16.8 und 16.9.

% \/gl. SCHEINPFLUG, P. (2006) S. 134. Durch IAS 16.11 wird die Einschrankung gegeben, dass
der Buchwert solcher ergédnzenden Sachanlagen durch den recoverable amount der produk-
tiven Sachanlagen gedeckt sein muss. Vgl. auch SCHEINPFLUG, P. (2006) S. 136.
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von kunftigem 6konomischem Nutzen als Zahlungsmittelzufluss durch das IASB
wird deutlich, dass eine Bruttobetrachtung vorzunehmen ist. Dementsprechend
fuhrt auch eine Fehlinvestition mit negativem Nettokapitalwert nach dieser Aus-
legung zu kiinftigem dkonomischen Nutzen.*?” Da im Bereich der Sachanlagen
selbst Fehlinvestitionen ohne Zahlungsmittelzufluss wahrend der beabsichtigten
betrieblichen Nutzung i.d.R. wieder veraul3ert werden konnen und damit zumin-
dest bei Veraulerung Zahlungsmittel zuflieRen, wird im Anwendungsbereich
des IAS 16 regelmalig die Vermogenswertdefinition erflllt sein, sofern ein Ver-

aullerungserlds Uberwiegend wahrscheinlich ist.

Die zuverlassige Ermittlung der Anschaffungs- oder Herstellungskosten als
zweites Ansatzkriterium wird regelmafig ebenso zu erfullen sein, da aus einem
Kaufvertrag die Anschaffungskosten hervorgehen und sich bei Selbsterstellung
die Herstellungskosten durch die Dokumentation der Transaktionen zum Er-

werb der Produktionsfaktoren ableiten lassen.*?®
2.1.3 Abgrenzungskriterien fur Sachanlagen nach IAS 16

Sind die Ansatzkriterien des IAS 16 erfullt, so sind die Vermdgenswerte grund-
satzlich zunéchst einzeln zu bilanzieren.*® Eine Zusammenfassung von einzel-
nen Vermdgenswerten ist in Ausnahmefallen jedoch zulassig.**° Fiir eine Grup-
penbilanzierung kommen demnach einzeln unbedeutende Vermdgenswerte in
Frage, deren Nutzungsdauern identisch sind.**" Bei der Beurteilung der Bedeu-
tung des einzelnen Vermogenswertes sind dabei wieder die individuellen Un-

ternehmensgegebenheiten zu beriicksichtigen.**

*2" Die Korrektur findet im Rahmen eines impairment test nach IAS 36 im Rahmen der Folge-

bewertung statt.

28 \/gl. BALLWIESER, W. (2005) Rz. 14; SCHEINPFLUG, P. (2006) S. 134; IAS 16.10. Allerdings
ergeben sich gerade im Bereich des Immobilienerwerbs bzw. der Immobilienerstellung re-
gelmaRig Probleme bei der Ermittlung der Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten, da Er-
werb und Bau zwar einheitliche, aber komplexe Vorgange darstellen. Vgl. NAGER, L. (1991)
S. 193. Vgl. zu Sonderfallen auch Abschnitt DIII1.1.

29 Vgl. PELLENS, B./FULBIER, R. U./GASSEN, J. (2006) S. 296.
*0vgl. IAS 16.9.

T Vgl IAS 16.9i. V. m. IAS 16.45; SCHEINPFLUG, P. (2008) S. 134; diese Zusammenfassung ist
mit der Vereinfachungsregel nach § 240 Abs. 4 HGB vergleichbar, wie Scheinpflug treffend
ausfuhrt. Die Regelung nach IAS 16.9 ist allerdings weiter gefasst, da die betrachteten Ver-
mogenswerte nicht notwendigerweise gleichartig sein missen. A. A. BECK, M. (2004b) S.
591.

32 \/gl. mit Beispielen TANsKI, J.S. (2005) S. 9.
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Obwohl die Aufteilung von Sachanlagen im Rahmen des sog. Komponentenan-
satzes nach IAS 16.45 lediglich Auswirkungen auf die Abschreibungen und da-

mit auf die Folgebewertung hat,**

werden die Aufteilungsvorschriften bereits
hier bei den Abgrenzungskriterien beschrieben, da in praxi die Aufteilung be-
reits zum Ansatzzeitpunkt notwendig sein wird, um eine automatisierte Berech-
nung der Abschreibungsverlaufe zu erméglichen.*** Ein separater Ausweis in
der Bilanz erscheint daher nicht geboten, vielmehr ist eine interne Dokumenta-

tion ausreichend.*3®

Um die Aufteilung vornehmen zu kénnen, sind zunachst die signifikanten Kom-
ponenten zu bestimmen.**® Die Bestimmung der signifikanten Komponenten
nach der durch den Standard gebotenen Vorgehensweise erweist sich jedoch
als unmdglich, da ein Zirkelschluss vorliegt: Die Anschaffungskosten (cost)**’
der Sachanlage sind den signifikanten Komponenten zuzuordnen;**® eine Kom-
ponente ist jedoch dann signifikant, wenn die (zugeordneten) Anschaffungskos-
ten einen betrachtlichen Teil der gesamten Anschaffungskosten betragen.**®
Um die Vorschrift anwendbar zu machen, ist eine Interpretation dahingehend
nodtig, ob die Wiederbeschaffungskosten der zu separierenden Komponenten im
Verhaltnis zu den Anschaffungskosten der Sachanlage signifikant sind.**° Diese
Auffassung wird auch durch das in IAS 16.44 genannte Beispiel bestarkt. Wei-
tere Voraussetzung fur eine verpflichtende Separierung ist eine fehlende Ab-
schreibungsidentitat. Dies ist der Fall, wenn die Abschreibungsmethode und

bzw. oder die Nutzungsdauer der signifikanten Komponenten von der Sachan-

3 vgl. TANsKI, J.S. (2005) S. 56.

34 \/gl. HOFFMANN, W.-D./LUDENBACH, N. (2004a) S. 376; EPSTEIN, B.J./MIRzA A. A. (2006) S.
218.

% Vgl. auch ANDREJEWSKI, K.C./BOCKEM H. (2005) S. 77.

* vgl. IAS 16.43 und IAS 16.44.

*3" Bemerkenswert: Die deutsche Ubersetzung des Begriffes ,cost* erfolgt nicht durch den Be-
griff ,Anschaffungs- Herstellungskosten® (wie z. B. in IAS 16.6), sondern durch das Wort ,An-
schaffungswert®. Ware von einem Wert (,value“) auch in der englischen Version die Rede,
wirde der hier beschriebene Zirkelschluss vermieden. Problematisch an der deutschen
Ubersetzung ist allerdings, dass es einen ,Anschaffungswert‘ nicht geben kann. Entweder
liegt ein durch Markttransaktion objektivierter Wert in Form eines ,,Anschaffungspreises® vor,
oder es handelt sich um einen subjektiv ermittelten Grenzpreis, der den Wert darstellt.

3B vgl. IAS 16.44.
9 vgl. IAS 16.43.
40 vgl. auch TANsKI, J.S. (2005) S. 57.
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lage abweicht.*"’

Weisen unterschiedliche signifikante Komponenten identische
Nutzungsdauern und Abschreibungsmethoden auf, so konnen diese zusam-

mengefasst werden.**?

Neben der begrifflichen Verwirrung, die das IASB bei der Bestimmung der zu
separierenden Komponenten stiftet, wurde zudem versaumt, den Begriff ,signi-
ficant* im Regelwerk der IFRS zu definieren.*** Die Beurteilung, ob ein Be-
standteil wesentlich ist, verbleibt damit weitestgehend im Ermessen der Erstel-
ler. Feste Grenzen, wie etwa 10 Prozent des Gesamtwertes des asset erschei-
nen unzweckmaRig.*** Vielmehr sollten, dem Grundsatz der Wesentlichkeit
entsprechend, die Signifikanzniveaus mit Blick auf die Informationsfunktion des
Abschlusses nicht auf Basis von Einzelvermogenswerten, sondern auf Gesamt-

vermdgensebene gebildet werden.**

Die Allokation der Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten auf die signifikanten
Komponenten wird im Rahmen der Erlauterungen zur planmafligen Abschrei-
bung ebenso naher beschrieben wie die ldentifikation von Komponenten im

Rahmen der Bilanzierung von Immobilien.

2.2 Sachanlagevermégen nach IAS 17

Da dem Ansatz von assets in der Bilanz nach IFRS die Zuordnung des wirt-
schaftlichen Eigentums zugrunde liegt, erscheint es notwendig, die Ansatzkrite-
rien von Leasinggegenstanden an dieser Stelle zu erldutern, obwohl vereinzelt
auf Bewertungsvorschriften Bezug genommen werden muss, die in dieser Ar-
beit erst an spaterer Stelle erlautert werden. Zudem wird im Anschluss an die-
sen Abschnitt der Regelungsinhalt des IAS 40 erlautert, der partiell lex specialis
zu IAS 17 darstellt.

1 vgl. IAS 16.13; IAS 16.45; HOFFMANN, W.-D./LUDENBACH, N. (2004a) S. 375; TANSKI, J.S.
(2005) S. 59.

*2vgl. IAS 16.45.

43 Vgl. HOFFMANN, W.-D./LUDENBACH, N. (2004a) S. 376.

44 S0 auch TANSKI, J.S. (2005) S. 59.

*45 |m Ergebnis gleich ANDREJEWSKI, K.C./BOCKEM H. (2005) S. 77.
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2.2.1 Definition von Leasingverhaltnissen nach und Anwen-

dungsbereich von IAS 17

Erneut dem Grundsatz ,substance over form® folgend, ist der Leasingbegriff des
IAS 17 sehr weit gefasst und stellt nicht auf formaljuristische Eigenschaften,
sondern auf den wirtschaftlichen Gehalt der jeweiligen vertraglichen Vereinba-

rung ab.**®

Ein Leasingverhaltnis im Sinne des IAS 17 liegt bei einer Vereinbarung vor, bei
der der Leasinggeber dem Leasingnehmer gegen Zahlungen das Recht auf
Nutzung eines Vermdgenswertes fiir einen bestimmten Zeitraum iiberlasst.**’
Aufgrund der Weite des Begriffs fallen auch Miet- und Pachtvertrage, Raten-

kaufvertrage und Erbbaurechte in den Anwendungsbereich des IAS 17. 48

Kernbestandteil der Leasingdefinition des IAS 17 ist die Uberlassung eines Nut-
zungsrechtes.**® Dabei kdnnen direkte und indirekte Nutzungsrechte unter-
schieden werden. Die Identifikation direkter Nutzungsrechte bereitet regelmafig
keine Probleme, da vertraglich explizit eine gesicherte Rechtsposition vom Lea-

singgeber an den Leasingnehmer als Nutzungsberechtigten tibertragen wird.**°

Indirekte Nutzungsrechte zu identifizieren gestaltet sich in praxi deutlich schwie-
riger. Bei einschlagigen Vertragsgestaltungen wird, statt der Ubertragung einer
gesicherten Rechtsposition an einem Vermogenswert, ein Vertrag uber die Ab-
nahme von Outputs aus dem betreffenden Vermdgenswert geschlossen.**! Das
IFRIC erliel® mit IFRIC 4 deshalb eine Interpretationshilfe, die die Identifikation

von ,eingebetteten” Leasingvertragen ermdglichen soll.*>

45 \/gl. IAS 17.10; ENGEL-CIRIC, D.F.J. (2006) Rz. 3; EPSTEIN, B.J./MIRzA A. A. (2006) S. 477;
VATER, H. (2002) S. 2094.

T vgl. IAS 17 4.

*8vgl. KUMPEL, T./BECKER, M. (2006a) S. 1477; STROMBERG, F. (2006) S. 11.
9 vgl. ESSER, M. (2005) S, 429.

0 vgl. ESSER, M. (2005) S. 429; VATER, H. (2002) S. 2094.

1 vgl. mit Beispielen ESSER, M. (2005) S. 430.

452 Vgl. IFRIC 4.1; auf die Inhalte soll hier nicht naher eingegangen werden; zur Anwendung vgl.
ESSER, M. (2005) S. 430ff.
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2.2.2 Klassifikation von Leasingverhaltnissen nach IAS 17

Es werden zwei Arten von Leasingverhaltnissen i.S.d. IAS 17 differenziert. Ge-
hen durch das Leasingverhaltnis im Wesentlichen die mit dem Eigentum am
Vermogenswert verbundenen Risiken und Chancen vom Leasinggeber auf den
Leasingnehmer Uber, so wird das Leasingverhaltnis als Finanzierungsleasing
(finance lease) bezeichnet.**® Im Rahmen einer Negativabgrenzung werden
Leasingverhaltnisse, die nicht als Finanzierungsleasing klassifiziert werden, als

Operating-Leasingverhaltnis (operating lease) eingestuft.***

Der Ubergang von Chancen und Risiken aus dem betrachteten Vermodgenswert
ist zu Beginn des Leasingverhaltnisses zu prufen, eine nachtragliche Verande-
rung der Klassifikation ist nur méglich, sofern die Vertragsparteien eine Ande-
rung der Leasingvereinbarung beschliel3en, die zu einer anderen Einschatzung
anhand der Kriterien des IAS 17 filhrt.*°

IAS 17.7 nennt exemplarisch einige Risiken und Chancen, die im Rahmen des
Ubergangs des wirtschaftlichen Eigentums (bertragen werden kénnen. So sind
Verlustmoglichkeiten aufgrund mangelnder Kapazitatsauslastung oder techni-
scher Uberholung sowie Renditeabweichungen aufgrund geanderter wirtschaft-
licher Rahmenbedingungen als mogliche Risiken aufgefuhrt. Als Chancen wer-
den der gewinnbringende Einsatz des Vermdgenswertes im Geschaftsbetrieb
genannt, sowie die Mdglichkeit eines Gewinns durch Wertzuwachs oder Reali-

sation eines Restbuchwertes.**®

IAS 17.10 enthalt eine nicht abschlielRende Auflistung von Beispielen, wann

eine Vereinbarung als Finanzierungsleasing zu klassifizieren sein konnte:

e am Ende der Laufzeit des Leasingverhaltnisses geht das (rechtliche) Ei-

gentum an dem Vermdogenswert auf den Leasingnehmer Uber;

e der Leasingnehmer besitzt die Option, den Vermogenswert zu einem
Preis zu erwerben, der erwartungsgemald deutlich niedriger ist als der

zum moglichen Optionsausubungszeitpunkt beizulegende Zeitwert des

%3 \/gl. KUMPEL, T./BECKER, M. (2006a) S. 1471.
54 vgl. IAS 17.4; DoLL, R. (2006) S. 559.

5 vgl. IAS 17.13.

6 vgl. IAS 17.7; ESSER, M. (2005) S. 431.
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Vermogenswertes, so dass zu Beginn des Leasingverhaltnisses hinrei-

chend sicher ist, dass die Option tatsachlich ausgeubt wird;

e die Laufzeit des Leasingvertrags umfasst den Uberwiegenden Teil der
wirtschaftlichen Nutzungsdauer des Vermogenswertes (unabhangig von

einer spateren Ubertragung des Eigentums an dem Vermogenswert);

e der Barwert der vom Leasingnehmer zu leistenden Mindestleasingzah-
lungen (minimum lease payments) zu Beginn des Leasingverhaltnisses
entspricht im Wesentlichen mindestens dem beizulegenden Zeitwert des

Leasinggegenstandes; oder

e es handelt sich um ein sog. Spezialleasing, d. h. die Leasinggegenstan-
de lassen sich aufgrund ihrer spezifischen Beschaffenheit nur durch den

Leasingnehmer nutzen.**’

Die Formulierung der Beispiele wurde weder prazise noch abschlieRend ge-
wahlt.**® Dies schafft einerseits die Mdglichkeit einer zutreffenden wirtschaftli-
chen Gesamtbetrachtung, ertffnet aber andererseits bilanzpolitische Spielrau-

me.459

2221 Eigentumstbergang am Ende der Laufzeit

Der vertraglich vereinbarte Ubergang des Eigentums am Ende der Laufzeit des
Leasingvertrages auf den Leasingnehmer ist in der Regel eindeutig zu prufen.
Eine entsprechende Vereinbarung kann entweder im jeweiligen Vertrag oder in
einer Nebenabrede enthalten sein und flihrt damit in jedem Fall zu einem Fi-
nanzierungsleasing.*®® Der entsprechende Vertrag ist damit mit einem Raten-
oder Mietkauf wirtschaftlich gleichzusetzen. Der Leasingnehmer nimmt dabei
eine eigentimerahnliche Stellung ein und tragt bereits zu Beginn des Leasing-

verhaltnisses alle Chancen und Risiken und kann in der Regel den juristischen

7 vgl. IAS 17.10.

%8 \/gl. VATER, H. (2002) S. 2095; FULBIER, R. U./PFERDEHIRT, H. (2005) S. 276; DOLL, R. (2006)
S. 562.

%9 Eine Uberarbeitung des IAS 17 in gegenwértiger Form ist durch das IASB geplant; vgl. FUL-
BIER, R. U./PFERDEHIRT, H. (2005) S. 276.

%0 50 auch VATER, H. (2002) S. 2095; BIEG, H./HOSSFELD, C./KURMAUL, H.W.G. (2006) S. 342.
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Eigentimer (Leasinggeber) von der Einwirkung auf den Leasinggegenstand

dauerhaft ausschliefen.*®!

2.2.2.2 Gunstige Kaufoption

Die Beurteilung, ob eine Leasingvereinbarung eine vorteilhafte Kaufoption
enthalt, ist dagegen nicht ohne Annahmen zu bewaltigen. Eine vorteilhafte
Kaufoption liegt dann vor, wenn der zum Auslbungszeitpunkt zu zahlende Preis
deutlich unter dem beizulegenden Zeitwert zu diesem Zeitpunkt liegt.*®? Da die
Klassifikation zu Beginn des Leasingverhaltnisses vorzunehmen ist, gleicht die
Beurteilung, ob eine gunstige Kaufoption vorliegt oder nicht, einem Akt der Pro-
phetie: Der in der Zukunft liegende beizulegende Zeitwert ist zu bestimmen un-
ter Berucksichtigung der wesentlichen wertbestimmenden Faktoren, wie z.B.

allgemeine Konjunkturlage und technischer Fortschritt.*¢®

Eine weitere unprazise Formulierung im Zusammenhang mit dem Kriterium der
vorteilhaften Kaufoption ist die Abhangigkeit der Klassifikation von der Wahr-
scheinlichkeit der kunftigen Austbung der eingeraumten Kaufoption. Ein konk-
reter Grenzwert, ab wann eine Kaufoption so gunstig ist, dass eine Auslbung
wahrscheinlich ist, wird durch IAS 17 nicht bereitgestellt.*®* In der Literatur wird
vereinzelt eine Unterschreitung des Zeitwertes um zehn Prozent mit einer hin-

reichenden Wahrscheinlichkeit verbunden.*6®

1 vgl. KUMPEL, T./BECKER, M. (2006b) S. 22.
2 vgl. DoLL, R. (2006) S. 564.

83 vigl. VATER, H. (2002) S. 2095. Eine naherungsweise Schatzung durch einen Abschrei-
bungsplan, wie etwa nach den sog. Leasingerlassen des BMF, tragt der tatsachlichen Ent-
wicklung nur bedingt Rechnung und ist allenfalls aus Praktikabilitdtsgriinden zu beflirworten.
Vgl. ALVAREZ, M./WOTSCHOFSKY, S./MIETHIG, M. (2001) S. 937.

%4 vgl. ALVAREZ, M./WOTSCHOFSKY, S./MIETHIG, M. (2001) S. 937.

%5 vgl. DoLL, R. (2006) S. 564; aufgrund des Bemiihens des IASB, konkrete qualitative Vorga-
ben zu vermeiden, erscheint eine solche Grenze im Schrifttum zu postulieren allerdings we-
nig zweckmafig. Der bilanzpolitische Entscheidungsspielraum soll beim Bilanzierenden blei-
ben und im Rahmen des ,professional judgement® zu einer treffenden Bilanzierung fihren.
Vgl. auch ALVAREZ, M./WOTSCHOFSKY, S./MIETHIG, M. (2001) S. 337, die ebenfalls einen defi-
nierten Grenzpreis fordern. Die Formulierung eines Grenzpreises oder eines Abweichungs-
intervalls stellt allerdings nur eine Scheinobjektivierung dar, da das eigentliche faktische
Wabhlrecht in der Bestimmung des kiinftigen beizulegenden Zeitwertes des Vermogenswertes
liegt.
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2.2.2.3 Mietzeit- oder Laufzeittest

Das dritte angefuhrte Beispiel fur einen finance lease wird in der deutschspra-
chigen Literatur meist unter dem Stichwort ,Mietzeittest* behandelt.*®® Auch
diesem Kriterium mangelt es an Prazision hinsichtlich konkreter Abgrenzungs-
malstabe. Die Laufzeit des Leasingverhaltnisses (lease term) umfasst laut IAS
17.4 nicht nur die unkindbare Grundmietzeit, sondern auch weitere Verlange-
rungszeitraume, sofern eine Verlangerungsoption vereinbart ist, die der Lea-
singnehmer voraussichtlich ausiiben wird.*®” Damit besteht auch bei diesem
Kriterium die Unscharfe, die schon bei der Beurteilung einer glinstigen Kaufop-
tion angesprochen wurde, da bei der Beurteilung der Wahrscheinlichkeit der
Ausubung der Option die subjektive Einschatzung der Bilanzierenden entschei-

dend ist. %68

Die wirtschaftliche Nutzungsdauer (useful life) im Sinne des IAS 17 umfasst den
Zeitraum, in dem der betrachtete Vermogenswert voraussichtlich von einem
oder mehreren Nutzern wirtschaftlich eingesetzt werden kann.*®® Auch die
Schatzung dieses Zeitraums er6ffnet dem Bilanzierenden Ermessensspielrau-

me.470

SchlieBlich ist bei der Durchfliihrung des Mietzeittests fraglich, wie der tGberwie-
gende Teil der Nutzungsdauer zu bestimmen ist.*”' Da auch hier keine quanti-

tativen Angaben erfolgen, werden in der Literatur Vorschlage von 50 Prozent

% vgl. DoLL, R. (2006) S. 562; ALVAREZ, M./WOTSCHOFSKY, S./MIETHIG, M. (2001) S. 937; VA-
TER, H. (2002) S. 2095; BIEG, H./HOSSFELD, C./KusMAUL, H.W.G. (2006) S. 342.

*87 Zur unkiindbaren Grundmietzeit vgl. KOMPEL, T./BECKER, M. (2006b) S. 33.
88 \/gl. VATER, H. (2002) S. 2095.

469 Vgl. IAS 17.4; zur Abschatzung der Nutzungsdauer kann sowohl eine zeitliche Komponente
oder eine outputorientierte Komponente herangezogen werden.

9 Vgl. BIEG, H./HOSSFELD, C./KURMAUL, H.W.G. (2006) S. 343; VATER, H. (2002) S. 13. Eine
Orientierung an den Abschreibungstabellen der deutschen Finanzverwaltung ist regelmaRig
nicht zweckmaRig; vgl. DoLL, R. (2006) S. 562.

71 Vgl. FucHs, M. (1996) S.1834; VATER, H. (2002) S. 2095; BIEG, H./HOSSFELD, C./KURMAUL,
H.W.G. (2006) S. 343.
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plus x bis mindestens 90 Prozent vertreten.*’? VVor dem Hintergrund der zwi-
schenbetrieblichen Vergleichbarkeit von Abschlissen sind solche Bandbreiten
nicht winschenswert. Eine ausfuhrliche Erlauterung der getroffenen Annahmen
sollte deshalb in den notes erfolgen, solange keine offizielle Stellungnahme von

Seiten des IASB vorliegt.

2.2.2.4 Barwerttest

Den wohl grofRten Ermessenspielraum bietet jedoch das vierte Kriterium, das in
der Literatur unter dem Begriff ,Barwerttest* behandelt wird.*’® Entspricht der
Barwert der Mindestleasingzahlungen im Wesentlichen (substantially all) dem
beizulegenden Zeitwert des Leasinggegenstandes, so liegt ein Finanzierungs-
leasing vor.*’* Okonomischer Hintergrund des Barwerttests ist der Ubergang
des Investitionsrisikos vom Leasinggeber auf den Leasingnehmer.*”® Eine
Konkretisierung, welchen Anteil der Barwert der Mindestleasingzahlungen im
Verhaltnis zum beizulegenden Zeitwert des Leasinggegenstandes haben sollte,
unterbleibt wiederum. Die Bandbreite der in der Literatur vorgeschlagenen Pro-

zentsatze ist jedoch deutlich geringer als beim Laufzeittest.*"®

Die Mindestleasingzahlungen umfassen flr den Leasingnehmer alle von ihm
oder einer mit ihm verbundenen Partei garantierten Betrdge.*’” Dabei sind auch
Betrage zu berucksichtigen, die der Leasingnehmer nur unter Umstanden zu

entrichten hat, mit Ausnahme von bedingten Mietzahlungen und Aufwendun-

472 Vgl. VATER, H. (2002) S. 2095. Ein Rickgriff auf die steuerlichen Leasingerlasse, die analog

90 Prozent der Nutzungsdauer als wesentlichen Teil definieren, wie vereinzelt in der Literatur
gefordert (vgl. ALVAREZ, M./WOTSCHOFSKY, S./MIETHIG, M. (2001) S. 938), erscheint vor dem
Hintergrund internationaler Vergleichbarkeit nicht zweckmaRig. Ein Ruckgriff auf die Rege-
lungen der US-GAAP, die einen Grenzwert von 75 Prozent vorschreiben, erscheint unter Be-
ricksichtigung der generellen wirtschaftlichen Betrachtungsweise mit dem Normensystem
der IFRS in Einklang zu stehen. Vgl. IAS 8.12; DoLL, R. (2006) S. 563; STROMBERG, F. (2006)
S. 64.

3 Vgl. DoLL, R. (2006) S. 562, BIEG, H./HOSSFELD, C./KURMAUL, H.W.G. (2006) S. 343; VATER,
H. (2002) S. 2096.

474 vgl. IAS 17.10.

% Vgl. ALVAREZ, M./WOTSCHOFSKY, S./MIETHIG, M. (2001) S. 938; VATER, H. (2002) S. 2096.

*7® Eine Orientierung an den US-GAAP kame zum Schiuss, dass eine 90 Prozent Grenze anzu-

nehmen ist (vgl. KUMPEL, T./BECKER, M. (2006b) S. 61). Es werden aber auch Grenzen von

95 Prozent und sogar 99 Prozent gefordert (vgl. ALVAREZ, M./WOTSCHOFSKY, S./MIETHIG, M.

(2001) S. 938).

Vgl. IAS 17.4. Zur Kritik an der konzeptionellen Grundlage des Barwerttests vgl. ALVAREZ,

M./WOTSCHOFSKY, S./MIETHIG, M. (2001) S. 939.

477
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gen, die zunachst zu leisten sind, jedoch wieder erstattet werden.*’® Demnach
sind Sonderzahlungen, Vertragsstrafen und garantierte Restwerte bei der Be-
messung der Mindestleasingzahlungen zu beriicksichtigen.*’® Ebenso einzube-
ziehen ist die, im Rahmen einer Kaufoption, die der Leasingnehmer austben
kann, zu leistende Zahlung, sofern die Ausubung dieser Option hinreichend si-
cher ist.*®° Damit ergibt sich eine gewisse Redundanz zur Klassifikation als Fi-
nanzierungsleasing im Rahmen der Beurteilung der gunstigen Kaufoption, da
ein Finanzierungsleasing bereits dann vorliegt, wenn von der Auslbung der
Kaufoption ausgegangen werden kann. Da die Bewertungsvorschriften des IAS
17 ebenfalls auf die Mindestleasingzahlungen rekurrieren, ist diese Redundanz

wohl billigend in Kauf genommen worden.

Sieht der Leasingvertrag grundsatzlich eine Kaufoption vor und zugleich eine
Kompensationszahlung im Falle der Nichtaustibung der Kaufoption durch den
Leasinggeber, so ist statt dem vereinbarten Basispreis die Hohe der Kompen-
sationszahlung im Rahmen der Mindestleasingzahlungen zu beriicksichtigen. *®’
Bei der Berechnung des Barwertes der Mindestleasingzahlungen ist grundsatz-
lich der Zinssatz heranzuziehen, der dem Leasingverhaltnis zugrunde liegt.*®?
Dieser ist in IAS 17.4 als interner Zinsful®3 des Leasingverhaltnisses definiert,
also als der Zinssatz, bei dem der Barwert der Mindestleasingzahlungen und

eines nicht garantierten Restwertes des Leasinggegenstandes zugunsten des

478 Vgl. IAS 17.4; die Héhe der Mindestleasingzahlungen ist flr Leasinggeber und Leasingneh-
mer unterschiedlich definiert. Im Rahmen dieser Arbeit wird allerdings nur die Bilanzierung
beim Leasingnehmer erlautert, so dass auf die Ausfiihrungen fiir die Regelungen beim Lea-
singgeber verzichtet wird. Die Abbildung beim Leasingnehmer erfolgt nahezu spiegelbildlich.
Konzeptionell ergeben sich fir die Bewertung keine Unterschiede. Zum Begriff der bedingten
Mietzahlungen vgl. KUMPEL, T./BECKER, M. (2006b) S. 43-46. Kritisch zur Nichteinbeziehung
bedingter Zahlungen: ALVAREZ, M./WOTSCHOFSKY, S./MIETHIG, M. (2001) S. 939.

79 vgl. ENGEL-CIRIC, D.F.J. (2006) Rz. 33; VATER, H. (2002) S. 2096.

80 V/gl. IAS 17.4; VATER, H. (2002) S. 2096; ALVAREZ, M./WOTSCHOFSKY, S./MIETHIG, M. (2001)
S. 938. Die bereits beschriebenen Probleme bei der Ermittlung des Wertes der Kaufoption
werden somit in den Barwerttest gleichsam ,importiert”. An dieser Stelle sei darauf hingewie-
sen, dass nicht der ,Optionspreis“ Bestandteil der Leasingraten ist, sondern der in der Option
vereinbarte Basispreis.

81 KUMPEL, T./BECKER, M. (2006b) S. 47.

82 \/gl. IAS 17.36 und IAS 17.4. Dieser Zinssatz wird zwar bei den Vorschriften zur Klassifikati-
on nicht explizit erwahnt, jedoch ist davon auszugehen, dass der fir die Bewertung maf3geb-
liche Zinssatz auch bei der Klassifikation heranzuziehen ist. Vgl. KUMPEL, T./BECKER, M.
(2006b) S. 52.
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Leasinggebers dem beizulegenden Zeitwert und den anfanglichen direkten Kos-

ten des Leasinggebers entsprechen.*®

FUr den Leasingnehmer sind die erforderlichen Grolden zur Bestimmung des
internen ZinsfulRes oftmals nicht oder nur schwer ermittelbar, da eine detaillierte
Aufstellung der Kalkulationsunterlagen vom Leasinggeber in der Regel nicht
offen gelegt wird.*®* IAS 17.20 eréffnet deshalb die Mdglichkeit, den sog.
Grenzfremdkapitalzinssatz bei der Beurteilung des Leasingverhaltnisses heran-
zuziehen, sofern der interne Zinsful’ nicht in praktikabler Weise ermittelt werden

kann.

Zur Ermittlung des Grenzfremdkapitalzinssatzes soll zunachst auf den internen
Zinsfuld eines vergleichbaren Leasingvertrages zurlckgegriffen werden.*® |st
auch ein solcher Zinssatz nicht ermittelbar, weil z.B. kein vergleichbares Lea-
singverhaltnis vorliegt, so ist der Zinssatz zu wahlen, der risiko- und laufzeit-
aquivalent zum Leasinggeschéft ist.*®° Diese alternative Vorgehensweise diirfte
in ihrer praktischen Anwendung haufig auf Probleme stof3en, da eine fiktive

Kreditanfrage bei einem Kreditinstitut erfolgen miisste. ¢’

2.2.25 Spezialleasing

Wird ein Leasinggegenstand auf die speziellen Bedurfnisse des Leasingneh-
mers maflgeschneidert, so dass der Leasinggegenstand ohne wesentliche Ver-
anderungen nur vom Leasingnehmer genutzt werden kann, so handelt es sich
bei dem zugrunde liegenden Leasingverhaltnis um ein Spezialleasing im Sinne
des IAS 17.10(e). Die Einordnung des Spezialleasings als Finanzierungsleasing
beruht auf der Annahme, dass wahrend der Laufzeit der Kapitaleinsatz des
Leasinggebers sowohl erstattet als auch entsprechend vergutet wird, da auf-

83 vgl. auch VATER, H. (2002) S. 2096; BIEG, H./HOSSFELD, C./KURBMAUL, H.W.G. (2006) S. 343.

84 \gl. KOMPEL, T./BECKER, M. (2006b) S. 54; ALVAREZ, M./WOTSCHOFSKY, S./MIETHIG, M. (2001)
S. 938.

B vgl. IAS 17 4.
8 vgl. IAS 17.4; ALVAREZ, M./WOTSCHOFSKY, S./MIETHIG, M. (2001) S. 938.

*7 Eine Orientierung an den durchschnittlichen Zinssatzen fiir langfristige Verbindlichkeiten (vgl.
z. B. VATER, H. (2002) S. 2096) sieht IAS 17 nicht vor. Eine solche Vorgehensweise mag aus
Praktikabilitdtsgriinden sinnvoll erscheinen, ist jedoch nicht mit dem Standard vereinbar.



Konzeption der Immobilienbilanzierung nach IFRS

grund der mangelnden Drittverwendungsfahigkeit keine weiteren Chancen zu

erwarten sind.*®®

Die Zuordnung von Chancen und Risiken zum Leasingnehmer, die beim Spezi-
alleasing angenommen wird, wird jedoch durch die bereits genannten Kriterien
des IAS 17.10 geprift. Demnach kommt dem aufgeflihrten Beispiel des Spezi-
alleasings i.S.d. IAS 17.10(e) lediglich erganzende Bedeutung zu.*®

2.2.3 Weitere Indikatoren fur Finanzierungsleasingverhaltnisse

Neben den genannten Beispielen werden in IAS 17.11 noch ,Indikatoren” ange-
fiihrt,**° die nach Ansicht des IASB zu einer Klassifizierung als Finanzierungs-

leasing fUhren kdnnen:

e der Leasingnehmer Ubernimmt die Verluste, die dem Leasinggeber bei
Auflosung des Leasingvertrags durch den Leasingnehmer entstehen;

e der Leasingnehmer erhalt Gewinne oder Verluste aus Veranderungen

des beizulegenden Restzeitwertes; und

e der Leasingnehmer hat das Recht, das Leasingverhaltnis flur eine zweite
Leasingperiode mit Leasingraten fortzufihren, die weit niedriger als

marktibliche Raten sind.

Inhaltlich geben diese Indikatoren wenig zusatzliche Hilfestellung bei der Klassi-
fikation von Leasingverhaltnissen, wie im Folgenden deutlich wird, da zum Teil
nur die genannten Beispiele konkretisiert werden bzw. anhand des Grundsatzes
der Zuordnung nach dem wirtschaftlichen Eigentum die Klassifikation erfolgen

kénnte. 4%’

2.2.3.1 Vereinbarung zum Verlustausgleich bei vorzeitiger
Kindigung
Der in IAS 17.11(a) angefuhrte Indikator fur das Vorliegen eines Finanzierungs-

leasings ist eine Konkretisierung der Bestimmung der Mindestleasingzahlungen

88 \/gl. ALVAREZ, M./WOTSCHOFSKY, S./MIETHIG, M. (2001) S. 939.

89 Vgl. KUMPEL, T./BECKER, M. (2006b) S. 65.

9 Zur Begriffswahl ,Beispiele” und ,Indikatoren® vgl. VATER, H. (2002) S. 2095.
91 Vgl. KOUMPEL, T./BECKER, M. (2006b) S. 65.
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im Rahmen des Barwerttests.**> Anwendbar ist diese Regelung auch nicht auf
eine aulderordentliche Kundigung wahrend der sog. Grundmietzeit, sondern
lediglich auf Vertragsvereinbarungen, die vorsehen, dass im Falle einer auto-
matischen Verlangerung des Leasingverhaltnisses eine ordentliche Kindigung
das Leasingverhaltnis beendet.*®® Ist die Zahlung des Verlustausgleichs bei
einer ordentlichen Kindigung so hoch, dass mit einer Verlangerung gerechnet
werden kann, so liegt gewissermalden eine erzwungene Vertragsverlangerung
vor.*** Durch den zu zahlenden Verlustausgleich tragt der Leasingnehmer somit
das Investitionsrisiko.*?® Ist die Verlustausgleichszahlung der Héhe nach nicht
geeignet, die Vertragsverlangerung als hinreichend sicher anzunehmen, so be-
schrankt sich die anzunehmende Laufzeit des Leasingvertrages auf die Grund-
mietzeit. Dementsprechend waren die weiteren Voraussetzungen fur das Vor-
liegen eines Finanzierungsleasing zu prufen, da der Verlustausgleich in diesem

Falle allein zu keiner entsprechenden Kilassifikation fiihren wiirde.*%

2.2.3.2 Gewinne oder Verluste bei Restwertschwankungen

Der zweite Indikator, angefuhrt in IAS 17.11(b), stellt auf die Zuordnung von
Gewinnen oder Verlusten ab, die aufgrund von Schwankungen des beizulegen-
den Restwerts des Leasingobjekts entstehen. Mogliche Vertragsgestaltungen,
die zu einer Ubernahme von Gewinnen oder Verlusten fiihren kdnnen, sind z.B.
Restwertgarantien, Kaufoptionen, Andienungsrechte, Mieterdarlehen oder
Mehrerldsbeteiligungen.**” Daneben kénnen sog. First-Loss-Garantien verein-
bart werden oder die Ruckerstattung von Leasingzahlungen im Falle eines rea-

lisierten Verkaufsgewinnes.*®®

92 vgl. ALVAREZ, M./WOTSCHOFSKY, S./MIETHIG, M. (2001) S. 939.
93 vgl. VOGEL, M. (2005) S. 175.

9 Vgl. KUMPEL, T./BECKER, M. (2006b) S. 66. Damit ware das an sich kiindbare Leasingver-
haltnis einem unkindbaren gleichzusetzen; vgl. BIEG, H./HOSSFELD, C./KUurRMAUL, H.W.G.
(2006) S. 343.

9 \gl. KUMPEL, T./BECKER, M. (2006b) S. 66.

% vgl. KUMPEL, T./BECKER, M. (2006b) S. 66. Fallgestaltungen, die eine Klassifikation als Fi-
nanzierungsleasing aufgrund dieses Indikators erfordern, sind allerdings in der Leasingpraxis
eher selten anzutreffen; vgl. VOGEL, M. (2005) S. 175.

*7 vgl. VOGEL, M. (2005) S. 175.
98 \/gl. KUMPEL, T./BECKER, M. (2006b) S. 68.
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Die Formulierung ,Gewinne oder Verluste“ kann in diesem Zusammenhang je-
doch missverstandlich interpretiert werden. Die Grundlage fur die Klassifizie-
rung besagt, dass ein Leasinggegenstand nach IAS 17 demjenigen bilanziell
zuzurechnen ist, der die Chancen und Risiken aus dem Leasinggegenstand
tragt.**® Demnach kann das in 1AS 17.11(b) formulierte ,oder nur als ein ,und"
verstanden werden, da zur Ubernahme von Chancen und Risiken sowohl die
Partizipation an Gewinnen als auch Verlusten gehért.>® Dieser Auffassung fol-
gend, entfaltet dieser Indikator nur deklaratorische Wirkung, da durch die Uber-
nahme der Restwertschwankungen die Chancen und Risiken auf den Leasing-
nehmer (ibergehen und eindeutig ein Finanzierungsleasing vorliegt.*®' Die zu-
satzliche Aufnahme dieses Indikators kann auch nur begrenzt dazu dienen, die
konzeptionellen Schwachen des Barwerttests zu umgehen, da ein fur Finanzie-
rungsleasing sprechender Barwerttest in der Regel auch zu einer Bilanzierung
beim Leasingnehmer fuhren wird, auch wenn keine Gewinne oder Verluste aus

Restwertschwankungen ibernommen wurden.>%?

2.2.3.3 Gunstige Verlangerungsoption

Hat der Leasingnehmer die Moglichkeit, im Anschluss an die Grundmietzeit das
Leasingverhaltnis zu Leasingraten fortzufiihren, die wesentlich niedriger sind
als die marktubliche Miete, so liegt ein Indikator fur ein Finanzierungsleasing
vor.>® Dieser Indikator stellt eine Redundanz zum Laufzeittest dar, da im Falle
einer gunstigen Verlangerungsoption, die voraussichtlich ausgeubt wird, der
lease term i.S.d. IAS 17.4 auch den Verlangerungszeitraum umfasst. Eine zu-

satzliche Beurteilungshilfe stellt dieser Indikator somit nicht dar.*%*

99 vgl. IAS 17.7.

%0 |m Ergebnis gleich BIEG, H./HOSSFELD, C./KURMAUL, H.W.G. (2006)S. 345; ALVAREZ,
M./WOTSCHOFSKY, S./MIETHIG, M. (2001) S. 940; a. A. KUMPEL, T./BECKER, M. (2006b) S. 68;
VOGEL, M. (2005) S. 176.

T \/gl. ALVAREZ, M./WOTSCHOFSKY, S./MIETHIG, M. (2001) S. 940.
%02 A A.. KUMPEL, T./BECKER, M. (2006b) S. 72.

%% vgl. IAS 17.11(c).

%% \/gl. ALVAREZ, M./WOTSCHOFSKY, S./MIETHIG, M. (2001) S. 940.



Nutzenspezifische Differenzierung fur die Bilanzierung von Immobilien nach IFRS

2.2.4 Sonderregelungen zum Immobilienleasing nach IFRS

Grundsatzlich werden Leasingverhaltnisse Uber Grundsticke und Gebaude
nach den selben Kriterien klassifiziert wie Leasingverhaltnisse Uber andere
Vermdgenswerte.’® Allerdings sind aufgrund der unbegrenzten Nutzungsdauer
von Grundstiicken bestimmte Besonderheiten zu beachten, um den Ubergang

von Chancen und Risiken sachgerecht beurteilen zu kénnen.>%

Unbebaute Grundstlicke bergen grundsatzlich das Potenzial in sich, Uber einen
unbegrenzten Zeitraum dkonomischen Nutzen zu stiften.*®” Da die Laufzeit von
Leasingvertragen allerdings einen endlichen Zeitraum umfasst, verbleibt der
(iberwiegende Teil des Nutzenpotenzials beim Leasingeber.>*® Dies fiihrt ent-
sprechend der Grundregel des IAS 17 dazu, dass Leasingvertrage uber unbe-
baute Grundstlicke in der Regel nicht als Finanzierungsleasing zu klassifizieren

sind und damit in Einklang mit IAS 17.8 als Operating-Leasing gelten.>®

Aufgrund der Grundregel des IAS 17.8 ist der Ubergang der mit dem Eigentum
verbundenen wesentlichen Risiken und Chancen ausschlaggebendes Kriterium
fur die Klassifikation von Leasingverhaltnissen. Dies fuhrt im Fall unbebauter
Grundstucke dazu, dass selbst dann ein operating lease vorliegt, wenn der
Barwerttest im Sinne des IAS 17.11(d) auf ein vorliegendes Finanzierungslea-

sing hindeutet.”™

Liegt hingegen ein vertraglich vereinbarter Eigentumstibergang am Ende der
Laufzeit des Leasingvertrages vor®'" oder eine giinstige Kaufoption, die hinrei-
chend sicher ausgetibt wird,”'? so ist zu priifen, ob die Kriterien fir den Uber-
gang des wirtschaftlichen Eigentums i.S.d. IAS 17 erfullt sind und somit doch

ein Finanzierungsleasing vorliegt.*"

%5 vgl. IAS 17.14.

%% \/gl. KUMPEL, T./BECKER, M. (2006b) S. 81.

%7 vgl. auch Abschnitt CI13.2

%8 v/gl. IAS 17.14.

9 vgl. IAS 17.14.

*1% S0 auch KUMPEL, T./BECKER, M. (2006b) S. 81.
T vgl. IAS 17.11(a).

12 vgl. IAS 17.11(b).

%13 vgl. auch KUMPEL, T./BECKER, M. (2006b) S. 82.
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Bei gemischten Leasingvertragen Uber Grundsticke und Gebaude ist grund-
satzlich eine Aufspaltung des Leasingvertrages in die Komponenten Grund-
stiick und Gebaude sowie eine getrennte Beurteilung notwendig.*'* Allerdings
ist diese Aufteilung nur dann notwendig, sofern das Leasingverhaltnis keinen
vertraglich vereinbarten Eigentumsibergang am Ende der Laufzeit vorsieht
oder eine giinstige Kaufoption enthalt, die hinreichend sicher ausgeiibt wird.>"
In diesen beiden Fallen wird der gesamte Leasingvertrag als Finanzierungslea-

sing behandelt.*'®

Die Aufteilung des Leasingvertrages in fiktive Teilvertrage tber Grundstick und
Gebaude ist notwendig, wenn der Ubergang des rechtlichen Eigentums auf den
Leasingnehmer am Ende der Laufzeit des Leasingvertrages nicht hinreichend
sicher prognostiziert werden kann.®'" Dabei wird die Grundstiickskomponente
in der Regel als Operating-Leasing klassifiziert, wahrend fur die Gebaudekom-

ponente die Klassifikation nach den allgemeinen Regeln stattfindet.®'®

Die Aufteilung der zu leistenden Mindestleasingzahlungen bei einer notwendi-
gen Aufspaltung eines gemischten Leasingvertrages erfolgt dabei im Verhaltnis
der beizulegenden Zeitwerte der Leistungen fir Mietrechte an Grundstick und
Gebaude."® Das IASB begriindet diese ungewdhnliche Allokation der Mindest-
leasingzahlungen mit der unbegrenzten Nutzungsdauer von Grundstucken. Der
Leasinggeber fordert nach Ansicht des IASB fur ein Grundstiick nur den geplan-
ten ,return on initial investment®, wohingegen die Leasingzahlungen fur das

Gebaude auch den Wertverzehr wihrend des Leasingzeitraumes enthalten.®?°

14 vgl. IAS 17.15.
%% Auch hier tritt der Zuordnung anhand des wirtschaftlichen Eigentums deutlich zu Tage.
%18 vgl. KUMPEL, T./BECKER, M. (2006b) S. 83.

17 vgl. IAS 17.15; KUMPEL, T./BECKER, M. (2006b) S. 83; BEINE, F./NARDMANN, H. (2005) S. 694;
DoLL, R. (2006) S. 566.

18 vgl. IAS 17.15; KUMPEL, T./BECKER, M. (2006b) S. 83.
1% vgl. IAS 17.16.

520 Vgl. IAS 17 BC10. Hierbei sollte allerdings Giberdacht werden, ob die unbegrenzte Nutzungs-
dauer des Grundstlicks sich nicht bereits im Grundstiickspreis widerspiegelt, so dass die Be-
ricksichtigung dieses Umstandes auch bei einer Allokation auf Basis der beizulegenden
Zeitwerte der Leasingvertragskomponenten ausreichend ware.
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Diese Allokationsregel stellt den Leasingnehmer bei der Beschaffung der rele-
vanten Informationen vor groRe Herausforderungen.®?' Aufgrund der mehrfach
angesprochenen Heterogenitat des Immobilienmarktes ist ein Drittvergleich mit
Leasingvertragen, die nur ein Grundstiick zum Gegenstand haben, in der Regel
schwer zu flhren. Alternativ werden im Schrifttum die Verwendung eines orts-
angemessenen Erbauzinses (in Anlehnung an die US-GAAP) oder des Grenz-
kapitalzinssatzes des Leasingebers zur Berechnung der Mindestleasingzahlun-
gen des Grundstiicks vorgeschlagen.’?? Ob bei Anwendung dieser Verfahren
jedoch noch von einer verlasslichen Aufteilung der Mindestleasingzahlung ge-

sprochen werden kann, wie in IAS 17.16 gefordert, scheint fraglich.

Ist eine verlassliche Aufteilung der Mindestleasingzahlungen nicht maoglich, so
ist das gesamte Leasingverhaltnis als Finanzierungsleasing zu behandeln, au-
Rer, beide Komponenten stellen zweifelsfrei ein Operating-Leasing dar.’?® Da-
bei richtet sich die Bilanzierung des Leasingverhaltnisses nach der Klassifizie-
rung des Gebaudes, da der Teilvertrag uber das Grundstick aufgrund des feh-

lenden Eigentumsiibergangs als Operating-Leasing zu klassifizieren ist.>**

Eine Aufspaltung des Leasingvertrages kann auch dann unterbleiben, wenn der
fur den Grundstlcksbestandteil gem. IAS 17.20 anzusetzende Anteil im Ver-
haltnis zu dem fiir den Geb&udeanteil anzusetzenden Wert unwesentlich ist.*®
Neben der erneut fehlenden Definition fur die Wesentlichkeit von Betragen in
diesem Zusammenhang erschwert diese Regelung die Anwendung, da vor der
Beurteilung der Leasingvertrag in die Komponenten aufzuteilen ist und eine Zu-
gangsbewertung beider Komponenten zu erfolgen hat. Eine tatsachliche Ver-

einfachungsregel liegt mit dieser Vorschrift zumindest beim Ansatz nicht vor.

%21 Vgl. KUMPEL, T./BECKER, M. (2006b) S. 86.

%22 \/gl. ADLER, H./DURING, W./SCHMALTZ, K. (2003) Rz. 112; KUMPEL, T./BECKER, M. (2006b) S.
86-87.

23 \/gl. IAS17.16; IAS 17 BCS.
%24 \Vgl. KUMPEL, T./BECKER, M. (2006b) S. 88.
25 \/gl. IAS 17.17.
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Des Weiteren ist eine Aufspaltung dann nicht erforderlich, wenn die betrachtete
Immobilie als Finanzinvestition gehalten werden soll und gem. IAS 40 nach dem

fair value model bilanziert wird. %%

2.3 Als Finanzanlagen gehaltenen Immobilien nach IAS 40

2.3.1 Definition von als Finanzanlagen gehaltenen Immobilien

nach und Anwendungsbereich von IAS 40

Als Finanzanlagen gehaltene Immobilien (investment properties) werden im
Regelungskontext der IFRS Immobilien bezeichnet, die gehalten werden, um
Mieteinnahmen oder Wertsteigerungen oder beides zu erzielen.’?’ |AS 40.5
enthalt neben dieser Definition auch noch eine Negativabgrenzung und stellt
klar, dass Immobilien, die zur Herstellung oder Lieferung von Gutern bzw. Er-

bringung von Dienstleistungen oder Verwaltungszwecke®®

gehalten werden
ebenso keine investment properties darstellen wie Immobilien, die im Rahmen

der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit verkauft werden.

Sowohl fir die Positiv- als auch fur die Negativabgrenzung liefert IAS 40 Bei-
spiele, welche Arten von Immobilien unter die jeweilige Definition fallen. So gel-
ten gem. IAS 40.8 insbesondere folgende Immobilien als investment proper-
ty:530

e Grundstlucke, die langfristig fur Wertzuwachse gehalten werden, anstatt
fur einen kurzfristigen Verkauf im Rahmen der gewohnlichen Geschafts-
tatigkeit.

e Grundstlicke, die fur eine gegenwartig unbestimmte kunftige Nutzung

gehalten werden.

e Ein Gebaude im Besitz des Unternehmens (oder im Rahmen eines Fi-
nanzierungsleasings vom Unternehmen gehalten), das im Rahmen eines

oder mehrerer operating leases vermietet wird.

%8 vgl. IAS 17.18.

%27 ygl. IAS 40.5.

%28 Solche Immobilien fallen in den Anwendungsbereich des IAS 16; vgl Abschnitt DI2.1.
%2 Diese Immobilien werden nach den Vorschriften des IAS 2 bilanziert.

%0 v/gl. IAS 40.8; BECK, M. (2004a) S. 498-499.
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e Ein leer stehendes Gebaude, das vom Leasingnehmer zum Zwecke der
Vermietung im Rahmen eines oder mehrerer operating leases gehalten

wird.

Der letzte Punkt dieser beispielhaften Aufstellung weist auf eine Besonderheit
des IAS 40 hin: Eine im Rahmen eines operating lease gehaltene Immobilie

darf unter bestimmten Voraussetzungen®®'

angesetzt werden. Begrundet wird
diese Vorgehensweise damit, dass in einigen Landern®** Immobilienleasing
aufgrund der gesetzlichen Rahmenbedingungen ausschlie3lich im Rahmen ei-
nes operating lease gehalten werden konnen, wobei ein solches Leasingver-
haltnis einem Kauf sehr ahnlich sei.>*® Diese Regelung ermdglicht aber auch
den Ansatz von Immobilien aufgrund zeitlich befristeter Nutzungsiberlassungen
an Grundsticken wie z.B. Erbbaurechten, deren rechtliches Eigentum stets

beim Leasinggeber verbleibt.>**

Nicht anzuwenden ist IAS 40 auf die Bilanzierung biologischer Vermdgenswerte
im Zusammenhang mit landwirtschaftlicher Tatigkeit und auf die Bilanzierung

von Abbau- und Schiirfrechten sowie Bodenschatzen.*®

Die Definition von investment properties nach IAS 40 stellt auf die Nutzungsab-
sicht bzw. tatsachliche Nutzung der Immobilie im Unternehmen ab.>* Die ange-
fuhrten Beispiele verdeutlichen, dass investment property Spekulations- bzw.
Renditeobjekte darstellen, die jederzeit veraulRert werden kdnnten, ohne den
betrieblichen Leistungserstellungsprozess zu beeintrachtigen.®®” Die Abgren-
zung zu Immobilien, die nicht in den Regelungsinhalt von IAS 40 fallen, wird im

Anschluss an die Ausfiinrungen zum grundsétzlichen Ansatz erlautert.>*

%% Voraussetzung fiir den Ansatz ist die Folgebewertung der investment property zum fair va-

lue. Konzeptionell ist diese Verquickung von Ansatz und Bewertung erneut fragwirdig und
wohl eher pragmatischer Natur.

%32 \/gl. ZULcH, H. (2003) S. 48.
%3 \/gl. IAS 40 BCA4.

5% Vgl. BAUMUNK, H. (2005) S. 72. Zur Bilanzierung von Erbbaurechten im Allgemeinen vgl.
Abschnitt DI2.7.

%5 vgl. IAS 40.4.

%% \/gl. ZULCH, H. (2003) S. 46; BOCKEM, H./SCHUHRBOHM, A. (2003) S. 336; DOHRN, M. (2004)
S. 168.

%7 \gl. ZULcH, H. (2003) S. 51.
%% \/gl. Abschnitt DI2.3.3
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2.3.2 Ansatz von investment property nach IAS 40

Die Kriterien fur den Ansatz von investment properties in der Bilanz sind den
Ansatzkriterien des IAS 16 nahezu identisch. So nennt auch IAS 40.16 zwei
Kriterien fur den Ansatz von investment properties: Der Zufluss des 6konomi-
schen Nutzens an das bilanzierende Unternehmen muss wahrscheinlich sein
und die Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten muissen verlasslich ermittelt

werden konnen.>*®

Eine Konkretisierung der Hohe der Wahrscheinlichkeit sucht der Anwender in
IAS 40 ebenso vergeblich wie in IAS 16. So werden auch im Schrifttum zu IAS
40 Werte von 50 Prozent bis 80 Prozent gefordert.>*® Aufgrund der Subjektivitat
der Ermittlung von singularen Wahrscheinlichkeiten, wird auch beim Ansatz von
Immobilien nach IAS 40 eine ermessensbehaftete Beurteilung des Bilanzieren-
den in Zusammenarbeit mit den Wirtschaftsprufer im Zweifel Uber den Ansatz

entscheiden missen.>*'

Enger als nach IAS 16 ist die Natur des 6konomischen Nutzens, der mit dem
investment property verbunden ist. Aufgrund der Eigenart von investment pro-
perties kann dieser nur aus Miet- oder Pachtertragen bzw. einer Wertsteigerung

der Immobilie resultieren.>*?

2.3.3 Abgrenzung von investment properties zu anderen Immo-
bilien

IAS 40.9 liefert Beispiele fiur Immobilien, die die Definition®*® von investment

properties nicht erfullen:

e Immobilien, die zum Verkauf im Rahmen der gewdhnlichen Geschaftsta-

tigkeit oder des Erstellung- oder Entwicklungsprozesses fur einen sol-

%% Auch bei den Ansatzkriterien des IAS 40 ist keine Rekursion zur Definition von Vermdgens-
werten im framework notwendig. Vielmehr deckt IAS 40.16 sowohl die abstrakte als auch die
konkrete Bilanzierungsfahigkeit ab.

0 vgl. ZoLcH, H. (2003) S. 85.
1 vgl. Abschnitt DI2.1.2.
2 V/gl. ZULCH, H. (2003) S. 84.
3 \gl. Abschnitt DI2.3.1.
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chen Verkauf bestimmt sind, z.B. Immobilien, die ausschliel3lich zum

Zwecke der WeiterverauRerung in naher Zukunft erworben wurden.>*
e Fr Dritte erstellte oder entwickelte Immobilien.>*°

e Vom Eigentumer selbst genutzte Immobilien einschliellich solcher, die
erst kinftig vom Eigentimer selbst genutzt werden, von Arbeithehmern
des Eigentimers genutzte Immobilien einschliel3lich eigengenutzter Im-

mobilien, die zur WeiterverauRerung bestimmt sind.>*

¢ Immobilien, die fir die kiinftige Nutzung als Finanzinvestition erstellt oder

entwickelt werden, bis zum Abschluss der Herstellung.**’

¢ |Immobilien, die im Rahmen eines Finanzierungsleasings an Dritte Uber-

lassen wurden.

Wie die Beispiele verdeutlichen, werden Immobilien immer dann nicht als in-
vestment properties klassifiziert, wenn diese entweder selbst genutzt werden,
zur VerauRerung an Dritte im Rahmen der gewohnlichen Geschaftstatigkeit er-
worben wurden oder sich in ihrer Herstellungsphase befinden.**® Erschwert
wird die Klassifizierung, wenn die Immobilie nicht einheitlich genutzt wird oder
Nutzern der Immobilie neben der Vermietung weitere Dienstleistungen angebo-
ten werden.>*® Im Folgenden werden die Abgrenzungskriterien fiir in der Ent-
wicklungs- oder Herstellungsphase befindliche und gemischt genutzte Immobi-
lien naher erlautert, sowie die Klassifikation von Immobilien auf deren Grundla-
ge neben der Vermietung weitere Leistungen fur das Unternehmen erbracht

werden.

4 Vgl. Abschnitt DI2.4.

% Vgl. Abschnitt DI2.4.

%8 \/gl. Abschnitt DI2.1.

7 \gl. Abschnitt DI12.3.3.1

8 \/gl. ZULcH, H. (2003) S. 61.

%9 Vgl. ENGEL- CIRIC, D. (2006) Rz. 8.
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2.3.3.1 Immobilien in der Entwicklungs- oder Herstellungs-
phase

In IAS 40 werden die Begriffe Herstellung und Entwicklung (construction und
development) genannt, ohne definiert zu werden.*®® Im einschlagigen Schrift-
tum zur Immobilienprojektentwicklung ist der Begriff ,Entwicklung® nicht einheit-
lich belegt.>*' Eine Differenzierung der Entwicklungs- und Herstellungsphase®*2
ist allerdings fur Zwecke der externen Rechnungslegung nach IFRS auch nicht
erforderlich, da erst nach Abschluss der Herstellungsphase bilanzielle Folgen
auftreten.®®® Zu welchem Zeitpunkt die Herstellungsphase abgeschlossen ist, ist
u.U. nicht eindeutig feststellbar. Hier vertraut das IASB auf die Beurteilung
durch das Management, das entscheidet, ab wann der Herstellungsprozess

abgeschlossen ist und der Beginn der betrieblichen Nutzung erfolgt.>>*

Die Bilanzierung der Immobilie in der Herstellungsphase ist von der spateren
beabsichtigten Nutzung abhangig. Dabei sind drei Nutzungsalternativen nach
der Herstellungsphase denkbar: Die Verauf3erung der Immobilie, die Eigennut-

zung der Immobilie sowie die Nutzung der Immobilie als Finanzanlage. Die fol-

550 Vgl. IAS 40.9; ZULcH, H. (2003) S. 63. Die Verwendung der Definition von ,development” aus
IAS 38.8 erscheint im Zusammenhang mit Immobilien nicht sachgerecht. Vgl. Fn. 554.

%1 Vgl. SCHAFERS, W. (1996) S. 151.

%2 \/gl. z. B. ZULCH, H. (2003) S. 63. Der Begriff Projektentwicklung wird im Weiteren und im
engeren Sinne verwendet. Der Wortlaut des IAS 40.9 ist auf die Projektentwicklung im enge-
ren Sinne zu beziehen, die im Wesentlichen vom Projektanstol3 bis zum Planungsauftrag
reicht. Projektentwicklung im weiteren Sinne hingegen umfasst den gesamten Lebenszyklus
der Immobilie und damit die Projektentwicklung i. e. S., das Projektmanagement und das Fa-
cility Management. Vgl. DIEDERICHS, C.J. (2005) S. 5-6; ALDA, W./HIRSCHNER, J. (2005) S. 5-
6. Zum Lebenszyklus von Immobilien vgl. exemplarisch PELZETER, A. (2006) S. 38ff.

553 Aufgrund erneuter begrifflicher Ungenauigkeiten kénnte sich doch die Frage nach einer Dif-
ferenzierung von Entwicklung und Herstellung stellen. Der Wortlaut von IAS 40.9 d) ,....IAS
16 applies to such property until construction or development is complete...“ wirde ein Wahl-
recht erdffnen, dass die Bilanzierung von unfertigen Immobilien nach IAS 40 entweder nach
der Entwicklungsphase oder nach der Herstellungsphase erméglichte. Folgt man den Aus-
fihrungen allerdings weiter, ist festzustellen, dass die Begriffe ,construction® und ,develop-
ment“ in IAS 40 offensichtlich synonym verwendet werden, da IAS 40.22 von einem Zeitpunkt
fir den Beginn der Bilanzierung nach IAS 40 spricht; ,...Until that date, an entity applies IAS
16...“. Konnte sich das IASB dazu entschliel3en, den Begriff ,development® in diesem Zu-
sammenhang zu streichen und stattdessen nur auf den Abschluss der Herstellungsphase
Bezug nehmen, waren die Ausfuhrungen weit eindeutiger. Im Folgenden wird deshalb in die-
sem Zusammenhang der Begriff ,Herstellungsphase“ verwendet.

%% v/gl. IAS 40.56 i. V. m. IAS 16.55. Vgl. auch S. 2077ff. zu weiteren Anwendungsfeldern des
auch hier deutlichen management approach.
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gende Abbildung verdeutlicht die sich ergebenden Auswirkungen der beabsich-

tigten spateren Verwendung auf die anzuwendenden Standards:

Immobilien in der
Entwicklungs-oder
Herstellungsphase

Herstellung der
Immobilie durch das
Unternehmen fiir
eigene Zwecke

Herstellung der
Immobilie fiir ein
drittes Unternehmen

Spatere VerduRerung

Spatere Eigennutzung

Spatere Nutzung als
Finanzanlage

Fertigungsauftrage in
Bearbeitung:
Bilanzierung nach IAS
11

Herstellung oder Entwicklung

Unfertige . Unfertige investment
. Sachanlagen im Bau: )
Erzeugnisse: S properties:
. ) . Bilanzierung nach IAS . ) -
Bilanzierung gemafR 16 Bilanzierung gemaR
1AS 2 I1AS 16

Bilanzierung bei
drittem
Unternehmen, je
nach Verwendung

Bilanzierung gemaR
IAS 16

Bilanzierung gemaR

IAS 2 Bilanzierung gemaR |

IAS 40

Abbildung 4: Behandlung von Immobilien in der Entwicklungs- oder Herstellungspha-

Se555

2.3.3.2

Immobilien, die gemischt genutzt werden, sind grundsatzlich entsprechend ihrer

Gemischt genutzte Immobilien

unterschiedlichen Nutzung aufzuteilen.®®® Allerdings kann diese Aufteilung fiir
bilanzielle Zwecke nur erfolgen, sofern die einzelnen Teilbereiche der Immobi-
lien gesondert verkauft oder im Rahmen eines Finanzierungsleasings vermietet
werden kénnten.*®” Hintergrund dieser geforderten EinzelverduRerbarkeit ist

wohl die Annahme, dass Wertsteigerungen der im Bestand gehaltenen Immobi-

*% In Anlehnung an ZULCH, H. (2003) S. 67.

%% v/gl. BECK, M. (2004a) S. 498; BOCKEM, H./SCHURBOHM, A. (2002) S. 40; EPSTEIN, B.J./MIRZA
A.A. (2006) S. 352.

7 vgl. IAS 40.10.



Konzeption der Immobilienbilanzierung nach IFRS

lien nur dann realisierbar sind, sofern der betreffende Teil veraulRert werden
kann, ohne die betriebliche Tatigkeit durch den Verkauf der gesamten Immobilie
einzuschranken und die Realisierbarkeit Voraussetzung fur den Charakter der
Immobilie als Finanzanlage ist.>®® Ob die EinzelverduRerbarkeit dabei zum
Zeitpunkt der Bilanzierung bereits gegeben ist (z.B. durch entsprechenden Ein-
trag ins Grundbuch) oder nur theoretisch moglich ist, weil etwa formaljuristische
Voraussetzungen wie eine Flurteilung noch nicht vorliegen, kann dabei auf-
grund des Grundsatzes ,substance over form“ fur die Bilanzierung nicht von

Belang sein.>*®

Ist eine Parzellierung der Immobilie und damit ein Verkauf nicht mdglich, so
kann die betroffene Immobilie nur dann als investment property klassifiziert
werden, wenn der eigengenutzte Anteil unbedeutend ist.°®® Auch in diesem Zu-
sammenhang sucht der Anwender vergeblich nach einer Definition eines unbe-
deutenden Anteils der Eigennutzung. Das IASB flhrt dazu aus, dass die Unter-
scheidung von investment properties zu anderen Immobilien auf Basis von
Prinzipien sachdienlicher sei als auf Basis zufillig gewahlter Grenzwerte.*®' Da
die Ausfuihrungen des Standards offenbar die Ableitung genereller Prinzipien
zur Abgrenzung vermissen lassen, werden durch die einschlagige Literatur
Grenzwerte vorgeschlagen. Die Bandbreite des durch das Schrifttum als un-

schadlich betrachteten Anteils reicht von fiinf Prozent bis 20 Prozent.%%?

Die Entscheidung, ob eine gemischt genutzte Immobilie als investment property
zu bilanzieren ist oder als Anlagevermdgen i.S.d. IAS 16 klassifiziert wird, muss
an der anteiligen Nutzung des Gebaudes ausgerichtet werden. Dies erscheint
nur auf den ersten Blick sachgerecht. Entscheidendes Abgrenzungsmerkmal fur

eine gemischt genutzte Immobilie ist die jederzeit mogliche VeraulRerbarkeit,

%8 \/gl. ENGEL- CIRIC, D. (2006) Rz. 13; BOCKEM, H./SCHURBOHM, A. (2002) S.40.

%9 |m Ergebnis gleich: BOCKEM, H./SCHUHRBOHM, A. (2003) S. 338; ENGEL- CIRIC, D. (2006) Rz.
15.

%60 Vgl. I1AS 40.10. Bei dieser zweiten Stufe des Tests zur Klassifikation gemischt genutzter
Immobilien (erste Stufe: Einzelverauflerbarkeit) wird nicht mehr auf das Kriterium der Ver-
mietbarkeit im Rahmen eines Finanzierungsleasings eingegangen. Jedoch ist anzunehmen,
dass die zweite Stufe trotz anders lautender Formulierung im Standard auch dann nicht an-
zuwenden ist, wenn eine solche Vermietung méglich ist.

%7 vgl. IAS 40 BC38.
%2 \/gl. ZOLCH, H. (2003) S. 76-77; ENGEL- CIRIC, D. (2006) Rz. 12.
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ohne den gewohnlichen Geschaftsbetrieb zu beeintrachtigten. Somit ist der An-
teil der internen Nutzung vor dem Hintergrund der jederzeitigen VerauRerbarkeit
zu beurteilen. Dabei kann die anteilige Nutzung auf Ebene der jeweiligen Im-
mobilie nur als ein Anhaltspunkt dienen. Fur die Gesamtbeurteilung muss aber,
wie auch in IAS 17 {blich, auf die tatsachlichen Verhaltnisse in Ubereinstim-

mung mit dem Grundsatz ,substance over form“ eingegangen werden.

2.3.3.3 Angebot zusétzlicher Dienstleistungen neben der
Vermietung

Werden neben der Vermietungstatigkeit weitere Dienstleistungen angeboten,*®
so ist auch hier der Anteil der Dienstleistungen im Verhaltnis zur gesamten
Mietvereinbarung fiir die Klassifikation der Immobilie entscheidend.®®* Gem.
IAS 40.11 ist eine Klassifikation als investment property nur dann maoglich,
wenn die zusatzlich angebotenen Leistungen flr die Mietvereinbarung ansons-
ten unbedeutend sind. Zur Beurteilung, welchen Anteil zusatzlich angebotene
Dienstleistungen am Gesamtvolumen des kombinierten Miet- und Dienstleis-
tungsgeschaftes haben, ist nicht auf die anteilig genutzten Flachen, sondern auf
die Ertragsvolumina der jeweiligen Bestandteile abzustellen.°®® Die Angabe
konkreter Grenzwerte fur die Beurteilung der Wesentlichkeit unterbleibt durch
das IASB erneut. Auch in diesem Zusammenhang versucht das Schrifttum zu
konkretisieren. Die Vorschlage flir Grenzwerte, die einer Klassifikation als in-
vestment property nicht entgegenstehen, reichen von funf Prozent bis 15 Pro-
zent des Gesamtertrages aus der Immobilie.*®® Der Versuch der Konkretisie-
rung durch die Kommentierung der Standards in der Literatur ist allerdings

durch den Standardsetzer offensichtlich nicht gewollt.>®

Dass die Bestimmung der Wesentlichkeit bzw. Unwesentlichkeit der erbrachten

Nebenleistungen Probleme bereiten kann, ist dem IASB bewusst.’®® Am Bei-

%3 Solche Dienstleistungen konnen z. B. Sicherheits-, Reinigungs- oder Verwaltungsdienstlei-
tungen sein. Vgl. BOCKEM, H./SCHURBOHM, A. (2002) S. 41.

%% vgl. IAS 40.11.

%5 \/gl. BOCKEM, H./SCHURBOHM, A. (2002) S. 41.

%6 \/gl. z. B. BOCKEM, H./SCHURBOHM, A. (2002) S. 41; ZULCH, H. (2003) S. 78.
%7 \gl. JUNG, H. (2006) S. 196; IAS 40 BC39.

%8 \/gl. IAS 40.13.
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spiel eines Hotels verdeutlicht der Standard die Schwierigkeiten bei der Be-
stimmung: Wird die Hotelanlage vom Eigentumer selbst betrieben, so stellt der
erbrachte Service einen wesentlichen Teil dar. Dementsprechend ist die Hotel-
anlage nicht nach IAS 40 sondern nach IAS 16 zu bilanzieren.*®® Wird die Ge-
schaftsfuhrung der Hotelanlage dagegen vom Eigentimer an einen Dritten
ubertragen, ist hinsichtlich der Ausgestaltung der GeschaftsfUhrungsuberlas-
sung vor allem bezlglich eines vereinbarten Miet- bzw. Pachtzinses zu diffe-
renzieren. Tragt der Eigentimer weiterhin die wesentlichen Chancen und Risi-
ken aus den Zahlungsmittelzuflissen, weil z.B. eine umsatzabhangige Vergu-
tung vereinbart wurde, so stimmt sein Risikoprofil eher mit dem des Hotelge-
werbes (iberein als mit dem der Immobilienwirtschaft.’”® In diesem Falle erfolgt
die Bilanzierung der Hotelanlage nach IAS 16. Sieht ein Pachtvertrag jedoch
eine ortsiibliche Miete als Vergiitung fiir die Uberlassung des Hotels vor, so
entspricht dies einer Fixvergitung und die Hotelanlage fallt in den Anwen-
dungsbereich des IAS 40. *"

Aufgrund der Ermessensspielraume, die IAS 40 bei der Abgrenzung von in-
vestment properties zu anderen Immobilien erdffnet, sind durch das bilanzie-
rende Unternehmen Abgrenzungskriterien zu entwickeln, die auch im Anhang
zu verdffentlichen sind.*”? Diese Kriterien sind gem. IAS 40.14 in Ubereinstim-
mung mit den in IAS 40 enthaltenen Definitionen festzulegen. Dies kann nur
bedeuten, dass durch die Unternehmensleitung die Entscheidung, ob die Nut-
zung als Kapitalanlage im engeren Sinne oder die Nutzung im Rahmen der be-
trieblichen Leistungserstellung der Immobilie Uberwiegt, zu dokumentieren

ist.>"
2.3.4 Investment properties im Konzernabschluss

Werden Immobilien innerhalb eines Konzernverbundes vermietet oder verpach-

tet, so ist die Klassifikation der Immobilien flr die Zwecke der externen Unter-

%9 vgl. IAS 40.12.
%79 /gl. GRAUMANN, M. (2004a) S. 132.
"1 Vgl. ENGEL- CIRIC, D. (2006) Rz. 9.
72 y/gl. IAS 40.14.
%73 \/gl. GRAUMANN, M. (2004a) S. 132.
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nehmensrechnung unter Beachtung der Einheitstheorie vorzunehmen.*”* Eine
im Einzelabschluss als investment property klassifizierte Immobilie muss im
Konzernabschluss aus Sicht des gesamten Konzerns neu beurteilt werden.®”
Vermietet ein Unternehmen des Konzerns eine Immobilie an ein anderes Un-
ternehmen im Konzernverbund, das die Immobilie zu betrieblichen Zwecken
nutzt, so kann die Immobilie im Einzelabschluss des Vermieters als investment
property zu klassifizieren sein, wahrend aus Konzernsicht IAS 16 fur die Bilan-

zierung anzuwenden ist.>"®

2.4 Immobilien des Vorratsvermégens nach IAS 2

2.4.1 Definition von Immobilien des Vorratsvermdgens nach

und Anwendungsbereich von IAS 2

Vermogenswerte sind dann zum Vorratsvermogen nach IFRS zu zahlen, wenn
sie zum Verkauf im normalen Geschaftsgang gehalten werden, sich in der
Herstellungsphase befinden und spater im normalen Geschaftsgang verauliert
werden sollen oder als Roh-, Hilfs- oder Betriebsstoffe dazu bestimmt sind, bei
der Herstellung oder bei der Erbringung von Dienstleistungen verbraucht zu

werden.®"’

Immobilien des Vorratsvermdgens stellen somit kurzfristige Vermdgenswerte
dar, die im Rahmen des gewdhnlichen Geschaftszyklus verkauft, verbraucht
oder realisiert werden.*”® Neben den klassischen Vorraten, die im Produktions-
prozess verwendet werden, fallen auch zum Weiterverkauf bestimmte Grund-
stiicke und Gebaude unter diese Definition.>”® Ein Verbrauch von Immobilien
kann z.B. vorliegen, wenn ein Grundstiick im Vorratsvermdgen des Unterneh-
mens bebaut wird, um eine Wohnanlage zu erstellen. Eine fixe zeitliche Be-

grenzung der Dauer des gewohnlichen Geschaftszyklus ist nicht vorgesehen,

7% \gl. BOCKEM, H./SCHURBOHM, A. (2002) S. 41.

*75 \Vgl. PELLENS, B./FULBIER, R. U./GASSEN, J. (2006) S. 322.
78 vgl. IAS 40.15.

7 vgl. IAS 2.6.

78 \/gl. IAS 1.59.

% vgl. RIESE, J. (2006a) Rz. 6.
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so dass solche Immobilien zum Vorratsvermogen zu rechnen sind, selbst wenn

die Verwertung mehrere Jahre in Anspruch nimmt.>®

Unfertige Erzeugnisse, die im Rahmen von Auftragsfertigung produziert wer-
den,*®" sind von der Definition des Vorratsvermdgens des IAS 2 ebenso ausge-
nommen wie Vermdgenswerte, die nach IAS 41 zu bilanzieren sind und etwaige
Finanzinstrumente, die wiederum den Regelungen von IAS 32 und 39 unterlie-

gen 582

Dartber hinaus schlieft IAS 2.3 die Bewertung von Vermdgenswerten be-
stimmter Branchen, in denen es international Ublich ist, Vorrate mit dem Netto-
verauflerungswert zu bewerten, von den Bewertungsvorschriften des IAS 2 aus.
Hierunter fallen vor allem land- und forstwirtschaftliche Erzeugerbetriebe sowie

Makler und Broker.>®
2.4.2 Ansatz von Immobilien des Vorratsvermdgens nach IAS 2

Im Gegensatz zu den bisher beschriebenen Standards enthalt IAS 2 keine Re-
gelungen zum Ansatz von Vermdgenswerten.’® |AS 2 ist dementsprechend ein
mit der Bewertung von Vermdgenswerten befasster Standard, der auf die Defi-

nitionen von IAS 1 und framework fiir die Ansatzentscheidung zuriickgreift. %

Dementsprechend ist ein Vermodgenswert dann anzusetzen, wenn der Zufluss

kinftigen 6konomischen Nutzens wahrscheinlich ist und die Anschaffungs- bzw.

Herstellungskosten der Immobilie verlasslich ermittelt werden kénnen. %

2.4.3 Abgrenzung von Immobilien des Vorratsvermdgens zu
anderen Immobilien

Die Abgrenzung von Immobilien des Vorratsvermdgens zu investment proper-

ties oder Immobilien des Sachanlagevermogens i.S.d. IAS 16 kann unter Um-

%80 v/gl. IAS 1.59; BAUMUNK, H./SCHRODER, D. (2005) S. 36.
%81 \/gl. Abschnitt DI2.5.
2 \/gl. IAS 2.2.

%8 \/gl. PELLENS, B./FULBIER, R. U./GASSEN, J. (2006) S. 348; BIEG, G.U. A. (2006) S. 187. HOFF-
MANN, W.-D. (2006¢) Rz.1.

%% Vgl. RIESE, J. (2006a) Rz. 2.
%% \/gl. HOFFMANN, W.-D. (2006¢) Rz. 3.
%8 \/gl. Abschnitt DI1.1.
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standen Probleme bereiten. Auch zu IFRS 5 kénnen sich Abgrenzungsschwie-

rigkeiten erdffnen.>®

Augenfalligstes Abgrenzungsmerkmal ist die aktuelle oder beabsichtigte Nutz-
ung der Immobilie. Wird eine Immobilie durch das Unternehmen genutzt oder
besteht die Absicht, eine im Bau befindliche Immobilie selbst zu nutzen, so sind
die Vorschriften des IAS 16 fur die Bilanzierung anzuwenden. Wird eine Immo-
bilie nicht einheitlich genutzt und oder zum Teil selbst genutzt, wahrend andere
Teile jedoch zur Veraulierung oder zur Vermietung frei stehen, so sind auch bei
dieser Klassifikationsentscheidung die Abgrenzungskriterien anzuwenden, die

im Rahmen von IAS 40 angewandt werden.®®®

Aufgrund der jeweiligen Lage auf dem relevanten Immobilienmarkt kann die
Haltedauer einer Immobilie, die zur Veraulderung bestimmt ist, von der erwarte-
ten Vermarktungsdauer abweichen. In diesem Fall ist u. U. eine Umklassifizie-
rung einer zunachst dem Vorratsvermogen zugeordneten Immobilie in die
Gruppe der investment properties erforderlich, sofern die tatsachliche Haltestra-
tegie des Unternehmens geidndert wurde.’® Besteht eine VerduRerungsab-
sicht, ist davon auszugehen, dass die VeraulRerung kurzfristig (weniger als ein
Jahr Haltedauer) oder mittelfristig (bis zu funf Jahren Haltedauer) erfolgen
wird.>® Eine zeitliche Beschrankung der Haltedauer auf einen Zeitraum von nur
bis zu einem Jahr ist nicht sachgerecht, da die tatsachliche Intention des Unter-
nehmens evtl. vernachléssigt wiirde.’®' Die Entscheidung dariiber, eine Immo-
bilie noch als Vorratsvermoégen oder als investment property zu klassifizieren,
obliegt dem bilanzierenden Unternehmen und ist auf Basis der wertbestimmen-
den Faktoren und Nutzungsabsicht unter Berucksichtigung des Grundsatzes

,Substance over form“ zu treffen.

%87 vgl. Abschnitt DI2.6.

%88 \/gl. Abschnitt DI2.3.3.

%89 \/gl. BAUMUNK, H./SCHRODER, D. (2005) S. 37.
%90 v/gl. ZULCH, H. (2003) S. 68-69.

1 vgl. BOCKEM, H./SCHUHRBOHM, A. (2003) S. 337.
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2.5 Immobilienerstellung im Rahmen von Fertigungsauftragen

2.5.1 Definition von Fertigungsauftragen nach und Anwen-

dungsbereich von IAS 11

IAS 11 stellt eine Spezialvorschrift zur Bilanzierung von Fertigungsauftragen dar
und geht den allgemeinen Bestimmungen zur Erlésrealisation (IAS 18) und zur
Bilanzierung von Vorraten (IAS 2) vor. IAS 11 tragt dabei dem Umstand Rech-
nung, dass im Laufe einer langfristigen Fertigung bei der Bilanzierung nach den
grundsatzlichen Vorschriften sog. Auftragszwischenverluste ausgewiesen wer-
den, der Fertigungsauftrag insgesamt jedoch gewinnbringend sein kann.*%? Die
Bilanzierung von Fertigungsauftragen ist damit eng verbunden mit der Ausges-
taltung des Realisationsprinzips. Dieses wiederum ist abhangig von der Zielset-
zung des Abschlusses.*®® Entsprechend der Zielsetzung entscheidungsniitzli-
che Informationen zu vermitteln, entschied sich das IASB bzw. IASC zur Bewer-
tung von Fertigungsauftrdgen nach der percentage-of-completion Methode,’*

auf die im Rahmen der Folgebewertung naher eingegangen wird.>%

Ein Fertigungsauftrag i.S.d. IAS 11 stellt einen Vertrag uber die kundenspezifi-
sche Fertigung einzelner Gegenstande dar, die hinsichtlich Design, Technologie
und Funktion oder hinsichtlich ihrer Verwendung aufeinander abgestimmt oder
voneinander abhangig sind.’*® I1AS 11.4 nennt als Beispiele fiir Fertigungsauf-
trage den Bau einer Brucke, eines Gebaudes, eines Dammes, einer Pipeline,

einer Stral’e oder eines Tunnels. Die Fertigung einer Anzahl von Vermdgens-

%92 \/gl. PELLENS, B./FULBIER, R. U./GASSEN, J. (2006) S. 367
%% vgl. KrRawiTz, N. (1997) S. 888.

% Im Gegensatz dazu wird in der Rechnungslegung nach HGB aufgrund der anderen Zielset-
zung nach der completed-contract Methode verfahren, die den Ausweis von Zwischenverlus-
ten billigend in Kauf nimmt. Vgl. BAETGE, J./KIRSCH, H./THIELE, S. (2005) S.686.

%% vgl. Abschnitt DIII2.1.4.
%6 vgl. IAS 11.3.
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werten liegt z.B. bei der Errichtung von Sachzusammenhangen wie Raffinerien

oder Kernkraftwerken vor.%®’

Detaillierte Anforderungen der Kunden an die Leistungserstellung sind charak-
teristisch fiir Fertigungsauftrage.®® Im Unterschied zur Produktion fiir einen
weitgehend anonymen Massenmarkt gehen der Auftragserteilung deshalb
samtliche absatzorientierten MaRnahmen dem Fertigungsbeginn voraus.*®® Der
Auftragsfertigung liegen spezielle Kundenwinsche zugrunde, die im Allgemei-
nen eine individuelle Preisbildung erfordern.®® Eine Orientierung an Marktprei-
sen oder an Erfahrungen durch frihere Auftrage ist daher nur begrenzt méglich.
Vielmehr werden die Angebotspreise in der Regel auf Basis der geschatzten

Selbstkosten berechnet.

In Anlehnung an den Grundsatz ,substance over form® formuliert das IDW fol-
gende Merkmale als Entscheidungshilfe, ob ein Fertigungsauftrag nach IAS 11

zu bilanzieren ist:%°’

e Die Anzahl der insgesamt gefertigten Vermogenswerte ist begrenzt,

o die gefertigten Vermodgenswerte sind komplex und nur in geringem Grad

standardisiert,

e der Abnehmerkreis ist infolge der Exklusivitat der Vermogenswerte be-

grenzt,

7 Erneut scheint die offizielle deutsche Ubersetzung der IFRS an dieser Stelle missgliickt. Zum

einen zielt der englische Originaltext mit der Formulierung ,contracts specifically negotiated*
auf speziell ausgehandelte Vertrage ab. Die Ubersetzung mit ,Vertrage tber kundenspezifi-
sche Fertigung® legt u. U. die Einbeziehung von Standardprodukten mit verschiedenen Aus-
stattungsvarianten, wie sie z. B. in der Automobilindustrie oder auch im Wohnungsbau vor-
kommen, in den Anwendungsbereich des IAS 11 nahe. Solche Produkte, bei denen der Kun-
de aus einen fest vorgegebenen Ausstattungsprogramm wahlen kann, fallen jedoch nicht in
den Anwendungsbereich des IAS 11, sondern sind nach den Vorschriften des IAS 2 zu bilan-
zieren (vgl. LIECK, H. (2005) S. 190). Eine weitere irrefiinrende Ubersetzung liegt zum ande-
ren insoweit vor, als die Originalfassung von assets, also Vermogenswerten spricht, die sich
in der deutschen Ubersetzung als ,Gegenstande* wiederfinden. Dies kénnte darauf hindeu-
ten, dass nur Materielles in den Anwendungsbereich das IAS 11 fallt. Dem widerspricht je-
doch der Standard in IAS 11.5(a), wonach auch Dienstleistungen, wie die von Projektleitern
und Architekten, zu den Fertigungsauftragen zahlen.

%% \/gl. KPMG (HRsG.) (2004a) S. 88.

%99 vigl. KRawiTz, N. (1997) S. 886; LEUSCHNER, C. (1995) S. 378; SELCHERT, F.W. (1990) S.
800.

890 \/gl. RICHTER, M. (2000) S. 144.
97 vgl. IDW (2005a) Rz. 1.
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e die Planung und Entwicklung der Vermogenswerte ist kundenspezifisch

und aufwendig.

Die Anwendung von IAS 11 ist nach Vorliegen der sonstigen Voraussetzungen
nicht an bestimmte Mindestvertragslaufzeiten gebunden.®®® Entscheidend ist
lediglich, dass der Fertigungsauftrag sich Uber mindestens zwei Berichtsperio-
den erstreckt.®®> Damit kommt auch unterjahrig eine Anwendung von IAS 11 in
Betracht, soweit ein Fertigungsauftrag bspw. zwei Quartalsabschlisse be-
trifft.®%

2.5.2 Vertragstypen im Anwendungsbereich des IAS 11

Aufgrund der angesprochenen notwendigen Komplexitat der Auftragsfertigung
ist regelmafig fur jeden Fertigungsauftrag ein individueller Vertrag zugrunde zu
Iegen.605 Im deutschen Rechtsraum bildet hierfur vorwiegend der Werkvertrag
i.5.d. § 631 Abs. 1 BGB die Grundlage.®® Dabei verpflichtet sich der Auftrag-
nehmer zur Herstellung eines bestimmten Werkes gegen eine vereinbarte Ge-

genleistung durch den Auftraggeber.

Bei Vertragen in der Bauwirtschaft kommen haufig die Vorschriften der VOB/B.
zur Anwendung, da diese speziell fur Bauleistungen konzipiert wurden und de-
mentsprechend fur Fragen der Auftragsabwicklung haufig besser geeignet sind

als die allgemeinen Vorschriften des BGB.®"’

Aufgrund der Vertragsfreiheit sind verschiedene Ausgestaltungen der zugrunde
gelegten Vertrage hinsichtlich der Preisvereinbarung moglich. In IAS 11 unter-
scheidet das IASB grundsatzlich zwischen Festpreisvertragen und Kostenzu-

schlagsvertragen.®®® Bei Festpreisvertragen (fixed-price contracts) erhalt der

92 A, A. RICHTER, M. (2000) S. 156.
893 vgl. IDW (2005a) Rz. 3.

84 vgl. LUDENBACH, N. (2006a) Rz. 6.
895 vgl. BACKHAUS, K. (1996) S. 35.

%% Zur Differenzierung im Bereich des Immobiliengeschafts vgl. a. PAauLy, H. (2004) S. 16.
Durch die Schuldrechtmodernisierung ergaben sich verschiedene Anderungen in Bezug auf
das Werkvertragsrecht, insbesondere in Bezug auf die Herstellung beweglicher Glter, die
nunmehr dem Kaufrecht unterliegen. Vertrage in Zusammenhang mit Bauleistungen unterlie-
gen nach wie vor weitestgehend dem Werkvertragsrecht. Vgl. MANKOwSKI, P. (2003) S. 856-
857.

897 vgl. HEIERMANN, W. (1995) S.9.
% v/gl. IAS 11.6.
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Auftragnehmer einen vereinbarten Preis. Solche Vertrage werden vor allem bei
Projekten gewanhlt, deren Kosten sich im Rahmen einer Kalkulation hinreichend
sicher abschatzen lassen. Im Rahmen solcher Vertrage ist auch eine Koppe-
lung an Preisgleitklauseln moglich, die eine Anpassung an gestiegene Kosten

ermdglicht.®%

Kostenzuschlagsvertrage (cost-plus contracts) legen die Vergutung in Hohe der
abrechenbaren oder vorab vereinbarten Kosten zuzuglich eines Gewinnauf-
schlages fest. Da zum einen die Kalkulation des Auftraggebers durch die ver-
anderlichen Kosten hierbei erschwert wird und zum anderen der Auftragnehmer
seine Kalkulation offen legen muss, enthalten Vertrage haufig Merkmale beider
genannten Vertragstypen.®'® So wird bei Kostenzuschlagsvertragen haufig ein
Hochstpreis vereinbart, um die unbegrenzte Weitergabe von Kostensteigerun-

gen zu vermeiden (sog. guaranteed maximum price).®"

2.5.3 Segmentierung und Zusammenfassung von Fertigungs-

vertragen

Grundsatzlich ist der einzelne Fertigungsauftrag Bilanzierungsobjekt im Sinne
des IAS 11.%"? Allerdings ist auch in diesem Zusammenhang das der Rech-
nungslegung nach IFRS Ubergeordnete Prinzip der wirtschaftlichen Betrach-
tungsweise zu beachten. Daraus folgt, dass nicht allein den rechtlichen Verein-
barungen zu folgen ist, sondern dass bei der Entscheidungsfindung fur die Bi-
lanzierung der wirtschaftliche Gehalt ausschlaggebend sein muss. So kann es
geboten sein, einen Vertrag in mehrere Bilanzierungsobjekte aufzuteilen oder

mehrere Vertrage zu einem zusammenzufassen.®’

IAS 11.8 fordert fur die Aufgliederung eines oder mehrerer Vertrage in einzelne
Bilanzierungsobjekte und damit Leistungsteile die kumulative Erfullung folgen-

der Merkmale:

¢ Getrennte Angebote fur jeden Leistungsteil;

899 vgl. POTTGIERER, G.V.P./WEBER, S. (2005) S. 314.
®19 Vgl. ACHLEITNER, A./BEHR, G. (2003) S. 174.

1" vgl. STEADMAN, T. (2006).

®2 \vgl. SEEBERG, T. (2003) Rz. 7.

13 vgl. IAS 11.7; PLOCK, M. (2004) S. 120.
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e jeweils separate Verhandlung mit der Mdglichkeit der separaten Annah-

me oder Ablehnung der Angebote fur beide Vertragsparteien;
e Ermittelbarkeit der Kosten und Erldse auf Basis jedes Angebots.

Das Vorliegen der Kriterien deutet auf einen sehr schwachen wirtschaftlichen
Zusammenhang zwischen den betroffenen Einzelleistungen hin, weshalb nur
eine getrennte Abbildung im Abschluss fiir sinnvoll erachtet wird.®'* Gerade in
der Baubranche ist diese Regelung von Bedeutung, wenn einzelne Gewerke in

einer Ausschreibung vergeben werden.

IAS 11.9 nennt folgende Voraussetzungen, die ebenfalls kumulativ zu erfullen
sind, fur die Falle, in denen mehrere Vertrage zu einem Fertigungsauftrag zu-

sammenzufassen sind:
e Verhandlung der betreffenden Vertrage als Gesamtpaket;

e Beurteilung der Vertrage als Teil eines einzelnen Projekts mit gemein-

samer Gewinnmarge;

e simultane oder unmittelbar aufeinander folgende Abarbeitung der Vertra-
ge.

Liegen diese Kriterien vor, so finden in der Regel auch die zugehdérigen Ver-
tragsverhandlungen zur gleichen oder innerhalb kurzer Zeit statt. Eine enge
Verknupfung der jeweiligen Vertrage ist regelmafllig gegeben, wenn sie nach
technisch-funktionalen Merkmalen eine Einheit darstellen. Die Auftragsausfuh-
rung von zu kombinierenden Auftragen erfolgt meist unter Federfuhrung dersel-
ben Projektleitung und an denselben oder nahe gelegenen Standorten®'. Eine
Allokation der entstehenden Kosten aus den einzelnen Teilauftragen ist in die-
sen Fallen ohnehin oft nur ndherungsweise moglich, da bei paralleler Bearbei-
tung Maschinen und Arbeitskrafte gemeinsam eingesetzt werden.®'® Die Pflicht
zur Zusammenfassung der Fertigungsauftrage erleichtert hier die buchhalteri-

sche Praxis unter Umstanden.

814 vgl. LUDENBACH, N. (2006a) Rz. 43.

®15 Vgl. ADLER, H./DURING, W./SCHMALTZ, K. (2003) Abschnitt 16 Rz. 112; LUDENBACH, N.
(2006a) Rz. 44.

616 vgl. SEEBERG, T. (2003) Rz. 8 und 53.
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Neben der Problematik der Zusammenfassung und Segmentierung von Ferti-
gungsauftragen stellt sich die Frage nach der Behandlung von Folgeauftragen,
die optional in einem bestehenden Fertigungsauftrag enthalten sind. IAS 11.10
nennt alternative Kriterien, die zur Erfassung des Folgeauftrags als separates

Bilanzierungsobijekt flhren:

e Das Produkt aus dem Folgeauftrag unterscheidet sich hinsichtlich De-
sign, Technologie oder Funktion wesentlich von dem urspringlichen Ver-

trag;

e die Preisverhandlungen fur den Folgeauftrag werden losgeldst von den

ursprunglichen Verhandlungen gefuhrt.

Neben der bereits bekannten Problematik der fehlenden Definition fir die We-
sentlichkeit bei der Abweichung der Beschaffenheit des Produkts ergibt sich in
diesem Zusammenhang bei Nichterfullung beider Kriterien eine Regelungslu-
cke. Im Schrifttum wird einerseits die Auffassung vertreten, dass in diesem Fall
die Voraussetzung fur die Zusammenfassung der Teilauftrage zu prifen sei und
ggf. entsprechend zu bilanzieren ist. Sind auch diese Bedingungen nicht erfullt,
soll nach dieser Auffassung der Folgeauftrag als Abweichung i.S.d. IAS 11.13
interpretiert werden.®'” Andererseits wird vertreten, dass die Regelungsliicke
durch einen Umkehrschluss aus IAS 11.10 zu l6sen sei, und ein Folgeauftrag
immer mit dem ursprunglichen Vertag zusammenzufassen ist, sofern die ge-
nannten Kriterien zur eigenstandigen Bilanzierung nicht erfiillt sind.®'® Der Wort-
laut von IAS 11.10 spricht flr die zweite Auffassung. Die Interpretation eines
Folgeauftrages als Abweichung i.S.d. IAS 11.13 widerspricht auch der Definition
einer solchen variation, da diese eine Anderung des urspriinglich vereinbarten
Leistungsumfangs darstellt. Der Folgeauftrag war aber bereits im ursprungli-
chen Vertrag vereinbart. Andererseits kann eine Zusammenfassung von Ferti-
gungsauftrag und Folgeauftrag haufig schon deshalb nicht erfolgen, weil der
Folgeauftrag seiner Bezeichnung gemald dem urspringlichen Auftrag nach

dessen Abarbeitung folgt. Insofern erscheint es zweckmaRig, einen Folgeauf-

17 Vgl. SEEBERG, T. (2003) Rz. 9.

68 vigl. ADLER, H./DURING, W./SCHMALTZ, K. (2003) Rz. 34. Vgl. auch RUHNKE, K./NERLICH, C.
(2004) S. 394 zur Zulassigkeit von Umkehrschlissen bzw. Analogien in Zusammenhang mit
IAS 11.
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trag regelmalig als eigenstandiges Bilanzierungsobjekt zu behandeln. Zudem
ist bis zur Erteilung des Folgeauftrages die vereinbarte Option im ursprungli-
chen Vertrag ein aufschiebend bedingtes, schwebendes Geschaft, das nach
den gegenwartigen Vorschriften der IFRS nicht bilanzierungsfahig ist. Die Vor-
schrift des IAS 11.10 erscheint vor diesem Hintergrund nicht notwendig, da die
Regelungslucke bei fehlendem Vorliegen der Voraussetzungen zum gleichen
Ergebnis fuhrt wie bei Erfullung der Voraussetzungen.

2.5.4 Abgrenzung des Anwendungsbereiches von IAS 11

Ob fur die Bilanzierung von Vertragen die Regelungen des IAS 11 einschlagig
sind, ist nicht immer eindeutig zu beantworten, da die Voraussetzungen zur
Anwendung den subjektiven Einschatzungen des bilanzierenden Unternehmens

unterliegen.®®

Im Zusammenhang mit der Erstellung von Eigentumswohnungen durch einen
Bautrager zeigt Ludenbach folgendes Beispiel auf, dass Unklarheiten bei der
Anwendung von IAS 11 deutlich macht.®?° Zunachst beschafft der Bautrager ein
Grundstick und holt die erforderlichen Genehmigungen flr den Bau der Wohn-
anlage ein. Sodann werden fur die Teile der zu errichtenden Wohnungen be-
reits vor Baubeginn Kaufvertrage abgeschlossen. Auch nach Baubeginn wer-
den unfertige Wohnungen bereits durch Kaufvertrage veraufRert. Die bei Ab-
schluss des Baus noch vorhandenen Wohnungen werden im Zeitablauf verau-
Rert.

Der IFRIC halt im geschilderten Fall fur fraglich, ob bei Vertragen Uber die Ver-
aullerung von Eigentumswohnungen das Merkmal der kundenspezifischen Fer-
tigung erfiillt und damit IAS 11 anzuwenden ist.®" Aufgrund der Méglichkeit, die
Ausstattung von Wohnungen zu differenzieren erscheint diese Auffassung nicht
fur alle Falle sachgerecht. Ein Fertigungsauftrag i.S.d. IAS 11 liegt vor, wenn
eine kundenspezifische Vertragsgestaltung vorliegt, die Wahimaoglichkeiten des

Kunden also Uber eine Zusammenstellung von vorgegebenen Ausstattungsva-

19 vgl. IDW (2005a) Rz. 1.
820 \/gl. LUDENBACH, N. (2006a) Rz. 8.
621 vgl. LUDENBACH, N. (2006a) Rz. 8.
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rianten hinausgehen.®”? Gerade im Falle von Immobilien, die in der Regel ein
grofRes Investitionsvolumen voraussetzen, ist die individuelle Vertragsgestal-
tung oft ein Merkmal des Vertriebes. Eine Anwendung von IAS 11 kame in die-

sen Fallen in Betracht.®®

Differenzierter geht dabei das AASB vor und unterteilt die Bilanzierung in Ab-
hangigkeit von der jeweiligen Bauphase.®®* Die vor Baubeginn verkauften Ein-
heiten werden gem. dem australischen Pendant zu IAS 11 bilanziert. Werden
Wohnungen wahrend der Bauphase veraullert, gelten die Wohneinheiten bis
zum Veraulderungszeitpunkt als Vorratsvermdgen und ab diesem Zeitpunkt als
Fertigungsauftrag. Fir nach Abschluss der Bauphase veraul3erte Einheiten gel-
ten die analogen Vorschriften fur das Vorratsvermoégen und die Erfassung von

Ertragen.

Eine analoge Anwendung der australischen Auffassung fur die Rechnungsle-
gung nach IFRS kadme in Betracht, soweit kundenspezifische Vertrage abge-
schlossen wurden. Eine generelle Analogie ist jedoch abzulehnen.®® Entschei-
dendes Kriterium der Anwendbarkeit von IAS 11 ist die kundenspezifische Fer-
tigung, die nicht mehr gegeben ist, wenn die Ausstattungsmerkmale der Wohn-
einheit beim Kauf bereits vorliegen. In diesem Falle ist IAS 2 bzw. IAS 18 an-
zuwenden. Die Beurteilung, ab wann tatsachlich kundenspezifische Auftragsfer-
tigung vorliegt, hangt somit mal3geblich davon ab, ob der Kunde bei Vertrags-
abschluss noch in den Gestaltungsprozess eingreifen kann und individuelle
Wiinsche duRern kann.®?® Bei dieser Beurteilung ist erneut der Grundsatz der

wirtschaftlichen Betrachtungsweise heranzuziehen.

822 \/gl. SEEBERG, T. (2003) Rz. 3; LUDENBACH, N. (2006a) Rz. 8.
623 \/gl. LUDENBACH, N. (2006a) Rz. 8.

624 vgl. AASB (2003).

625 A A. LUDENBACH, N. (2006a) Rz. 8.

6% v/gl. auch PLocK, M. (2004) S. 120.
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2.6 Zur VerauBerung bestimmte Immobilien nach IFRS 5

2.6.1 Definition von zur Verauflerung bestimmten Immobilien

nach und Anwendungsbereich von IFRS 5

Die Regelungen des IFRS 5 beziehen sich auf langfristige Vermoégenswerte und
Gruppen von Vermodgenswerten, die innerhalb eines Jahres verkauft werden
sollen.®?” Inhaltlich befasst sich IFRS 5 dabei vorrangig mit Bewertungs- und
Ausweisvorschriften, die dem Bilanzadressaten die Beurteilung von Einstel-

lungs- und VerauBerungspldnen erméglichen sollen.??

Da der Begriff langfristiger Vermdgenswert im Regelungskontext der IFRS nicht
definiert ist, ist dieser aus dem Umkehrschluss zur Definition kurzfristiger Ver-
mogenswerte herzuleiten. Erfullt ein Vermoégenswert nicht die Eigenschaften
eines kurzfristigen, gilt er demnach als langfristiger Vermdgenswert.®?® Ein lang-
fristiger Vermogenswert liegt demnach dann vor, wenn zum einen die Realisati-
on bzw. VerauRerung oder der Verbrauch nicht innerhalb des normalen Ver-
laufs des Geschaftszyklus erfolgt oder zum anderen nicht innerhalb von 12 Mo-
naten nach dem Bilanzstichtag erwartet wird. Ferner durfen die Vermogenswer-
te nicht primar zu Handelszwecken gehalten werden oder Zahlungsmittel oder

Zahlungsmitteldquivalente sein.®*

In diesem Kontext herrscht erneut eine Definitionsunklarheit, die zwischen dem
Anwendungsbereich des IFRS 5 (non-current assets held for sale) und den
kurzfristigen Vermdgenswerten i.S.d. IAS 1 besteht.®*' GemaR den Kriterien
des IAS 1.57 ware ein langfristiger Vermodgenswert in dessen letztem Nutzungs-
jahr als kurzfristig einzustufen, ebenso wie ein Vermoégenswert, der in Veraulie-

rungsabsicht neu erworben wurde. %%

627 Vgl. IFRS 5.2 und IFRS 5.8. Ausnahmen von der Zwolf-Monatsfrist sind vorgesehen und
werden in IFRS 5.9 erlautert. Vgl. auch KPMG (HRsG.) (2004b) S. 174.

828 \v/gl. LUDENBACH, N. (2006b) Rz. 1.

629 vgl. IFRS 5 Appendix A.

830 vgl. IAS 1.57 und IFRS 5 Appendix A. Vgl. auch Abschnitt DI2.1.1.
831 vgl. SCHILDBACH, T. (2005) S. 556.

832 yigl. ZOLCH, H./LIENAU, A. (2004) S. 443; mit duerst kritischen Anmerkungen: LUDENBACH, N.
(2006b) Rz. 6.
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Um diesen Konflikt zu I6sen, schreibt IFRS 5.3 eine Rangfolge fur die Umklassi-
fikation vor.®*®* Vermégenswerte, die urspriinglich als langfristig klassifiziert
wurden, durfen nur dann in kurzfristige umklassifiziert werden, wenn sie die Kri-
terien fur eine Klassifizierung als zur VeraulRerung gehalten i.S.d. IFRS 5 erful-
len.®** Des Weiteren wird festgelegt, dass in VerauRerungsabsicht erworbene
Vermogenswerte, die innerhalb der nachsten zwolf Monate veraul3ert werden,
sollen in den Anwendungsbereich des IFRS 5 fallen.®*®

Der Anwendungsbereich des IFRS 5 erstreckt sich damit auf Vermdgenswerte,
die urspruinglich mit Daueranlageabsicht erworben wurden oder bei einem Un-
ternehmen typischerweise Anlagevermogen darstellen und nicht im Rahmen

des gewdhnlichen Geschaftsbetriebs verauRert werden.®*®

Von diesem generellen Anwendungsbereich des IFRS 5 werden allerdings be-
stimmte Gruppen von Vermdgenswerten explizit ausgeschlossen.637 Unter den
ausgeschlossenen Vermdgenswerten befinden sich auch als Finanzanlagen
gehaltene Immobilien, sofern sie nach dem fair value model bewertet werden.
Der Bewertung nach dem fair value model des IAS 40 wird offenbar eine grof3e-
re Entscheidungsnutzlichkeit durch das IASB zugesprochen als der Bewertung
nach IFRS 5.%%

IFRS 5 enthalt eine Reihe von kumulativ zu erfullenden Kriterien zur Klassifika-
tion eines langfristigen Vermdgenswertes als held for sale. Grundvoraussetzung
ist, dass der Buchwert des Vermogenswertes im Wesentlichen durch den Ver-
kauf und nicht durch den weiteren Gebrauch realisiert wird. Das dem Vermo-
genswert innewohnende Nutzungspotenzial kommt dem Unternehmen also

nicht durch die Leistungserstellung, sondern durch den Verkauf zu Gute.®*° Da-

833 vgl. KPMG (HRsG.) (2004b) S. 176.

83 vgl. IFRS 5.3.

8% vgl. IFRS 5.3.

8% \/gl. HOFFMANN, W.-D./LUDENBACH, N. (2004b) S. 2007.
87 vgl. IFRS 52. und IFRS 5.5.

83 Neben Unterschieden bei der Bewertung ergeben sich Unterschiede beim Ausweis der be-
troffenen Vermdgenswerte. Zu den anderen ausgeschlossenen Vermogenswerten gehoéren
solche, die in die Anwendungsbereiche von IAS 12, IAS 19, IFRS 4 IAS 39 und IAS 41 fallen.
In diesen Fallen wird, wie auch bei IAS 40, die Regelung der einschlagigen Standards den
Sonderregelungen des IFRS 5 als Uberlegen angesehen. Vgl. IFRS 5 BC 13; KPMG (HRSG.)
(2004a) S. 224.

%39 vgl. IFRS 5.6; ZULCH, H./LIENAU, A. (2004) S. 448.
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zu muss der Vermogenswert in seinem gegenwartigen Zustand verkaufsbereit

sein.%0

2.6.1.1 Verfugbarkeit zur sofortigen Veraul3erung

Ein langfristiger Vermdgenswert gilt dann als in seinem gegenwartigen Zustand
verkaufsbereit, wenn das Unternehmen sowohl die Absicht als auch die Mdg-
lichkeit zur VerauRerung hat. Dabei durfen dem Verkauf nur Gbliche, am Ver-

kaufsobjekt notwendige Modifikationen im Wege stehen.®*’

Um zu erlautern, welche Modifikationen fur die Klassifizierung als held for sale
unschadlich sind, fuhrt das IASB in einem guidance on implementing Beispiele
zur Anwendung von IFRS 5 an.®*? So ist eine noch vor Verkauf eines Gebaudes
durchzufuhrende Raumung der Klassifikation als held for sale nicht hinderlich,
sofern die VerauRerung geplant ist. Muss das Gebaude nach der Raumung al-
lerdings noch renoviert werden, ist eine Umklassifikation als held for sale erst
nach Abschluss der Arbeiten moglich. Soll ein Gebaude erst dann verkauft wer-
den, wenn eine entsprechende Ersatzimmobilie fertig gestellt wurde, so ist eine
Klassifikation des zu verauRernden Gebaudes als held for sale erst nach Fer-

tigstellung des neuen Gebaudes méglich.®*

Soll eine Gruppe von Vermogenswerten oder ein Geschaftsbereich verauliert
werden, gelten grundsatzlich die gleichen Bedingungen wie bei einzelnen Ver-
mogenswerten. Sind innerhalb der Gruppe oder des Bereichs noch Auftrage
abzuarbeiten, hangt die Moglichkeit der Umklassifizierung davon ab, ob die Auf-
trage mit veraulRert werden oder beim VeraulRerer verbleiben. Im ersten Fall ist
die Klassifikation als held for sale moglich, im zweiten erst nach Erledigung der
Auftragsarbeiten.®** Unter Umstanden kann dies dazu filhren, dass der Kaufer
Einfluss auf die Bilanzierung des Verkdufers nimmt. Besteht ein potentieller

Kaufer z.B. vor dem Kauf einer Immobilie darauf, dass bestehende Mietvertrage

0 vgl. IFRS 5.7.

#1vgl. IFRS 5.7.

2 vgl. IFRS 5 1G1 und 1G3

843 vgl. auch LUDENBACH, N. (2006b) Rz. 8; HASENBURG, C. (2005) S. 105.
844 vgl. IFRS 5 |G 2; LUDENBACH, N. (2006b) Rz. 8.
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aufgeldst werden, so kann erst nach Auflésung dieser Vertrage eine Umklassifi-

kation in der Bilanz des Verkaufers stattfinden.®*°

2.6.1.2 Hohe Wahrscheinlichkeit des Verkaufs

Eine weitere Voraussetzung zur Umklassifizierung eines Vermdgenswertes in
die Kategorie held for sale ist die hohe Wahrscheinlichkeit der VerauRerung.®°
Damit wird deutlich, dass nicht, wie beim Ansatz von Vermogenswerten, eine
Wahrscheinlichkeit von mehr als 50 Prozent (more likely than not) ausreichend

ist, sondern eine signifikant héhere Wahrscheinlichkeit gefordert wird.®’

Erneut wird auf die Schatzung einer singularen Wahrscheinlichkeit verwiesen,
um daraus Konsequenzen fiir die Bilanzierung abzuleiten.®*® Mit IFRS 5.8 lie-
gen jedoch formulierte Bedingungen zur Beurteilung der Eintrittswahrschein-
lichkeit vor.®*° IFRS 5.8 nennt die folgenden fiinf Anforderungen, die erfilllt sein

missen, um die hohe Wahrscheinlichkeit zu konkretisieren:%°

e Die maligebliche Fuhrungsebene hat sich zum Verkauf durch einen Plan

verpflichtet;

e aktive Verkaufsbemuhungen zur Umsetzung des Plans wurden eingelei-
tet;

e die Vermarktung erfolgt zu einem angemessenen Preis im Verhaltnis

zum fair value;

845 Vgl. HASENBURG, C. (2005) S. 105. Die gilt natiirlich nur dann, wenn die Immobilie nicht als

investment property zum fair value bewertet wurde, da dann die Vorschriften des IFRS 5
nicht einschlagig sind.

646 Vgl. IFRS 5.7. Das IASB spricht nicht nur von hoher Wahrscheinlichkeit, sondern wahlt in der
deutschen Ubersetzung den Ausdruck ,héchstwahrscheinlich“ (,highly probable® in der Origi-
nalfassung). Vgl. auch HASENBURG, C. (2005) S. 106; LUDENBACH, N. (2006b) Rz. 9; THIEL,
M./PETERS, C. (2003) S. 2002.

7 vgl. IFRS 5 Appendix A.

88 Zur Problematik vgl. Abschnitt DI2.1.2.

9 vgl. IFRS 5.8.

0 vgl. u.a. KPMG (HRSG.) (2004a) S. 223-224.
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e der Verkauf wird innerhalb eines Jahres ab dem Klassifikationszeitpunkt

voIIzogen;651

e die bereits vorgenommenen Handlungen deuten darauf hin, dass eine

wesentliche Plananderung unwahrscheinlich ist.

Der Kriterienkatalog zur Bestimmung der hohen Verkaufswahrscheinlichkeit soll
die Objektivitat der frihzeitigen Bilanzierung von Vermdgenswerten nach IFRS
5 erhdhen.®®? Die den Regelungen des IFRS 5 entgegengebrachte Kritik beziig-
lich des erheblichen Einflusses subjektiver Einschatzungen und damit verbun-
dener Ermessenspielraume durch das Management kénnen jedoch auch durch
die scheinbar objektivierenden Einschrankungen bei der Ermittlung der Ver-

kaufswahrscheinlichkeit nicht entkraftet werden.®®

Der Kriterienkatalog macht deutlich, dass eine reine Verkaufsabsicht nicht aus-
reichend ist, um nach den Regelungen das IFRS 5 zu bilanzieren, da neben
den Erklarungen und Planen des Managements eine aktive Kaufersuche erfol-
gen soll und damit einhergehend ein angemessener Verkaufspreis erforderlich
ist.** Jedoch bleiben Unscharfen bei den Begriffen, da nicht erlautert wird, was
unter einer aktiven Kaufersuche zu verstehen ist, wann ein Kaufpreis angemes-
sen zu sein scheint und welchen Grad der Verpflichtung das Management in

einem Verkaufsplan eingehen soll bzw. wie dieser gemessen werden kann.®*°
2.6.2 Disposal groups im Sinne des IFRS 5

Neben der Bilanzierung einzelner Vermogenswerte regelt IFRS 5 auch die bi-
lanzielle Darstellung von Gruppen von Vermdgenswerten und Schulden, die
verauldert werden sollen. Voraussetzung fur die Anwendung des IFRS 5 auf

sog. disposal groups ist, dass mindestens ein Vermdgenswert der disposal

87 \/on dieser sog. 12-Monats-Regel kann nur in Ausnahmefallen abgewichen werden, namlich

dann, wenn eine Verzégerung des urspringlichen Verduerungsplans auftritt, die das bilan-
zierende Unternehmen nicht zu vertreten hat und am VerduRerungsplan dennoch festgehal-
ten wird. Vgl. IFRS 5.9 i.V.m. IFRS 5 Appendix B.

2 vgl. IFRS 5 BC18ff.

853 vigl. ZULcH, H./LIENAU, A. (2004) S. 451; LUDENBACH, N. (2006b) Rz. 9. A.A. THIEL,
M./PETERS, C. (2003) S. 2005.

8% vgl. ZULCH, H./LIENAU, A. (2004) S. 443.
85 vgl. LUDENBACH, N. (2006b) T. 9.
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group die Definitionsvoraussetzungen von non-current assets held for sale er-

fullt.%%¢

Nach der Definition des IFRS 5.4 umfasst eine disposal group eine Gruppe mit
Vermogenswerten und damit verbundene Schulden, die in einer Transaktion
gleichzeitig abgehen sollen. Umfanglich kann die disposal group dabei einer
cash generating unit entsprechen, aus mehreren cash generating units beste-
hen oder Teil einer cash generating unit sein.®®” IFRS 5.4 macht deutlich, dass
auch kurzfristige Vermodgenswerte den Vorschriften des IFRS unterliegen, so-
weit sie Teil einer disposal group sind. Ein evtl. vorhandener goodwill ist ebenso
Teil der disposal group, sofern sie eine cash generating unit darstellt, der ein

goodwill zugewiesen wurde.®®

Auch hier eroffnet IFRS 5 bilanzpolitischen Spielraum. Die einzig notwendige
Verbindung der Vermdgenswerte und Schulden der disposal group ist, dass sie
im Rahmen einer Transaktion veraulRert werden mussen. Die Zugehdrigkeit zu
einer evtl. Ubergeordneten cash generating unit stellt kein Objektivierungs-
merkmal dar, da die Bildung einer solchen Einheit mit ebenso viel Spielraum

einhergeht, wie spater noch aufgezeigt wird.®*®
2.6.3 Aufgegebene Geschaftsbereiche

In IFRS 5 werden als weitere Gruppe von Vermdgenswerten und Schulden
auch aufgegebene Geschaftsbereiche definiert. Da sich bei der Bewertung der
darin evtl. befindlichen Immobilien keine Unterschiede zur urspringlichen Bilan-
zierung ergeben, seien diese Vorschriften hier nur erganzend und damit kurz

erwahnt. ¢

Werden flr eine Gruppe von Vermdgenswerten die Voraussetzungen des IFRS
5.7 erflllt, so gilt diese Gruppe als aufgegebener Geschaftsbereich, sofern es
sich bei der Gruppe um einen sog. Unternehmensbestandteil handelt.®®' Dies

ist der Fall, wenn die aus dem Geschaftsbereich resultierenden Zahlungsmittel-

%% vgl. IFRS 5.4.

%7 vgl. IFRS 5.4. Zur Definition von CGUs vgl. IAS 36.6 und IFRS 5 Appendix A.
88 vgl. IFRS 5.4 und IFRS 5 Appendix A; ZULCH, H./LIENAU, A. (2004) S. 444.

859 vgl. zur Kritik an der Bildung von disposal groups SCHILDBACH, T. (2005) S. 557.
880 v/gl. ZULCH, H./LIENAU, A. (2004) S. 448.

7 vgl. IFRS 5.31.
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flisse vom restlichen Unternehmen klar abgegrenzt werden kénnen.®®? Neben
der Erfullung der Eigenschaften eines Unternehmensbestandteils und der Klas-
sifikation als zur Veraulderung gehalten ist mindestens eine der folgenden Vor-
aussetzungen zu erflllen, um den Vorschriften zur Darstellung aufgegebener
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Geschaftsbereiche®? zu unterliegen:®*

e Der Unternehmensbestandteil stellt einen gesonderten, wesentlichen

Geschaftszweig oder regionalen Bereich dar;

e Der Unternehmensbestandteil ist Teil eines formellen Planes zur Verau-
Rerung (oder anderweitige Aufgabe) eines wesentlichen Geschaftszwei-

ges oder -bereiches;

e Bei dem Unternehmensbestandteil handelt es sich um ein Tochterunter-
nehmen, das ausschliel3lich zum Zwecke der Weiterveraullerung erwor-

ben wurde.%%°

Der erste Punkt der Aufzahlung wird im Allgemeinen dann erfullt sein, wenn es
sich bei dem aufgegebenen Geschaftsbereich um ein Segment des Unterneh-
mens handelt, dass im Rahmen der Segmentberichterstattung gebildet wur-
de.®® Allerdings ist eine zu enge Anlehnung an den Segmentbegriff des IAS 14
nicht zielfiihrend.®®” Eine genaue Definition der Wesentlichkeit des Bereiches
fehlt hier wiederum und ist mit Ermessensspielrdumen verbunden.®® Im Rah-
men eines management approach kann die Orientierung am internen Berichts-

wesen erfolgen, die der Objektivierung dienen kann.

Wird ein Tochterunternehmen bereits mit Verauf3erungsabsicht erworben, so ist

es als discontinued operation zu bilanzieren.®® In diesem Fall ergeben sich fiir

662 Vgl. IFRS 5.31. Diese Definition entspricht auch der Terminologie des IAS 36.6 in Bezug auf

eine CGU. Der zentrale Unterschied zur disposal group besteht darin, dass ein aufgegebener
Geschaftsbereich nicht tatsachlich verkauft werden muss, sondern die Fortflihrung eingestellt
wird. Vgl. auch KUTING, K./WIRTH, J. (2006) S. 720.

%3 vgl. IFRS 5.33ff.

4 vgl. IFRS 5.32.

%9 vgl. auch KPMG (HRsG.) (2004a) S. 228.
8% Zur Segmentpublizitat vgl. Sp. 2187ff.

%7 vgl. LUDENBACH, N. (2006b) Rz. 17.

%% Bei IAS 35 als Vorgéanger von IFRS 5 wurden detaillierte Vorschriften zur Abgrenzung ge-
macht. Vgl. THIEL, M./PETERS, C. (2003) S. 2004; SCHILDBACH, T. (2005) S. 559.

9 vgl. IFRS 5.32(a).
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das bilanzierende Mutterunternehmen verschiedene Erleichterungen hinsich-

tlich des Ausweises und der Konsolidierung.®™
2.6.4 Abgrenzung des Anwendungsbereichs von IFRS 5

Neben den definitorischen Schwierigkeiten bei der Abgrenzung des Anwen-
dungsbereichs in Bezug auf non-current und current assets enthalt IFRS 5 wei-
tere Stolpersteine fur die bilanzierende Praxis. Um IFRS 5 anzuwenden, ist eine
Abgrenzung von verschiedenen VeraufRerungs- und Abgangsarten notwendig,

die allerdings durch das IASB in verschiedenen Standards definiert werden.®”

Far langfristige Vermogenswerte, die weiterhin genutzt werden und im Unter-
nehmen verbleiben sollen, ist der jeweils ursprunglich zu verwendende Stan-
dard einschlagig.®™

Endet die Nutzung des langfristigen Vermdgenswertes vorlbergehend durch
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Stilllegung (temporarily taken out of use)”’~, ist der Vermogenswert weiterhin so

zu bilanzieren als wiirde er noch genutzt werden.®™ Wird der Vermdgenswert

hingegen dauerhaft stillgelegt (retired from active use®’

and held far dispo-
sal676), so sind zwei Falle zu unterscheiden. Es ist zu differenzieren, ob der Ab-
gang des Vermogenswertes durch Verkauf, Tausch oder anderweitig, wie z.B.

Verschrottung, erfolgen soll.®”’

Soll der Abgang durch Verkauf erfolgen, so sind die Voraussetzungen zur Bi-
lanzierung nach IFRS 5 zu priifen.?”® Ist die VerauRerung noch nicht, wie durch
IFRS 5 gefordert, hinreichend konkretisiert, so erfolgt die Bilanzierung weiterhin
nach den Vorschriften der ansonsten einschldgigen Standards.®”® Eine Aus-

nahme besteht allerdings dann, wenn der betroffene Vermogenswert Teil einer

879 vgl. IFRS 5 BC53; LUDENBACH, N. (2006b) Rz. 22; SCHILDBACH, T. (2005) S. 560; KUTING,
K./WIRTH, J. (2006) S. 726.

71 Vgl. KPMG (HRsG.) (2004b) S. 178.

®72 Eiir Produktionshallen z. B. IAS 16; fiir Renditeimmobilien IAS 40.
3 vgl. IFRS 5.14.

674 vgl. KPMG (HRsG.) (2004b) S. 179.

75 vgl. IAS 16.55.

676 vgl. IFRS 5 Appendix A.

77 vgl. KPMG (HRsG.) (2004b) S. 179.

o8 Zur Vorgehensweise vgl. die vorhergehende Abschnitte. Nachzuweisen ist vor allem, die
hinreichende Sicherheit der Veraulierung.

67 Namentlich kommen dafiir vor allem IAS 16 und 40 in Betracht.
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discontinued operation ist. In diesem Fall gelten die Vorschriften des IFRS 5 als

lex specialis vorrangig vor den bisherigen Standards.®°

Endet die Stilllegung eines langfristigen Vermdgenswertes nicht mit der Verau-

Rerung (to be abandoned),®®

so ist es fur die Bilanzierung unerheblich, ob der
Vermogenswert noch flr einige Zeit in Benutzung bleibt oder sofort stillgelegt
wird. Die fur die bisherige Bilanzierung mafigeblichen Standards bleiben in die-

sem Fall weiterhin einschlagig.®®?

2.7 Einzelfragen zum Ansatz von Immobilien nach IFRS

Alle Standards, die fur die Immobilienbilanzierung nach IFRS mafgeblich sind,
stellen fir den Ansatz der Immobilie als Vermdgenswert in der Bilanz auf den
Ubergang des wirtschaftlichen Eigentums auf das bilanzierende Unternehmen
ab.®®® Aufgrund der formaljuristischen Gegebenheiten beim Erwerb von Immo-
bilien erscheint zum Teil fraglich, ab wann (zumindest) das wirtschaftliche Ei-
gentum auf den Kaufer Gbergeht, ab wann also die Kontrolle Gber den kinftigen

Nutzenzufluss vorliegt und damit die Immobilie in der Bilanz anzusetzen ist.

Grundsatzlich ist der Erwerb von Immobilien beurkundungspflichtig, d.h. durch
einen notariellen Kaufvertrag ist der Ubergang von Nutzen und Lasten be-
stimmbar.®®* Diese Formvorschrift ist auch bei Einbringung eines Grundstiicks
in eine Gesellschaft im Rahmen eines Gesellschaftsvertrages grundsatzlich
erforderlich.®®®> Neben der notariellen Beurkundung fordert das deutsche Recht
auch die Eintragung in das Grundbuch, um eine Rechtsveranderung herbeizu-
fiihren.®®® Der rechtliche Ubergang des Eigentums findet somit erst mit der Ein-

tragung statt.

880 \/gl. KPMG (HRsG.) (2004b) S. 180.
7 vgl. IFRS 5.13.
%82 \/gl. KPMG (HRsG.) (2004b) S. 181.

®% Vgl. BOHL, W./MANGLIERS, O. (2006b) Rz. 17 zur Auslegung des Begriffs ,substance over
form* und die Ahnlichkeit mit dem Begriff des ,wirtschaftlichen Eigentums® in der deutschen
Bilanzierungspraxis.

%4 vgl. § 311 b Abs. 1 BGB.

8% vgl. Jacos, U. (2004) S. 60.

6% vgl. § 873 Abs. 1 BGB; § 875 Abs. 1 BGB; § 877 BGB und erganzend MAAg, E. (2004) S.
84.
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Fir den Ansatzzeitpunkt in der Bilanz ist nach den Grundsatzen der IFRS je-
doch der Ubergang des wirtschaftlichen Eigentums entscheidend. Mit Ubergang
von Nutzen und Lasten ist dieser Ubergang vollzogen. Dementsprechend ist
der im Kaufvertrag beurkundete Zeitpunkt als Zugangszeitpunkt zu betrachten

und nicht der (u. U. zufallige) Eintragungszeitpunkt.®®’

Wird ein Gebaude auf Grund und Boden errichtet, der nicht im rechtlichen Ei-
gentum des Errichtenden steht, so wird das Gebaude ein wesentlicher Bestand-
teil des Grundstucks und geht damit gem. § 94 Abs. 1 BGB in das Eigentum
des Grundstlckseigentimers Uber. Dies bedeutet fur den Bauherren, dass er
nur dann wirtschaftlicher Eigentimer sein kann, wenn er den Eigentiimer des
Grundstucks im Regelfall fur die gewohnliche Nutzungsdauer des Gebaudes
von der wirtschaftlichen Nutzung ausschlieRen kann.?®® Dies liegt nach Auffas-
sung deutscher Richter dann vor, wenn dem formaljuristischen Herausga-
beanspruch des zivilrechtlichen Eigentimers im Rahmen des Ublichen Ge-
schéftsverlaufs keine nennenswerte Bedeutung zukommt.®® Ist die Nutzungs-
dauer des errichtenden Gebaudes kurzer als die des Nutzungsuberlassungs-
vertrages bezlglich des Grundstlicks, so liegt ohnehin nur ein Scheinbestand-
teil des Grundstiicks i.S.d. § 95 Abs. 1 BGB vor. Damit ist der Erbauer des Ge-
baudes sowohl wirtschaftlicher als auch rechtlicher Eigentiimer.®® In diesen

Fallen ist eine Bilanzierung nach IAS 16 bzw. IAS 40 beim Erbauer geboten.

Fraglich ist die Bilanzierung von Gebauden auf fremden Grund und Boden in
anderweitigen Fallen, weil z.B. die Nutzungsdauer des Gebaudes die vertragli-
che Uberlassung des Grundstiicks Ubersteigt. In diesen Fallen wird nach den
Vorschriften des HGB ein immaterielles Nutzungsrecht einem materiellen Ver-
mdgensgegenstand gleich gestellt.*®’ Eine solche Gleichstellung ist nach IFRS
nicht maoglich, da ein entsprechender Bilanzposten nicht vorgesehen ist. De-

mentsprechend ist die Nutzungsuberlassung des zwar selbst errichteten, jedoch

%7 Diese Auffassung wird fir den deutschen Rechtsraum auch vom BFH getragen; vgl. BFH-

Urteil v. 16.12.1981, | R 131/78, BStBI. 1982, S. 320.

%% Dies steht auch in Einklang mit der Definition eines asset, da der wirtschaftliche Nutzen des
asset dem Bilanzierenden zuflielen muss. Vgl. exempl. IAS 16.7.

89 vgl. Hovos, M./HUBER, F. (2006) Rz. 451.
90 vgl. NAGER, L. (1991) S. 134.
89 vgl. NAGER, L. (1991) S. 131.
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im fremden Eigentum stehenden Gebaudes nach den Regelungen des IAS 17

zu beurteilen, auch wenn kein expliziter Leasingvertrag vorliegt.®%
I Zwischenfazit

1 Ansatz und Abgrenzung von Immobilien im Lichte der
Entscheidungsrelevanz

Der Ansatz von Immobilien in der Bilanz nach IFRS ist zwar in verschiedenen
Standards geregelt, jedoch steht dieser weitestgehend in Einklang mit der De-
finition von assets des framework. Immer noch spielt das sog. accrual principle
beim Ansatz von Vermdgenswerten nach IFRS eine wesentliche Rolle.*%® Zu-
sammen mit dem going concern principle bildet dieses Prinzip die underlying

assumptions der Rechnungslegung nach IFRS.%%

Durch die Aktivierung von Vermogenswerten werden Ausgaben im Zusammen-
hang mit der Beschaffung in kunftige Berichtsperioden verlagert. Diese Ausga-
ben werden entsprechend dem aus dem accrual principle abgeleiteten mat-

ching principle®®®

erst dann als Aufwand erfasst, wenn entsprechende Ertrage
zuzuordnen sind.®®® Diese Sichtweise resultiert aus einer dynamischen Bilanz-
auffassung, welche die periodengerechte Erfolgsermittlung in den Vordergrund

stellt.%%”

Standardibergreifend und im Einklang mit dem framework wird gefordert, dass
fiir das Vorliegen eines asset kiinftiges Nutzenpotenzial®® vorliegen muss, die
Verfugungsmacht dem bilanzierendem Unternehmen (sog. Control-Kriterium)

zusteht und dass ein vergangenes Ereignis ursachlich fur das Entstehen des

892 v/gl. Abschnitt DI2.2.1.

89 Vgl. ERNSTBERGER, J. (2004a) S. 77.

9% vgl. F. 22 und F. 23.

% vgl. GRAU, A. (2002) S. 53; PILHOFER, J. (2002) S. 138.

8% vgl. F. 22; IAS 1.25; PELLENS, B./FULBIER, R. U./GASSEN, J. (2006) S. 107; MOXTER, A. (1988)
S. 449.

87 vgl. Abschnitt BI12.1.

88 Diese Einschrankung beim Ansatz entspricht einer statischen Komponente im ansonsten
durch die dynamische Bilanztheorie gepragten Ansatzkonstrukt. Vgl. STREIM, H. (2000) S.
117.
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Vermdgenswertes war (sog. Vergangenheitskriterium).®®® Daraus folgt, dass
keine Abgrenzungsposten, sondern nur Nutzenpotenzial bergende Vermo-
genswerte auf der Aktivseite der Bilanz zu berlcksichtigen sind. Dies ist Aus-
druck der statischen Sichtweise der Bilanztheorie, die die Messung des Ge-
winns durch Vermdgensvergleich propagiert.” Insofern liegt bei der Ansatz-
konzeption eine symbiotische Form von statischer und dynamischer Bilanztheo-
rie vor.””" Dies wird auch durch die Vorschriften zur Bilanzierung von Ferti-
gungsauftragen betont. Der Zusammenhang mit der Dynamik wird bei den Er-

lauterungen zur Folgebewertung noch deutlicher.”®?

Trotz der nutzenspezifischen Gliederung werden Immobilien nicht nach dem
hergeleiteten Schema in der Bilanz ausgewiesen.’®® Vielmehr findet gerade bei
im Bau befindlichen Immobilien eine Zusammenfassung von Immobilien unter-
schiedlicher Nutzung statt.”** Zu begriiRen ist allerdings die vorgeschriebene
separate Darstellung von Immobilien im Anwendungsbereich des IFRS 5, da
der APl damit in die Lage versetzt wird, abzuschatzen, welche Vermbgenswerte

kanftig nicht mehr zur unternehmerischen Disposition stehen.

Aus Sicht der Entscheidungsrelevanz waren Verbesserungen hinsichtlich der
Darstellung und Differenzierung geboten, um den API bei seinen Entscheidun-
gen zu unterstutzen. Die in Abschnitt CIII3 hergeleitete Typisierung konnte da-
bei als Anhaltspunkt flr das IASB dienen.

2 Ansatz und Abgrenzung von Immobilien im Lichte der Ob-
jektivierung

Die Ansatzvoraussetzungen der IFRS sind vom Bemuhen nach Obijektivierung

gepragt. Zwar wird im Regelwerk der IFRS explizit keine Separierbarkeit als

%99 vgl. Abschnitt DI1.1; PREIBLER, G. (2004) S. 194.

790 \/gl. Abschnitt BII2.2.

701 7u sich ergebenden Widerspriichen vgl. KUTING, K. (2006) S. 1444.
792 \/gl. Abschnitt DIII2.1.4.

% vgl. IAS 1.68.

%% 50 sind investment properties in der Herstellungsphase nach den Vorschriften zu IAS 16 zu
bilanzieren. Entsprechend kdnnte der Ausweis auch unter dem Posten ,property, plant and
equipment” erfolgen.

5 v/gl. IAS 1.68A.
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Ansatzvoraussetzung gefordert’®

jedoch wird auch keine Gesamtbewertung
des Vermdgens durchgefiihrt, sondern auf einzelne Objekte abgestellt.””” Diese
Einzelerfassung hat zum Ziel, die Zahlungen zwischen dem bilanzierenden Un-
ternehmen und der Umwelt zu objektivieren, indem auf Einzelobjekte zurlck-

gegriffen wird.”®®

Allerdings bestehen bei der Konkretisierung der Ansatzprinzipien nach IFRS
erhebliche Schwierigkeiten, die dazu fuhren, dass der praktische Nutzen der
Vermdgenswertdefinition haufig in Zweifel gezogen wird.”® Aufgrund der man-
gelnden Konkretisierung des asset Begriffs sind ergdnzende Regelungen unab-
dingbar. Diese Konkretisierungen, die in den vorangegangenen Abschnitten
vorgestellt wurden, lassen allerdings ebenso Fragen unbeantwortet wie die Re-
gelungen des framework. Damit wird das Bemuhen um Objektivierung konter-
kariert, da bei der Klassifikation erhebliche Ermessensspielrdume bestehen, die
die Vergleichbarkeit der Abschlisse schmalern und damit sowohl Objektivie-

rung als auch Entscheidungsrelevanz abtraglich sind.

Das Control-Kriterium, das auf die rechtliche oder faktische Kontrolle des Un-
ternehmens Uber den kinftigen Nutzenzufluss abstellt, ist ein weiterer Ausdruck
des Wunsches nach Objektivierung.”'® Aufgrund des Prinzips der wirtschaftli-

chen Betrachtungsweise (substance over form)’"’

ist allerdings eine eindeutige
Einschatzung der Zurechenbarkeit bestimmter Vermogenswerte nicht immer
gegeben. Wirde allerdings nur das rechtliche Eigentum als Zurechenbarkeits-
kriterium zugelassen, verringerte sich die Entscheidungsrelevanz der prasen-
tierten Daten, da aufgrund der Objektivierung Informationen uber kunftige Nut-

zenpotenziale verloren gingen. Damit einher geht, dass das Control-Kriterium

% \/gl. PREIRLER, G. (2004) S. 199.

"7 \/gl. ERNSTBERGER, J. (2004a) S. 113. Einen Hinweis auf die notwendige Einzelbetrachtung
geben die weiteren Ansatzkriterien, wonach die AHK oder ein anderer Wertmalistab verlass-
lich bestimmbar sein missen. Dabei wird deutlich auf einzelne, separierbare assets abge-
stellt.

%8 \/gl. MOXTER, A. (2003) S. 23; ERNSTBERGER, J. (2004a) S. 113.
9 vgl. m. w. N. PREIGLER, G. (2004) S. 199.

% \/gl. ERNSTBERGER, J. (2004a) S. 116.

" Vgl. HALLER, A. (1994) S. 290.
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letztendlich kein Definitionsbestandteil der Vermoégenswerteigenschaft ist, son-

dern vielmehr ein Zurechenbarkeitskriterium.”'?

Auch das Vergangenheitskriterium dient der Objektivierung der Abschlussin-
formationen. Durch die Notwendigkeit des Vorliegens eines vergangenen
Ereignisses soll vermieden werden, dass bloRe Erwartungen aufgrund von Pla-
nen in der Bilanz angesetzt werden konnen. Allerdings ergeben sich auch hier
objektivierungsbedingte Verzerrungen bei der Darstellung. Absichten bzw. Pla-
ne konnen bereits einen hohen Grad an Konkretisierung vorweisen und finden
trotzdem keinen Ansatz in der Bilanz. Im Rahmen einer Unternehmensbewer-
tung wurden diese Faktoren jedoch berucksichtigt, auch wenn sie lediglich
durch eine interne Dokumentation nachgewiesen werden konnen und der An-
satz in der externen Berichterstattung verwehrt bleibt.”'® Eine entscheidungsre-
levante Vermdgensmessung findet damit in diesem Bereich der externen Be-

richterstattung nach IFRS nicht statt. "'

Der Begriff der Wahrscheinlichkeit in Zusammenhang mit dem kunftigen Mittel-
zufluss wird in keinem der erwahnten Standards hinreichend erlautert.”'® Damit
erdffnen sich Ermessenspielrdume bei der Bilanzierung bereits im Ansatz.”'®
Allerdings stellt aus Sicht der Entscheidungsrelevanz die Wahrscheinlichkeit
des kunftigen Nutzenzuflusses im Rahmen der Entscheidung uber den Ansatz
einen entscheidenden Faktor dar. Dementsprechend kommt der Einschatzung
des Bilanzierenden und seiner Glaubwurdigkeit in diesem Punkt besondere
Wichtigkeit zu.”" Im Rahmen der Bilanzierung von Immobilien fillt diese Ein-
schatzung leichter als z.B. bei der Bilanzierung immaterieller Vermogenswerte.
Allerdings ergeben sich bei der Einschatzung Uber den kinftigen Nutzenzufluss

gerade bei einem Auseinanderfallen von wirtschaftlichem und juristischem Ei-

"2 gl. MuJKANOVIC, R. (2002) S. 104.
"3 Vgl. KUHNER, C. (1994) S. 166.

"% \Vgl. WAGNER, F. (2002) Sp. 104.

"5 Vgl. PREIRLER, G. (2004) S. 198.

"8 \/gl. ERNSTBERGER, J. (2004a) S. 117.
"7 Vgl. HEPERS, L. (2005) S. 124.



Konzeption der Immobilienbilanzierung nach IFRS

gentum Schwierigkeiten bei der Beurteilung. Die Regelungen der IFRS geben in

diesen Féllen auch keine trennscharfen Kriterien zur Einschatzung vor.”"®

3 Ansatz und Abgrenzung im Spannungsfeld von Entschei-
dungsrelevanz und Objektivierung

Zusammenfassend lasst sich festhalten, dass aufgrund der Prinzipien der An-
satzentscheidung die Objektivierung von Abschlussinformationen und damit die
Glaubwurdigkeit im Vordergrund zu stehen scheint. Allerdings wird aufgrund
fehlender quantitativer Vorgaben bilanzpolitischen Spielrdumen die Tur geoff-
net. Dies kann durchaus zu Gunsten des Primats der Entscheidungsnutzlichkeit
genutzt werden, jedoch auch, um unerwiinschte Effekte zu verschleiern.”"® An-
gesichts der Vorschriften zur Bewertung, die im Folgenden dargestellt werden,
ware eine strengere Ausrichtung der Ansatzvorschriften an der Objektivierbar-
keit winschenswert, um der Verlasslichkeit der Daten Vorschub zu leisten.
Durch die Bewertungsvorschriften, die aufgrund der Orientierung an Zeitwerten
notwendigerweise subjektive Schatzungen bedingen, werden wie nachfolgend
gezeigt wird, weitere Ermessensspielraume geschaffen. Eine verstarkte Objek-
tivierung bei der Abgrenzung von Immobilien ware deshalb zu begrifien, etwa
durch die Schaffung konkreterer Vorgaben bezuglich der Begriffe der Wesent-
lichkeit und der Wahrscheinlichkeit.

Il Bewertungsmodelle fir Immobilien im Abschluss nach
IFRS

Nunmehr wird die Unterstutzung der Entscheidungsnutzlichkeit durch die Im-
mobilienbewertung nach den gegenwartigen Regelungen der IFRS untersucht.
Dazu werden zunachst die Wertmalistabe sowie deren Anwendungsbereiche

im Rahmen der Immobilienbilanzierung dargestellt.

Grundsatzlich ist bei der Bewertung im Abschluss nach IFRS nach Zugangs-

und Folgebewertung zu differenzieren.”?® Zentraler WertmaRstab der Zugangs-

8 Vgl. z. B. die Regelungen zur Bilanzierung von Leasingvertragen (Abschnitt DI2.2); vgl. auch
PREIRLER, G. (2004) S. 198.

Hier sei erneut auf die Manipulations- und Signalingthese hingewiesen. Vgl. Abschnitt
BlI1.1.3

20 \/gl. RANKER, D. (2006) S. 239.
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bewertung sind im Falle der Immobilienbilanzierung die Anschaffungs- oder
Herstellungskosten (AHK).”?' Stehen im Einzelfall keine origindren AHK zur
Verfigung, wie etwa im Falle von Leasingvertragen oder Tauschgeschaften, so
wird die Bestimmung des Zugangswertes in einzelnen Standards explizit gere-
gelt. Im Rahmen der Folgebewertung sind in der Konzeption der IFRS ver-
schiedene Wertmalistabe vorgesehen. Traditionell sind die fortgefuhrten AHK
Wertmalstab fur die Folgebewertung von materiellen Vermogenswerten wie
Immobilien. Im Zuge der Fortentwicklung der IFRS wurde auch der fair value als
beizulegender Zeitwert zum Wertmalstab flur materielle Vermdgenswerte erho-
ben. In den folgenden Abschnitten werden die Wertmalistabe der IFRS auf Ba-
sis des framework und der einzelnen Standards erlautert und vor dem Hinter-
grund ihrer Rolle im Spannungsfeld zwischen Entscheidungsrelevanz und Ob-

jektivierung untersucht.
1 Zugangsbewertung

1.1 Die Anschaffungskosten

Die historischen Anschaffungs- oder Herstellungskosten umfassen dem frame-
work gemal die in Zahlungsmitteln bzw. Zahlungsmittelaquivalenten erbrachten
Gegenleistungen, die fur den Zugang des asset erbracht wurden. Wurde die
Gegenleistung anders erbracht, so ist der beizulegende Zeitwert der Gegenleis-
tung Wertmal3stab fur die historischen Anschaffungs- bzw. Herstellungskos-
ten.’”?® Grundsatzlich, wenn auch nicht explizit in den IFRS erwéhnt, erfolgt die
Zugangsbewertung ergebnisneutral, d.h. eine Ergebniswirkung wird im Zu-

gangszeitpunkt i.d.R. nicht erfasst.”?®

Die Definition der Anschaffungskosten ist in verschiedenen Standards geregelt.
Fir den Bereich der Immobilienbilanzierung sind dies IAS 2, IAS 16, IAS 40

" Die Terminologie der IFRS unterscheidet dabei in der englischen Originalfassung nicht zwi-

schen Anschaffungs- und Herstellungskosten sondern verwendet den Begriff ,cost als Ge-
samtdefinition. Vgl. PELLENS, B./FULBIER, R. U./GASSEN, J. (2006) S. 297; HOFFMANN, W.-D.
(2006a) Rz. 11; TaNsKi, J.S. (2005) S. 11.

22 \igl. F. 100(a). Neben diesem, im framework als historische Anschaffungs- oder Herstel-
lungskosten (historical cost) bezeichneten Wertmalistab werden weitere Wertmalstabe defi-
niert, die jedoch nur bedingt in den einzelnen Standards verwandt werden: Der Tageswert
(current cost), der VerdulRerungswert (realisable value) und der Barwert (present value).

723 \/gl. BALLWIESER, W. (2006) S. 91.
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sowie der Standard flr Leasingsachverhalte IAS 17. Wie im Folgenden deutlich
wird, unterscheiden sich die Definitionen hinsichtlich ihrer Konzeption mit Aus-
nahme des Leasings nicht. Die Anschaffungskosten werden deshalb im Fol-
genden nicht weiter nach einzelnen Standards untergliedert. Auf Besonderhei-

ten einzelner Regelungen wird explizit verwiesen.

IAS 16.6 definiert die Anschaffungs- oder Herstellungskosten als Betrag an
Zahlungsmitteln oder Zahlungsmittelaquivalenten, der zu entrichten ist, um den
Vermogenswert zu erwerben oder herzustellen. Dieser tautologischen Definition
wird noch hinzugefligt, dass anstelle eines entrichteten Betrages der fair value
der nicht monetaren Gegenleistung, die zum Erwerb oder zur Herstellung ge-
leistet werden musste, zur Bewertung herangezogen werden kann.’** Die zu-
lassige bzw. gebotene Aktivierung von Kosten in Zusammenhang mit der An-
schaffung bzw. Herstellung eines Vermdgenswertes und die damit einherge-
hende erfolgsneutrale Abbildung des Bilanzzugangs ermoglicht eine Periodisie-

rung des mit der Anschaffung bzw. Herstellung verbundenen Aufwands.’®

Die Anschaffungskosten umfassen die Elemente Anschaffungspreis,’® An-
schaffungsnebenkosten’?” und Anschaffungspreisminderungen.’?® Die Summe
aus diesen Bestandteilen ergeben die urspringlichen Anschaffungskosten, die,
berichtigt um sonstige Anschaffungskostenbestandteile und evtl. auftretende
nachtragliche Anschaffungskosten,’® zu den eigentlichen Anschaffungskosten

fuhren.”™®

Besonderheiten ergeben sich bei der Definition von Anschaffungskosten nach
IAS 40. AK in diesem Kontext umfassen auch den Anschaffungspreis sowie die
Transaktionskosten, soweit diese direkt zurechenbar sind.”' Insofern entspre-

chen diese Bestandteile dem AK-Begriff des IAS 16.7*? Keine explizite Erwah-

4 \gl. IAS 16.6.

725 \/gl. RANKER, D. (2006) S. 244.

28 \gl. IAS 2.11; IAS 16.16; IAS 40.21.

27ygl. IAS 2.10 i.V.m. IAS 2.15; IAS 16.16; IUAS 40.21.
2 \/gl. IAS 2.11; IAS 16.15 i.V.m. IAS 16.28.

29 ygl. IAS 16.12ff.

30 \/gl. HOFFMANN, W.-D. (2006a) Rz. 11.

T vgl. IAS 40.20.

2 \/gl. JUNG, H. (2006) Rz. 24.
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nung in IAS 40 hingegen finden etwaige Anschaffungspreisminderungen.’®
Wiurden Anschaffungspreisminderungen jedoch nicht berlcksichtigt, verstiel3e
dies gegen die ansonsten weitgehend ergebnisneutrale Behandlung von Be-
schaffungsvorgangen und dem Grundsatz der wirtschaftlichen Betrachtungs-
weise.” Insofern ist hier von einer Regelungsliicke auszugehen, die im Rah-
men der Auslegung nach IAS 8.11 durch Vergleich mit entsprechenden Rege-
lungen zu schlieBen ist.”*®> Dadurch ist auf die Reglungen des IAS 16 zuriick-
zugreifen.”® Auch die Aktivierung nachtraglicher Anschaffungskosten ist nach
IAS 40 vorgesehen, sofern die Voraussetzungen erfillt sind.”” Aufgrund der
geringen Unterscheidbarkeit von nachtraglichen Anschaffungskosten und nach-
traglichen Herstellungskosten im Kontext der IFRS werden diese im Rahmen

der Herstellungskostenerlauterungen gemeinsam dargestelit.

Die einzelnen Elemente der AK werden im Folgenden konkretisiert.
1.1.1 Anschaffungspreis

Der Anschaffungspreis einer Immobilie ergibt sich in der Regel aus dem Rech-
nungsbetrag und ermittelt sich aus den hingegebenen Zahlungsmitteln oder
Zahlungsmitteldquivalenten.”®® Lautet der Rechnungsbetrag auf fremde Wah-
rung, so bestimmt sich die Umrechnung nach den Vorschriften von IAS
21.20ff.”%°

Gerade beim Erwerb von Immobilien ist haufig ein Gesamtkaufpreis fir Grund-
stick und Gebaude vereinbart, der jedoch auf die Bestandteile aufzuteilen ist,
da gem. IAS 16.58 Grundstlcke und Gebaude getrennt zu bilanzieren sind. Da
in den einschlagigen IFRS keine Regelung zur Aufteilung eines Gesamtkauf-

preises enthalten ist, orientiert sich die h. M. an der Vorgehensweise, die sich

3 \/gl. ZOLCH, H. (2003) S. 165; RANKER, D. (2006) S. 262.
3 Vgl. RANKER, D. (2008) S. 262; ZULCH, H. (2003) S. 165.
%% Vgl. RANKER, D. (2006) S. 262.

%6 \/gl. ZoLcH, H. (2003) S. 165.

e Vgl. IAS 40.18 und IAS 40.21. Eine Unterscheidung von nachtraglichen Anschaffungskosten
und nachtraglichen Herstellungskosten unterbleibt in diesem Zusammenhang aufgrund des
unbestimmten Begriffs ,cost®, den die IFRS wahlen. Vor dem Hintergrund der deutschen
Rechnungslegungstradition erscheint diese undifferenzierte Ubernahme allerdings problema-
tisch, wie im Laufe dieser Arbeit noch gezeigt wird.

%8 \gl. RANKER, D. (2006) S. 244; SCHEINPFLUG, P. (2006) Rz. 24.
739 \/gl. SCHEINPFLUG, P. (2006) Rz. 24; TANSKI, J.S. (2005) S. 18f.
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auch in der Rechnungslegung nach HGB durchgesetzt hat.”*° Hierbei erfolgt die
Aufteilung nach der Relation der fair values der im Gesamtkaufvertrag enthalte-
nen Objekte. Unterstitzt wird diese Vorgehensweise durch die Regelungen des
IFRS 3, die eine Aufteilung eines Unternehmenskaufpreises auf die einzelnen
Vermogenswerte und Schulden auf Grundlage der relativen beizulegenden

Zeitwerte vorschreibt.”*’

Wird die Immobilie erworben und der Kaufpreis nicht innerhalb der Ublichen
Zahlungsfristen entrichtet, so gilt die Vermutung, dass im Kaufpreis ein Zinsan-
teil enthalten ist. Die Differenz zwischen dem Barwert und der tatsachlich zu
leistenden Zahlung wird Uber den Zeitraum bis zum Zahlungsziel als Zinsauf-
wand erfasst und ist dementsprechend nicht in die AK einzubeziehen.”*? An-
wendung findet dieses Vorgehen, wenn das Zahlungsziel langer als ein Jahr
betragt.”*® Aufgrund der Vorschriften des IAS 23 besteht allerdings ein Wahl-
recht, dass die Einbeziehung von Fremdkapitalzinsen unter bestimmten Vor-
aussetzungen ermdglicht.”** Dies wird im Rahmen der Ausfiihrungen Uber die

Herstellungskosten naher erlautert.
1.1.2 Anschaffungsnebenkosten

Die Anschaffungsnebenkosten umfassen diejenigen direkt zurechenbaren Kos-
ten, die im Zusammenhang mit der Beschaffung der Immobilie entstehen.’*
Aufgrund der undifferenzierten Behandlung von Anschaffungs- und Herstel-
lungskosten innerhalb der IFRS entstand die Frage, inwieweit Gemeinkosten,
also nicht direkt zurechenbare Kosten, in die Anschaffungsnebenkosten mit
einbezogen werden kdnnen bzw. miissen.”*® Im Rahmen der Anschaffungsne-
benkosten muss dazu festgestellt werden, dass eine Einbeziehung von Ge-
meinkosten nicht in Frage kommt. Die Ausfihrungen in IAS 2.15 beschranken

sich zum einen explizit auf Vermogenswerte des Vorratsvermogens und die

"9 \/gl. SCHEINPFLUG, P. (2006) Rz. 27; ENGEL- CIRIC, D. (2006) Rz. 19.

“ Vgl. IFRS 3.4. Durch die Regelungsliicke in IAS 16 kann IFRS 3 zur SchlieBung der Rege-
lungslicke herangezogen werden. Vgl. IAS 8.11. Vgl. auch BALLWIESER, W. (2005) Rz. 19a.

"2 \gl. IAS 16.23; IAS 40.24.

3 \/gl. GRAUMANN, M. (2004b) S. 710. A. A. TANSKI, J.S. (2005) S.19.
4 \/gl. BALLWIESER, W. (2005) Rz. 16.

"5 vgl. IAS 2.11; IAS 16.16(b); IAS 40.21.

8 \/gl. HOFFMANN, W.-D. (2006a) Rz. 13.
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Ausflhrungen von IAS 16.16, IAS 16.19(d) und IAS 40.21 stehen diesen bezlg-
lich der Einbeziehung von Gemeinkosten diametral entgegen. Zum anderen
wird durch die Formulierungen ,it may be appropriate to include non-production
overheads or the cost of designing products for specific customers in the cost of
inventories*’4 deutlich, dass sich die beschriebene Vorgehensweise auf Hers-
tellungs- und nicht auf Anschaffungsvorgange bezieht. Eine Einbeziehung von
Gemeinkosten bei Anschaffungsvorgangen kommt dementsprechend nicht in

Betracht.”*®

Der Zeitraum, in dem Anschaffungsnebenkosten anfallen, wird durch die Ver-
setzung in den betriebsbereiten Zustand begrenzt.”*® Damit wird ein Anschaf-
fungszeitraum’® geschaffen, dessen Beginn aus den Vorschriften der IFRS
jedoch nicht explizit hervorgeht. Aufgrund der in IAS 16 genannten Kostenbe-
standteile ist jedoch der Abschluss des Kaufvertrages der Beginn des Anschaf-
fungszeitraumes bzw. die konkrete Festlegung auf den Erwerb eines bestimm-
ten Vermogenswertes und eine grundsatzliche Einigung mit dem Verkaufer, d.
h. Kosten der Entscheidungsfindung im Vorfeld des Erwerbs sind nicht als Be-

standteile der Anschaffungsnebenkosten zu interpretieren.”"

Das Ende des Anschaffungszeitraumes ist durch die Zielsetzung des Manage-
ments determiniert, dass letztendlich entscheidet, wann der betriebsbereite Zu-
stand des Vermogenswertes hergestellt wurde. Eine entsprechende Dokumen-
tation der beabsichtigten Nutzung und der dafir notwendigen MalRnahmen er-
leichtert die Verifizierbarkeit der Absichten des Managements im Rahmen einer
externen Priifung.”®® Auch dies ist wiederum ein Ausfluss des management

approach.

IAS 16.17 enthalt eine nicht abschlieRende Aufzahlung von Kosten, die direkt

zurechenbar sind und damit verpflichtender Bestandteil der Anschaffungskosten

T \gl. IAS 2.15.

8 Vgl. HOFFMANN, W.-D. (2006a) Rz. 13. Eine Argumentation unter dem Gesichtspunkt der
Wesentlichkeit der einzubeziehenden Kosten erscheint indes nicht zielflhrend, da die im
framework angefiihrte Wesentlichkeit sich eher auf den Prozess des standardsetting bezieht
als auf die Interpretation von einzelnen Regelungen.

9 Vgl. IAS 16.20; SCHEINPFLUG, P. (2006) Rz. 31; RANKER, D. (2006) S. 247.
%0 \/gl. TANsKI, J.S. (2005) S. 12ff.

T vgl. TANsKI, J.S. (2005) S. 24.

2 \/gl. auch RANKER, D. (2006) S. 247; TANSKI, J.S. (2005) S. 13.
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sind. Dies sind Kosten fir Leistungen an Arbeitnehmer, die direkt durch den
Bau oder den Erwerb einer Sachanlage verursacht werden, Standortvorberei-
tungskosten, Kosten der erstmaligen Lieferung oder Verbringung, Installations-,
Einbau-, Montage- und Testkosten sowie Honorare.”®® Auch eine Negativab-
grenzung erfolgt beispielhaft. So sind Kosten fiir die Er6ffnung einer neuen Be-
triebsstatte, Einfuhrung eines neuen Produkts und die Kosten der Geschaftsfuh-
rung sowie Verwaltungs- und Gemeinkosten nicht in die Anschaffungsneben-
kosten einzubeziehen.”® Wie diese Kosten von anderen abzugrenzen sind,
bleibt trotz der in diesem Bereich vorherrschenden Kasuistik im Verantwor-

tungsbereich der Bilanzersteller.

Beim Erwerb von Immobilien sind regelmafig die Grunderwerbssteuer, Notar-
und Grundbuchkosten sowie ggf. Provisionen zu leisten, die Anschaffungsne-
benkosten i.S.d. IFRS darstellen.”® Kosten, die nach Herstellung der Betriebs-
bereitschaft entstehen, sind nicht mehr Bestandteil der Anschaffungsnebenkos-

ten, kdnnen aber u. U. nachtrégliche AHK begriinden.”®

Abbruch- und Wiederherstellungskosten stellen einen weiteren, in IAS 16.16
genannten Anschaffungskostenostenbestandteil dar. Eine Einbeziehung dieser
Kosten wird auch fiir den Anwendungsbereich des IAS 40 gefordert.”” 1AS
16.16(c) definiert Abbruch- und Wiederherstellungskosten als erstmalig ge-
schatzte Kosten fur den Abbruch und das Abraumen des Vermdgenswertes und
die Wiederherstellung des jeweiligen Standortes. Des Weiteren ist der Wert ei-
ner Verpflichtung, die ein Unternehmen bei Erwerb des Vermdgenswertes oder
als Folge eingeht, wenn wahrend einer Periode der Vermogenswert nicht zur

Herstellung von Vorriten verwendet wird, Bestandteil dieser Kosten.”®

Die Aktivierung der Abbruch- und Wiederherstellungskosten soll die Erfolgs-

neutralitat von Beschaffungsvorgangen sicherstellen. Werden solche Verpflich-

3 vgl. IAS 16.16.

754 Vgl. IAS 16.19. Diese Kosten entsprechen weitgehend den Aufwendungen fir Ingangset-
zung und Erweiterung des Geschaftsbetriebes i.S.d. § 269 HGB. Vgl. auch HOFFMANN, W.-D.
(2006a) Rz. 23.

"% \gl. KELLER, N./WEBER, E. (2005) S. 51.

%6 \/gl. IAS 16.20; TANSKI, J. S. (2005) S. 13.

37 \/gl. ZULCH, H. (2003) S. 165; ENGEL- CIRIC, D. (2006) Rz. 52; RANKER, D. (2006) S. 263.
%8 \/gl. IAS 16.16(c).



Bewertungsmodelle fir Immobilien im Abschluss nach IFRS

tungen mit einer hinreichenden Wahrscheinlichkeit eingegangen, so ist eine
Riickstellung nach IAS 37 zu passivieren.”® Bei der Bewertung der zu erfas-
senden Abbruch- und Wiederherstellungskosten kann es zu einem Abweichen
von der zu erfassenden Rickstellung kommen. IAS 16.16(c) geht von einer
Einzelbewertung (,des Gegenstandes®) aus, wahrend in der zu passivierenden
Ruckstellung weitere mit Abraumung oder Wiederherstellung des Standortes
verbundene Kosten Beriicksichtigung finden.”®

Die Kosten sind sowohl fur die Rulckstellung als auch fur die Aktivierung im
Rahmen der Anschaffungsnebenkosten mit dem Barwert anzusetzen. Dies geht
zwar nicht unmittelbar aus dem Wortlaut der Vorschriften des IAS 16 hervor,
wird jedoch richtigerweise aufgrund der wirtschaftlichen Betrachtungsweise
nach h.M. als verpflichtend angesehen.”®" Durch die aufgrund der gleichzeitigen
Aktivierung und Passivierung stattfindende Bilanzverlangerung wird die gesam-
te kinftige Verpflichtung des Unternehmens bereits bei der Anschaffung aus-

gewiesen und damit der Einblick in die Vermdgenslage verbessert.”®?

1.1.3 Anschaffungskostenminderungen und Zuwendungen der

offentlichen Hand

Der Anschaffungspreis und die Anschaffungsnebenkosten sind um Anschaf-
fungskostenminderungen zu bereinigen, um die urspringlichen Anschaffungs-
kosten zu erhalten.”®® Zu den Anschaffungskostenminderungen zahlen unab-
hangig vom Zeitpunkt des Auftretens alle direkten oder indirekten Minderungen

des Kaufpreises.’®*

9 v/gl. IAS 37.14. Aufgrund der Verkniipfung der Abbruch- und Wiederherstellungskostenakti-
vierung mit der Bildung einer Rickstellung werden auch die Ansatzvoraussetzungen fiir die
Aktivierung konkretisiert. IAS 16 enthalt keinen Hinweis darauf, wie wahrscheinlich der Nut-
zenabfluss sein muss, um eine Bilanzierung dem Grunde nach auszulésen. Damit aber die
Erfolgsneutralitat der Erfassung gewahrleistet ist, sind die gleichen Anforderungen zu stellen,
wie an eine Passivierung einer Verbindlichkeit. IAS 37.23 fordert dazu eine Wahrscheinlich-
keit von mind. 50 Prozent (,more likely than not*). Vgl. auch RANKER, D. (2006) S. 249.

789 \/gl. RANKER, D. (2006) S. 250.

"®1vgl. TANSKI, J.S. (2005) S. 25; RANKER, D. (2006) S. 249; SCHEINPFLUG, P. (2006) Rz. 53.

62 \/gl. ZOLCH, H. (2003) S. 165f.

"%% Vgl. HOFFMANN, W.-D. (2006a) Rz. 11.

784 Vgl. TANsKI, J.S. (2005) S. 20.
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IAS 16.16(a) nennt explizit Rabatte, Boni und Skonti als Anschaffungskosten-
minderungen.”® Neben den genannten Minderungen kommen auch Zuwen-
dungen der offentlichen Hand als indirekte Anschaffungspreisminderungen in
Frage.”® Zu beachten ist allerdings, dass die in IAS 16.6 genannten Minderun-
gen verpflichtend abzuziehen sind, wahrend IAS 16.28 ein Wahlrecht eroff-

net.”®’

Die Behandlung von Zuwendungen der Offentlichen Hand ist in IAS 20 gere-
gelt.”®® Dabei nennt IAS 20.7 Voraussetzungen zur Erfassung von Zuwendun-
gen.”®® Diese beziehen sich auf die Wahrscheinlichkeit des dauerhaften Ver-
bleibs der Zuwendung im Unternehmen und auf die Sicherheit der Erflillung der
Bedingungen fur die Gewahrung als auch die Sicherheit der tatsachlichen Ge-

70 |AS 20 unterscheidet verschiedene Arten von Zuwendungen,””

wahrung.
wobei im Zusammenhang mit der Bilanzierung von Sachanlagen nur auf Ver-

mdgenswerte bezogene Zuwendungen Regelungen getroffen werden.’"?

Diese Zuwendungen sind planmallig Uber die Perioden als Ertrag zu erfassen,
um sie mit entsprechenden Aufwendungen zu verrechnen.””® Nach IAS 20.24
sind dazu zwei Methoden alternativ zulassig: Die Bildung eines passivierten
Abgrenzungspostens und die Absetzung vom Buchwert.””* Die beiden Alterna-
tiven werden durch das IASB als gleichwertig angesehen.””®> Wahrend bei der

ersten Methode eine Auflosung des Passivpostens uber den Zeitablauf erfolgt,

%% Die englische Version fuhrt dagegen nur trade discounts und rebates auf. Die Aufzahlung ist
aber nicht als abschlielend zu verstehen, insofern liegt nur eine Erganzung in der deutschen
Ubersetzung vor. Ebenso TANSKI, J.S. (2005) S. 20.

%8 v/gl. IAS 16.28.

"®" Dies liegt daran, dass Zuwendungen der 6&ffentlichen Hand als Finanzierungsform aufgefasst
werden, die eigentlich keinen Einfluss auf die Anschaffungskosten hat. Vgl. SCHEINPFLUG, P.
(2006) Rz. 58.

"®8 Zur Definition des Begriffs ,6ffentliche Hand* vgl. IAS 20.3.
789 vgl. KUTING, K.K.C. (2006) S. 569f.

% vgl. IAS 20.7. Eine Quantifizierung der Sicherheit im Sinne einer Wahrscheinlichkeit findet
erneut nicht statt. Im Schrifttum herrscht jedoch weitgehend Einigkeit dariiber, dass an die
Sicherheit des Eintritts geringere Kriterien anzulegen sind, als bei der Erfassung von Vermé-
genswerten oder Eventualforderungen. Vgl SCHEINPFLUG, P. (2006) Rz. 62ff.; PFITZER,
N./WIRTH, M. (2005) Rz. 18f.

T vgl. IAS 20.3.

2 \/gl. SCHEINPFLUG, P. (2006) Rz. 59; RANKER, D. (2006) S. 254.
3 \gl. IAS 20.12. Zu Ausnahmen vgl. IAS 20.20.

" \gl. TANsKI, J.S. (2005) S. 50.

" vgl. IAS 20.25.
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mindert die zweite Methode den Abschreibungsaufwand in den Folgeperio-
den.””® Sollten Zuwendungen zu einem spateren Zeitpunkt zuriickbezahlt wer-
den mussen, so richtet sich die Verbuchung der Ruckzahlung nach dem zuvor
ausgeubten Wahlrecht, d.h.es ist entweder der Passivposten aufzulésen oder

der Buchwert des Vermdgenswertes zu erhohen.”””
1.1.4 Anschaffungskosten bei Leasing

Sind Vermdgenswerte dem Leasingnehmer zuzuordnen,’”® so sind diese eben-
falls bei Zugang mit ihren Anschaffungskosten zu bewerten.””® Anstelle des An-
schaffungspreises tritt in diesen Fallen der nach |IAS 17 zu ermitteInde Zu-

gangswert.

Gem. IAS 17.20 entspricht der Zugangswert dem fair value des Vermoégenswer-
tes oder dem Barwert der Mindestleasingzahlungen,”®® sofern dieser niedriger
ist. Vorschriften, die die Ermittlung des fair value konkretisieren, enthalt IAS 17
nicht. Dementsprechend ist Uber IAS 8.11 auf ahnliche Vorschriften zurlickzug-
reifen. Die Modelle zur Ermittiung nach IAS 16 bieten sich in diesem Fall an.”’
Wird ein investment property im Rahmen eines Leasingverhaltnisses bilanziert,
so sind explizit die Vorschriften des IAS 40 zur Ermittlung des fair value heran-

zuziehen.®?
1.1.5 Anschaffungskosten bei Tausch

Besonderheiten bei der Ermittlung der Anschaffungskosten ergeben sich, so-
fern der Vermdgenswert durch Tausch mit einem bereits vorhandenen Vermo-
genswert (auller Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente) erworben wur-

de. Sowohl IAS 16 als auch IAS 40 enthalten entsprechende Regelungen.’®

78 Vgl. IAS 20.26 und IAS 20.27.

Tvgl. 1AS 20.32.

8 \gl. DI2.2.

7 vgl. IAS 16.27 und IAS 40.25.

"8 Zur Ermittlung des Barwerts der Mindestleasingzahlungen vgl. Abschnitt DI2.2.2.4.

81 S0 auch RANKER, D. (2006) S. 265. Die entsprechenden Modelle werden im Rahmen dieser
Arbeit in den Abschnitten Gber Folgebewertung erlautert.

82 ygl. IAS 40.26.
8 \/gl. IAS 16.24ff. und IAS 40.27ff. Vgl. auch HOFFMANN, W.-D./LUDENBACH, N. (2004c) S. 440.
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Nach IFRS ist der durch Tausch erworbene Vermdgenswert zum fair value des

4 sofern dieser verlasslich

t.785

hingegebenen Vermdgenswertes zu bewerten,’®
messbar ist und die erfolgte Transaktion wirtschaftliche Substanz aufweis
Gegebenenfalls ist eine erfolgte Ausgleichszahlung zu addieren, um den An-

schaffungspreis des neuen asset zu erhalten.

Der Begriff der wirtschaftlichen Substanz wird in IAS 16.25 und IAS 40.28 zu-
mindest in der englischen Fassung identisch konkretisiert.”®® Demnach hat ein
Tauschgeschaft wirtschaftliche Substanz, wenn sich die Zahlungsstrome des
empfangenen Vermogenswertes hinsichtlich ihres Risikos, ihres zeitlichen An-
falls oder ihres Betrages von denen des hingegebenen unterscheiden. Des
Weiteren ist wirtschaftliche Substanz gegeben, wenn sich der Wert des Unter-
nehmensteils andert, in dem das getauschte asset verwendet wird. Davon ist
grundsatzlich dann auszugehen, wenn sich die Struktur der Zahlungsstrome
andert, so dass i.d.R. das zweite Kriterium immer erfillt ist, wenn das erste er-

fullt ist.”®”

Entscheidendes Kriterium fur die Annahme der wirtschaftlichen Substanz der
Transaktion ist, dass eine signifikante Differenz zwischen den Barwerten der
cashflows aus dem hingegebenen und dem empfangenen asset besteht.”®
Auch in diesem Zusammenhang lasst das IASB unklar, bei welchem Grad an

Unterschied von einer signifikanten Differenz auszugehen ist.”®

Kann der fair value des hingegebenen asset trotz vorliegender wirtschaftlicher
Substanz des Tausches nicht verlasslich bestimmt werden,”®° so ist der erwor-
bene Vermdgenswert hilfsweise mit dem eigenen fair value zu bewerten.”’

Kénnen weder der fair value des hingegebenen noch des empfangenen Ver-

" vgl. IAS 16.26 und IAS 40.29.
"8 \gl. IAS 16.24 und IAS 40.27; HOFFMANN, W.-D./LUDENBACH, N. (2004c) S. 338.

"% Die deutsche Ubersetzung unterscheidet sich leicht bei dem Wort ,configuration®. Vigl. IAS
16.25 und IAS 40.28.

87 vgl. TANSKI, J.S. (2005) S. 33. Theoretisch wire eine Ubereinstimmung des Wertes des
Unternehmensteiles vor und nach einem Tausch auch bei abweichender Struktur der cash-
flows mdglich, doch ware dies ein mathematischer Zufall.

8 \/gl. IAS 16.25(c) und IAS 40.28(c). Zur Berechnung vgl. IAS 16 BC22.

"8 vgl. TANSKI, J.S. (2005) S.33. Dieser fordert mind. zehn Prozent Differenz fiir eine vorliegen-
de Signifikanz. Warum diese Grenze gewahlt wird, ist nicht ersichtlich.

"0 Zur verlasslichen Bestimmbarkeit vgl. HOFFMANN, W.-D./LUDENBACH, N. (2004c) S. 339.
T vgl. IAS 16.26 und IAS 40.28.
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mogenswertes bestimmt werden oder ist keine wirtschaftliche Substanz gege-
ben, so wird der empfangene Vermogenswert mit dem Buchwert des hingege-

benen asset bewertet.”%?

Die vom IASB gewahlte Konzeption zur Abbildung von Tauschgeschaften lasst
erhebliche Spielraume. Allerdings ist das IASB der Auffassung, dass durch den
Test auf wirtschaftliche Substanz den Abschlussadressaten der wirtschaftliche
Vorteil oder Nachteil aus dem Kauf besser vermittelt werden kann, da nur bei
einem solchen Vor- oder Nachteil die ergebniswirksame Bewertung zum fair
value vorgeschrieben ist.”*® Dadurch soll eine willkiirliche Aufdeckung stiller
Reserven vermieden werden.”®* Die Schaffung der zahlreichen damit verbun-

denen Spielrdume nimmt das IASB scheinbar billigend in Kauf.”®

1.2 Die Herstellungskosten

Eine explizite Unterscheidung von Anschaffungskosten und Herstellungskosten
findet in den IFRS nicht durchgehend statt. IAS 16.22 weist explizit darauf hin,
dass die Ermittlung der Herstellungskosten denselben Grundsatzen folgt wie
die Ermittlung der Anschaffungskosten. IAS 16.22 verweist auch auf IAS 2 zur
Ermittlung der Herstellungskosten, jedoch nur dann, wenn vergleichbare Ver-
mogenswerte auch fur den Verkauf im Rahmen der gewdhnlichen Geschaftsta-
tigkeit hergestellt werden. In der Literatur wird Uberwiegend die Ansicht vertre-
ten, dass sich die Herstellungskosten fur Sachanlagen und Vorrate nicht unter-
scheiden sollten.”®® Damit treten die Bestandteile der Herstellungskosten nach
IAS 2 an die Stelle des Anschaffungspreises bei der Ermittlung der ,cost* eines

Vermdgenswertes.”®” Der Herstellungskostenbegriff fiir Immobilien unterschei-

92 \gl. IAS 16.26 und IAS 40.28.
3 vgl. IAS 16 BC21.

794 Uberzeugen kann diese Argumentation nur bedingt, da im Rahmen der Folgebewertung die
Aufdeckung von stillen Reserven regelmafig durch entsprechende Vorschriften ermoglicht
wird und nach Ansicht des IASB zu entscheidungsniitzlicheren Informationen fiihren soll.

%% vgl. auch TANSKI, J.S. (2005) S. 36.

796 Vgl. BALLWIESER, W. (2005) Rz. 20; SCHEINPFLUG, P. (2006) Rz. 23; ZULCH, H. (2003) S. 168;
GRAUMANN, M. (2004b) S. 711; PELLENS, B./FULBIER, R. U./GASSEN, J. (2006) S. 297; RANKER,
D. (2006) S. 255. Der vertretenen Auffassung ist zuzustimmen, da eine Differenzierung der
Herstellungskosten fir selbst genutzte und fir den Verkauf bestimmte Vermogenswerte kei-
ne Vorteile bezuglich der Entscheidungsnitzlichkeit der Informationen erwarten 1asst.

7 \Vgl. PELLENS, B./FULBIER, R. U./GASSEN, J. (2006) S. 298; ahnlich SCHEINPFLUG, P. (2006)
Rz. 23; RANKER, D. (2006) S. 255.
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det sich dementsprechend nicht in Abhangigkeit von der kinftigen Nutzung, da
IAS 40 fur die Bilanzierung unfertiger investment property auf IAS 16 ver-

weist’%

und IAS 2 auch fir eigengenutzte Immobilien im Anwendungsbereich
des IAS 16 einschlagig ist. Folgende Abbildung zeigt den Zusammenhang von

Anschaffungs- und Herstellungskosten auf:

Anschaffungskosten Herstellungskosten
Anschaffungspreis Bestandteile der Herstellungskos-
- Anschaffungspreisminderung ten gemal IAS 2

+ alle direkt zurechenbaren Kosten, die angefallen sind, um den Ver-
mdgenswert in den vom Management vorgesehenen Zustand
und die Umgebung zu versetzen

+ Ausgaben fur zukinftige Entsorgungs-, Rekultivierungs- oder
ahnliche Verpflichtungen

+/- Wahlbestandteile aufgrund anderer Standards

+ nachtragliche Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten

= Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten einer Sachanlage

Abbildung 5: Bestandteile der AHK nach IFRS"*

Die Bestandteile der Herstellungskosten sind in IAS 2.12ff. genannt. Sie umfas-
sen die produktionsbezogenen Vollkosten, d.h. es sind neben den Einzelkosten
auch Produktionsgemeinkosten mit zu beriicksichtigen.®® Damit sind in die
Herstellungskosten alle Fertigungs- und Materialkosten, alle sonstigen produk-
tionsbezogenen Kosten und Sonderkosten der Fertigung einzubeziehen.®®' In
der folgenden Abbildung werden die einzelnen Bestandteile der Herstellungs-

kosten nach Pflicht- und Wahlbestandteilen getrennt aufgefiihrt.5%

8 \/gl. IAS 40.22 und Abschnitt DI2.3.3.1.

9 \/gl. PELLENS, B./FULBIER, R. U./GASSEN, J. (2006) S. 298.

890 \/gl. PELLENS, B./FULBIER, R. U./GASSEN, J. (2008) S. 351; HOFFMANN, W.-D. (2006a) Rz. 19.
80T vgl. ZuLcH, H. (2003) S. 168; RIESE, J. (2006a) Rz. 31.

82 Trotz des sog. Vollkostenansatzes verbleibt auch nach IFRS ein Wahlrecht zur Einbeziehung
von Fremdkapitalkosten. Insofern existieren auch nach IFRS Wertobergrenze und -
untergrenze bei der Ermittlung der Herstellungskosten. Vgl. HOFFMANN, W.-D. (2006a) Rz. 16.
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Kostenkomponenten (nach IAS 2.12 ff. bzw. 16.16 ff.)

Materialeinzelkosten Pflicht
anteilige Materialgemeinkosten

Fertigungseinzelkosten

anteiliger Werteverzehr von eingesetztem Anlagevermogen
anteilige Entwicklungs-, Konstruktions- und Versuchskosten
Sondereinzelkosten der Fertigung

anteilige Sondergemeinkosten der Fertigung
fertigungsbezogene Verwaltungskosten

fertigungsbezogene Verwaltungsgemeinkosten
fertigungsbezogene Sozialaufwendungen

Entsorgungs- und Entfernungskosten (IAS 16.168(c)i. V. m.
IFRIC 1)

+ + 4+ + 4+ +++++

Untergrenze der Herstellungskosten

+ herstellungsbezogene Fremdkapitalkosten von Vermogens- | Wahl-
werten (assets), deren endgultige Betriebs- oder Verkaufs- | recht
bereitschaft durch verschiedene MaRnahmen uber geraume
Zeitraume hergestellt werden muss ( Ausnahme nach
IAS 2.18)

Obergrenze der Herstellungskosten

uberhohte Kosten Verbot
Leerkosten infolge von Uberkapazitaten

allgemeine Verwaltungs- und Sozialaufwendungen
Fremdkapitalkosten (sofern nicht Wahlrecht nach IAS 2.18)
Vertriebskosten

Anlauf- und Vorproduktionskosten

eigene Forschungs-, Entwicklungs- und Versuchskosten
ohne unmittelbaren Fertigungsbezug

Ertrag- und Substanzsteuern aulRerhalb Fertigungsbereich
e kalkulatorische Kosten

Abbildung 6: Bestandteile der HK®*

Bei der Ermittlung der Herstellungskosten sind, wie bereits erwahnt, nur die

produktionsbezogenen Vollkosten heranzuziehen. IAS 2.16 verdeutlicht dies

893 \/gl. HOFFMANN, W.-D. (2006a) Rz.16.
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und flhrt Kosten an, die ausdrtcklich nicht in die Herstellungskosten einbezo-
gen werden durfen. Darunter fallen Uberhdhte Kosten fur Materialabfalle, Ferti-
gungskosten oder andere Produktionskosten, Lagerkosten und Verwaltungs-
gemeinkosten, die nicht produktionsbezogen sind sowie Vertriebskosten.®* Bei
der Ermittlung der Herstellungskosten ist dementsprechend von einer Normal-

auslastung auszugehen.®%

In den Bereich der Herstellungskosten und evtl. auch der Anschaffungsneben-
kosten fallen ggf. auch Fremdkapitalkosten, die in Zusammenhang mit dem Er-
werb der Immobilie stehen. Die Regelungen des IAS 23 zur Einbeziehung von
Fremdkapitalkosten gelten dabei sowohl flr die Anschaffung als auch fir die
Herstellung von sog. qualifying assets. Ein solcher qualifizierter Vermogenswert
liegt vor, wenn ein betrachtlicher Zeitraum erforderlich ist, um ihn in einen ge-
brauchs- oder verkaufsfiahigen Zustand zu versetzen.®®® Gerade im Bereich der
Immobilienbilanzierung ergibt sich somit ein weites potentielles Anwendungs-
feld fur diese Regelung, da Immobilien regelmafig die Definition eines quali-

fying asset erflllen.

Grundsatzlich sind Fremdkapitalkosten als Aufwand der Periode zu betrach-
ten.®” IAS 23.11 erdffnet aber das Wahlrecht, die Fremdkapitalkosten als Teil
der Anschaffungs- oder Herstellungskosten zu aktivieren.®® IAS 23 gibt dabei
Beginn und Ende des Aktivierungszeitraumes vor: Die Aktivierung kann begin-
nen, wenn Ausgaben fur den Vermoégenswert und Fremdkapitalkosten anfallen
und die erforderlichen Arbeiten begonnen haben, um den Vermoégenswert flr

den beabsichtigten Gebrauch oder Verkauf herzurichten.?”® Die Aktivierung ist

% vgl. IAS 2.16.

85 Dies entspricht dem auch in der handelsrechtlichen Rechnungslegung giiltigen Kriterium der
Angemessenheit. Vgl. WOHLGEMUTH, M./STANDER, U. (2003) S. 210. Anzumerken ist, dass
nach dem Wortlaut von IAS 2.16 auch eine Angemessenheitsprifung der Einzelkosten zu er-
folgen hat. Im Schrifttum werden allerdings meist nur die Gemeinkosten dem Kriterium der
Angemessenheit unterzogen. Vgl. z. B. RIESE, J. (2006a) Rz. 53. Aufgrund der Eindeutigkeit
der Vorschrift ist dies abzulehnen.

8% vgl. IAS 23.4.
87 vgl. IAS 23.11.

808 Kinftig wird kein Wahlrecht mehr gewahrt, Fremdkapitalkosten sind zu aktivieren, wenn sie
dem Vermobgenswert zurechenbar sind. Vgl. IAS 23. 8 (rev. 2007).

899 v/gl. IAS 23.20.
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zu beenden, sobald die erforderlichen Arbeiten abgeschlossen sind.?'® Explizit
fuhrt IAS 23.27 an, dass der Aktivierungszeitraum fur bestimmte Teile des Ver-
mogenswertes endet, sobald diese Teile nutzbar sind. Gerade bei Immobilien
ist dies bei schrittweiser Bezugsfertigung zu beachten.?'’ Die Aktivierung von
Fremdkapitalkosten erfordert zusatzlich Anhangangaben Utber den Betrag, der
aktiviert wurde sowie Uber den Finanzierungskostensatz, der bei der Ermittlung
zugrunde gelegt wurde.?'? Wurde Fremdkapital speziell fiir den Erwerb des as-
set aufgenommen, ist der kreditvertraglich vereinbarte Zinssatz heranzuzie-
hen.®" Ist dies nicht der Fall, ist der gewogene Durchschnitt der Fremdkapital-

kosten zu verwenden, die auf Investitionskredite zuriickzufiihren sind.®'

1.3 Nachtragliche Anschaffungs- oder Herstellungskosten

Kosten, die nach dem eigentlichen Anschaffungs- oder Herstellungsprozess
anfallen, sind u. U. als nachtragliche Anschaffungs- oder Herstellungskosten zu
aktivieren. IAS 16.12 stellt klar, das Kosten fur die laufende Instandhaltung nicht
aktiviert werden, sondern vielmehr als Aufwand der Periode zu erfassen sind.
Im Gegensatz zur Vorgangerversion enthalt der mittlerweile geltende Standard
keine expliziten Regelungen zur Konkretisierung von nachtraglichen AHK.2'"® Zu
klaren bleibt, welche Ausgaben als Erhaltungsaufwand anzusehen sind und

welche fiir eine Aktivierung als nachtragliche AHK in Fragen kommen.?'

Nach IAS 16.10 gehdren zu den AHK auch Folgekosten, die anfallen, um dem
bestehenden asset etwas hinzuzufigen, Teile davon zu ersetzen oder es zu

warten. Damit ist die Regelung z.T. widersprichlich zu den Ausfihrungen des

810 v/gl. IAS 23.25. Zu Beginn und Ende des Aktivierungszeitraumes vgl. auch SCHEINPFLUG, P.

(2006) Rz. 45ff.
811 Vgl. SCHEINPFLUG, P. (2006) Rz. 47.
12 vgl. IAS 23.27.
813 vgl. IAS 23.13.
814 vgl. IAS 23.17 und ergénzend IAS 23.18.

815 Vgl. GRAUMANN, M. (2004b) S. 714. Die Begriindung fiir dieses Vorgehen liefert das IASB:
.First, the existing subsequent expenditure recognition principle did not align with the asset
recognition principle in the Framework. Second, the Board noted difficulties in practice in
making the distinction it required between expenditures that maintain, and those that en-
hance, an item of property, plant and equipment. Some expenditures seem to do both.“ IAS
16 BC5. Als Lésung wird vorgeschlagen, nachtraglich anfallende Kosten vor dem Hintergrund
der asset-Definition zu betrachten. Vgl. IAS 16 BC6.

816 Vgl. RANKER, D. (2006) S. 258.
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IAS 16.12, da Ausgaben fur laufende Wartung als Aufwand der Periode zu be-
handeln sind.®'” IAS 16.13 und IAS 16.14 verweisen fiir die eventuelle Aktivie-
rung von Kosten fur ausgetauschte Teile oder groRere Wartungsarbeiten auf

die allgemeinen Ausfilhrungen des IAS 16.7.%8

Demnach sind Aufwendungen fir gréRere Wartungsarbeiten zu aktivieren und
Teile selbstandig anzusetzen, wenn dem Unternehmen daraus ein kunftiger
wirtschaftlicher Nutzen zufliet und die Kosten verlasslich gemessen werden
kénnen.®'® Eine trennscharfe Abgrenzung besteht aufgrund der vagen Ausfiih-

rungen des IASB bei Erhaltungsaufwand und nachtraglichen AHK nicht.??°

Wird auf den kinftigen Nutzen abgestellt, so kommt nur eine Erhéhung des be-
reits vorhandenen Nutzenpotenzials als Unterscheidungskriterium in Be-
tracht.®?" Daraus lasst sich ableiten, dass alle MaRnahmen, die mit einer Wert-
steigerung des asset einhergehen, zu aktivieren sind, sofern es sich dabei nicht
um alltdgliche Erhaltungsmalinahmen handelt. Die Aktivierungspflicht geht

demnach (iber die nach deutschem Rechtsverstandnis gebotene hinaus.??

1.4 Zwischenfazit

1.4.1 Zugangsbewertung von Immobilien im Lichte der Ent-
scheidungsrelevanz
Der Bewertung zu AHK im Zugangszeitpunkt ist sowohl vor dem Hintergrund

der statischen als auch der dynamischen Bilanztheorie grundsatzlich zuzustim-
men, da im Zugangszeitpunkt die AHK in der Regel den Marktwert hinreichend

817 vgl. HOFFMANN, W.-D. (2006a) Rz. 28.

88 Dabei wird aus dem Wortlaut der Regelungen deutlich, dass eine Aktivierung von Teilen
oder Wartungsarbeiten als eigenstandiges asset nicht gewiinscht ist, sondern die Kosten den
Buchwert des vorhandenen asset erhohen. ,...erfasst ein Unternehmen im Buchwert einer
Sachanlage...“; vgl. IAS 16.13 bzw. IAS 16.14 ,...werden die Kosten im Buchwert der Sach-
anlage erfasst...“. So auch ANDREJEWSKI, K.C./BOCKEM H. (2005) S. 77; RANKER, D. (2006) S.
259. A.A. TANSKI, J.S. (2005) S. 49; GRAUMANN, M. (2004b) S. 715. Evtl. kommt im Rahmen
des Komponentenansatzes eine separate Aktivierung in Betracht. Vgl. Abschnitt DI2.1.3.

819 vgl. IAS 16.7.

820 /gl. RANKER, D. (2006) S. 259.

821 Vgl. SCHEINPFLUG, P. (2006) Rz. 84f.

822 \/gl. RANKER, D. (2006) S. 260; HOFFMANN, W.-D. (2006a) Rz. 31; a.A. GRAUMANN, M.
(2004b) S. 714.
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widerspiegeln, aber auch die Kosten entsprechend dem matching principle in

spatere Perioden Ubertragen werden.

Die Zugangsbewertung zu AHK kann vor dem Hintergrund der Entscheidungs-
relevanz zunachst Uberzeugen, da die Mindesterwartungen des Managements
an den Nutzenzufluss aus dem erworbenen asset deutlich werden. Gleichzeitig
konnen die AHK die Erwartungen des Marktes z.T. widerspiegeln, da in der Re-
gel der Kaufpreis bei den AK den grof3ten Bestandteil ausmacht. Vor dem Hin-
tergrund der Entscheidungsrelevanz ware allerdings ein genereller Marktver-
gleich winschenswert, um sicherzustellen, dass die AHK auch marktiblichen
Bedingungen entsprechen. Ansonsten kann durch die Einbeziehung von Ne-
benkosten oder auch durch die Verzerrung aufgrund Uberhohter Anschaffungs-
kosten ein zu hoher Wert in die Rechenwerke einflieRen. Eine Korrektur im
Rahmen der Folgebewertung wiirde zwar zum Teil erfolgen,®?® jedoch kann die

Leistung des Managements dann nur eingeschrankt beurteilt werden.

1.4.2 Zugangsbewertung von Immobilien im Lichte der Objekti-

vierung

Immobilien werden im Kontext der IFRS zum Zugangszeitpunkt im Allgemeinen
.at cost’ bewertet. In Sonderfallen wie Tausch oder Leasing sind ggf. andere
Bewertungsmalstabe heranzuziehen. Die AHK sind zum Grofteil intersubjektiv
nachprufbar und genugen damit den Anforderungen an die Objektivierung. Al-
lerdings ergeben sich bereits bei der Zugangsbewertung nach IFRS z.T. erheb-

liche Ermessenspielrdaume.

Zunachst sind in die Anschaffungsnebenkosten Abbruch- und Wiederherstel-
lungskosten einzubeziehen, die aufgrund sachgerechter Schatzungen zu ermit-
teln sind.®?* Die gleichzeitige Aktivierung und Passivierung dieser Kosten ist
differenziert zu betrachten. Einerseits wird dadurch die Verpflichtung zum
Ruckbau zum Ausdruck gebracht, durch die weitgehende Ergebnisneutralitat

wird allerdings die periodengerechte Erfolgsermittiung nicht beeinflusst. Ande-

823 Zum Beispiel im Rahmen einer auBerplanmaRigen Abschreibung nach IAS 36. Diese wiirde
allerdings bei Immobilien des Anlagevermdgens nur bei Vorliegen bestimmter Indikatoren er-
folgen und damit evtl. unterbleiben. Vgl. Abschnitt DI112.1.1.2.

824 \/gl. Abschnitt DIII1.1.2.
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rerseits wird die grundsatzliche Orientierung am Nutzenpotenzial der Vermo-
genswerte verlassen, da durch eingegangene Ruckbauverpflichtungen wohl

kein werthaltiger Nutzen entsteht.

Bereits bei der Bestimmung der HK von Immobilien, die nicht dem Vorratsver-
mdgen zuzuordnen sind, ergibt sich aufgrund unzureichend formulierter Rege-
lungen innerhalb der IFRS Interpretationsbedarf. Zwar besteht im Schrifttum
weitgehend Einigkeit, jedoch kann vor dem Hintergrund der internationalen
Vergleichbarkeit nur winschenswert sein, eindeutige Regelungen zu formulie-

ren, die verpflichtend anzuwenden sind.

Wesentlich Ermessensspielraume bestehen auch bei der Aktivierung nachtrag-
licher AHK. Durch die unklaren Regelungen, die nur als rudimentar zu betrach-
ten sind, verbleibt beim Ersteller implizit das Wahlrecht Uber eine Aktivierung zu
entscheiden. Vor dem Hintergrund der Vergleichbarkeit der Abschlisse ware
eine Klarung der offenen Fragen durch eine systematische Regelung des IASB

zu begriiRen.?®

1.4.3 Zugangsbewertung von Immobilien im Spannungsfeld von

Entscheidungsrelevanz und Objektivierung

Von einem Spannungsfeld zwischen Entscheidungsrelevanz und Objektivierung
kann im Zugangszeitpunkt kaum eine Rede sein. Die Bewertung zu AHK hat
ihre Berechtigung zum Zugangszeitpunkt sowohl aus entscheidungsrelevanten
als auch aus objektivierungsbedingten Gesichtspunkten. Allerdings kdnnte er-
neut durch entsprechende Systematisierung und Konkretisierung der Vorschrif-
ten der Objektivierung mehr Raum gegeben werden, ohne dabei die Entschei-
dungsrelevanz einzuschranken. Alleine die Differenzierung von cost in Anschaf-
fungs- und Herstellungskosten wurde die Interpretation der Regelungen erleich-
tern. Aufgrund des i.d.R. langen Herstellungsprozess von Immobilien und auch
den im Vergleich zu anderen Vermdgenswerten hohen Anschaffungsnebenkos-
ten sind eindeutige Regelungen zum Umgang mit diesen Kostenbestandteilen
notwendig, um die zwischenbetriebliche Vergleichbarkeit von Abschlissen zu

erhohen.

825 \/gl. RANKER, D. (2006) S. 273.
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2 Folgebewertung

Das Nutzenpotenzial, der in der Bilanz erfassten Immobilien, die im Zugangs-
zeitpunkt mit ihren AHK oder entsprechenden Surrogaten bewertet wurden,
kann und wird sich i.d.R. im Zeitablauf andern. Zum einen treten Wertminde-
rungen auf, zum anderen ist gerade bei Immobilien auch von Wertsteigerungen
auszugehen. Zur Abbildung dieser Wertanderungen sieht das Regelwerk der

IFRS verschiedene Bewertungsmodelle vor.

Die jeweiligen Standards verfolgen zum Teil unterschiedliche Bewertungskon-
zeptionen.®?® Einerseits wurde ein asymmetrisches fair value Konzept veran-
kert, bei dem auf Basis der historischen AHK vorsichtig und verlustantizipierend
bilanziert wird (vgl. z.B. IAS 2), andererseits wurde ein full fair value Konzept
aufgenommen, das nicht nur die Antizipation von Verlusten gebietet, sondern
auch von Gewinnen ermdglicht.®?” Das full fair value Konzept ist dabei aller-
dings in den relevanten Standards nur als Wahimaoglichkeit verankert. So er-
laubt IAS 16 die Neubewertung von Immobilien des Anlagevermogens und IAS
40 die Bewertung zum fair value alternativ zur Bewertung zu fortgefuhrten
AHK.%?®

Im Rahmen der IFRS wird der fair value als ,the amount for which an asset
could be exchanged between knowledgeable, willing parties in an arm’s length
transaction” definiert.?® Es wird also auf eine marktibliche Transaktion abge-
stellt, die fiktiv zwischen sachverstandigen, aber voneinander unabhangigen

Vertragspartnern stattfindet.®*

826 \/gl. LORSON, P. (2005) S. 15.

827 Zu den fair value Konzepten vgl. BAETGE, J./ZULCH, H. (2001) S. 545-546. Statt vom asym-
metrischen fair value Konzept wird in der Literatur auch vom imparitatischen fair value ge-
sprochen. Vgl. z. B. BALLWIESER, W./KUTING, K./SCHILDBACH, T. (2004) S. 531. Die beiden
Konzepte sind synonym zu verstehen.

828 Einige Autoren leiten aus den Formulierungen der Standards (hier vornehmlich bei IAS 40)
den Willen des IASB ab, kinftig das full fair value Konzept zu bevorzugen und sukzessive die
Moglichkeit der Bewertung zu historischen Anschaffungskosten génzlich abzuschaffen. Vgl.
stellvertretend fiir viele BECK, M. (2004a) S. 499; ZULCH, H. (2003) S. 171.

829 \/gl. IAS 16.6; IAS 40.5; IFRS 5 Appendix A (mit Erganzung firr liabilities). IAS 36.6 enthalt
auch eine fair value Definition, die auf die Eigenschaft des fair value als sog. exit price hin-
weist (,...obtainable from the sale...”). Zur Defintionsidentitat vgl. THEILE, C. (2007) S. 1.

830 yigl. MuJdkaNovic, R. (2002) S. 113f.; STREIM, H./BIEKER, M./ESSER, M. (2003) S. 460; ZULCH,
H. (2003) S. 178; BALLWIESER, W./KUTING, K./SCHILDBACH, T. (2004) S. 531.
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Die Sachverstandigkeit des Verkaufers und des Kaufers kommen durch Kenn-
tnisse Uber Art und Merkmale des asset, dessen gegenwartige und kunftig mog-
liche Nutzung, aber auch durch die Kenntnis der Marktbedingungen zum Zeit-
punkt des fiktiven Vertragsabschlusses zum Ausdruck. Der fiktive Kaufer ist
dann ,vertragswillig“, wenn er zum Kauf motiviert, jedoch nicht gezwungen ist.
Dementsprechend wirde er keinen hoheren Preis bezahlen als den, der auf

einem Markt zustande kommen wiirde. &'

Der Verkaufer wiederum ist den Annahmen der IFRS zufolge ebenfalls nicht
zum Verkauf gezwungen und dementsprechend nicht bereit, unter einem Preis
zu verkaufen, der unter gegenwartigen Marktbedingungen erzielt werden
kann.®* Dabei ist nicht der gegenwartige (wirtschaftliche) Eigentimer der be-
trachtete Verkaufer des asset, sondern ein ebenfalls fiktiver Marktteilnehmer,
der bestrebt ist, den besten Preis zu erzielen, der gegenwartig auf einem Markt

durchgesetzt werden kann.®%

Schlief3lich wird durch die ,arm’s length transaction“ gefordert, dass die Ver-
tragspartner voneinander unabhangig sind und deshalb keine marktuntypischen

Transaktionspreise aushandeln werden.®*

Trotz des unterstellten Verkaufs ist der fair value kein eigenstandiger Wertbe-
griff, sondern ein Konglomerat aus verschiedenen Bewertungsmalstaben, die
in einzelnen Standards oder im framework angefuhrt werden.®* Die allgemeine
Definition unterstellt zwar einen fiktiven Kauf, der aufgrund von Objektivie-
rungsbemuihungen die dargestellten Annahmen erfordert, jedoch werden neben
dem sich daraus ergebenden market value auch z.B. current bzw. replacement
cost, realisable bzw. settlement value, present value und recoverable amount

als BezugsgroRen zur Herleitung des fair value verwendet.®*

81 vgl. IAS 40.42. Die hier und nachfolgend zitierten Ausfiihrungen beziehen sich zwar explizit
auf investment properties, kdnnen jedoch auf dieser abstrakten Ebene auch fir die Definitio-
nen der Ubrigen Standards mit Bezug zum fair value herangezogen werden. Vgl. auch MuJ-
KANoVIC, R. (2002) S. 114.

82 \/gl. IAS 40.43.
83 vgl. ZoLcH, H. (2003) S. 179; TANSKI, J./ZERETZKE, R. (2006) S. 53.
834 vgl. IAS 40.44.

835 vgl. MuJkanovic, R. (2002) S. 115; STREIM, H./BIEKER, M./ESSER, M. (2003) S. 462; BALL-
WIESER, W./KUTING, K./SCHILDBACH, T. (2004) S. 531.

8% vgl. MuJkaNovic, R. (2002) S. 115,
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Gemein ist nahezu allen einschlagigen Standards im Bereich der Immobilienbi-
lanzierung, dass der auf einem aktiven Markt erzielbare Preis nach Auffassung
des IASB dem fair value entspricht.®*” IAS 36 sieht Preise aus bindenden Kauf-
vertragen als bessere Indikatoren an, wendet sich auf der nachsten Stufe je-
doch auch dem Marktpreis zu.®*® Grundsétzlich ist eine Konkretisierung des fair
value allerdings nicht moglich, so dass an dieser Stelle auf die Ausfuhrungen zu

den jeweiligen Bewertungsmethoden verwiesen werden muss.

Im Folgenden werden die einzelnen Bewertungsmethoden der IFRS im Zu-
sammenhang mit der Immobilienbilanzierung dargestellt. Die Gliederung folgt
dabei nicht primar den Standards, sondern der zugrunde liegenden Konzeption
der Wertmalistabe.

2.1 Asymmetrische fair value Bewertung

2.1.1 Fortgefuihrte AHK (cost model)

Sowohl Immobilien, die als betriebsnotwendiges Vermodgen gehalten werden,
als auch investment properties kdnnen im Rahmen der Folgebewertung zu fort-
gefilhrten AHK bewertet werden.®*® Entscheidet sich ein Unternehmen zur Be-
wertung zu fortgefihrten AHK, so ist dieses Wahlrecht weitgehend einheitlich
innerhalb der von dem jeweiligen Standard betroffenen Immobilien auszutben.
Wahrend IAS 40.56 deutlich dargelegt, dass alle investment property zu fortge-
fuhrten AHK bewertet werden muissen, sofern sich das Unternehmen fur diese
Methode entscheidet, liegt in IAS 16 eine abgemilderte Form dieser Vorschrift
vor. IAS 16.29 regelt, dass die gewahlte Bewertungskonzeption auf die jeweili-

ge Gruppe von Sachanlagen anzuwenden ist.34

Entscheidet sich ein Unternehmen flr die Bewertung von Immobilien im An-

wendungsbereich des IAS 16 und von investment properties nach dem cost

87 \/gl. BALLWIESER, W./KUTING, K./SCHILDBACH, T. (2004) S. 533.

838 Vgl. IAS 36.25. Diese Reihenfolge ist auch bei der Bewertung von Vermdgenswerten im
Anwendungsbereich des IFRS 5 heranzuziehen, da dieser keine eigenen Vorschriften zur
Ermittlung des fair value enthalt. Vgl. POERSCHKE, K. (2006) S. 100.

839 vgl. IAS 16.30 und IAS 40.30 i.V.m. IAS 40.56.

#0 Unter Gruppen sind dabei ahnliche Vermogenswerte zusammenzufassen, z.B. unbebaute

Grundstlicke, Grundstiicke und Gebaude usw. Vgl. IAS 16.37. Dadurch sollen bilanzpoliti-
sche Bewertungen vermieden werden. Vgl. IAS 16.38.
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model, so sind die historischen AHK um planmafige und aulRerplanmafige Ab-
schreibungen zu vermindern und ggf. um Zuschreibungen zu erhéhen.®' Die
sich ergebenden Abschreibungen sind als Aufwand zu erfassen, es sei denn
die Abschreibungen flieRen als Herstellungskosten in den Buchwert eines ande-

ren asset ein.?*?

21.1.1 Planmafige Abschreibungen

Im Rahmen der planmaRigen Abschreibungen werden die historischen AHK,
die das Abschreibungsvolumen darstellen, planmaRig auf die Nutzungsdauer
des Vermdgenswertes verteilt.®** Allerdings ist ein Restwert, der voraussichtlich
nach Ende des Nutzungszeitraums verbleibt, im Rahmen der Berechnung des
Abschreibungsvolumens zu beriicksichtigen, sofern dieser wesentlich ist.®** IAS
16.6 definiert den Restwert eines Vermdgenswertes als den Betrag, der als
derzeitiger VeraulRerungserlds nach Abzug aller Aufwendungen erzielt werden
konnte, unter der Annahme, dass der Vermogenswert schon am Ende seiner

Nutzungsdauer angelangt ware.?*°

Der Abschreibungszeitraum beginnt, sobald der Vermdgenswert zur Nutzung
zur Verfigung steht.*® Damit erdffnet sich eine subjektive Beurteilungskompo-
nente, da der Ersteller des Abschlusses entscheiden kann, ab welchem Zeit-
punkt die gewiinschte Nutzung méglich ist.®*” Der Abschreibungszeitraum en-
det, wenn der Vermogenswert als zur VeraulRerung klassifiziert wird und damit

den Bewertungsvorschriften des IFRS 5 unterliegt, oder sobald er ausgebucht

87 vgl. IAS 16.30 und IAS 40.56. AuRerplanméaRige Abschreibungen sind dabei nach den Vor-
schriften des IAS 36 zu ermitteln. PlanmaRige Abschreibungen kommen dabei nur fiir ab-
nutzbare Vermdgenswerte in Betracht. Grundstiicke als nicht abnutzbares Vermdgen unter-
liegen nicht der planmafigen Abschreibung. Vgl. IAS 16.58. Zur Abschreibung von evtl. im
Rahmen der Zugangsbewertung erfassten Abbruch-, Abtransport-, und Sanierungskosten
vgl. IAS 16.59.

#2 vgl. IAS 16.48.

83 \igl. ERNSTBERGER, J. (2004b) S. 89; IAS 16.50. Die folgenden Ausfiihrungen verzichten
jeweils auf einen Verweis auf IAS 40.56, da die Vorschriften des cost model fur investment
properties weitgehend identisch gelten.

Vgl. IAS 16.53. Dieser Vorschrift weist allerdings darauf hin, dass der Restwert in der Praxis
oft unwesentlich ist und unbericksichtigt bleiben kann. Einen Mal3stab zu Beurteilung der
Wesentlichkeit liefert IAS 16 wiederum nicht.

Eine Diskontierung des Restwertes oder eine Bericksichtigung von moglichen Preisschwan-
kungen finden im Rahmen dieser Betrachtung nicht statt. Vgl. TANsSKI, J.S. (2005) S. 71.

88 vgl. IAS 16.56.
7 \gl. PELLENS, B./FULBIER, R. U./GASSEN, J. (2006) S. 302.

844

845
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wird.®*® Die Abschreibung wird jedoch nicht durch eine Stilllegung gehemmt,
sofern noch ein abschreibungsfihiger Restwert vorhanden ist.®*° Hingegen ruht
die planmaRige Abschreibung, solange der Restwert eines Vermdgenswertes

(iber dem Buchwert liegt.?*°

Der Zeitraum zwischen Beginn und Ende der Abschreibung ist durch die vor-
aussichtliche Nutzungsdauer des Vermogenswertes im Unternehmen determi-
niert. Diese ist unternehmensindividuell zu schatzen.®' Dabei sind physischer
Verschleil3, technischer Fortschritt und evtl. vorhandene Nutzungsbeschran-
kungen zu beriicksichtigen.®*? Die wirtschaftliche Nutzungsdauer im Unterneh-
men kann dabei von der technischen Nutzungsdauer des Unternehmens ab-
weichen. Die Schatzung der wirtschaftlichen Nutzungsdauer hangt dabei auch
von den Erfahrungen der Unternehmensleitung in der Vergangenheit ab.3*® Um
Veranderungen der Schatzung der Nutzungsdauer oder des erwarteten Rest-
werts im Rahmen der Abschreibung berlcksichtigen zu konnen, ist mindestens

jahrlich zu Giberpriifen, ob die Annahmen noch gerechtfertigt sind.?**

Sind Abschreibungsvolumen und Abschreibungszeitraum festgelegt, so ist die
Abschreibungsmethode zu bestimmen. IAS 16 enthalt keine Regelungen zu
bevorzugten Methoden, sondern schreibt durch IAS 16.10 vor, dass die Ab-
schreibungsmethode den Werteverzehr des Vermodgenswerts durch das Unter-
nehmen wiedergeben muss.®* Im Standard werden die lineare und die degres-
sive Abschreibung sowie die leistungsabhangige Abschreibung beispielhaft ge-

nannt.®*® Diese Aufzahlung ist nicht abschlieBend zu verstehen, so dass grund-

8 vgl. IAS 16.55.

89 Bej einer leistungsabhangigen Abschreibung kann allerdings der Abschreibungsbetrag wéh-
rend der Stilllegung einen Wert von Null aufweisen. Dies entspricht im Ergebnis einer unterb-
rochenen Abschreibung. Vgl. IAS 16.55.

80 v/gl. IAS 16.52 und IAS 16.54. Hingegen lauft die planmaRige Abschreibung weiter, wenn nur
der fair value des asset Uber dem Buchwert liegt. Zu beachten ist die Restwertdefinition in
IAS 16.6.

87 Vgl. RANKER, D. (2006) S. 281.
82 vgl. IAS 16.56.
83 \/gl. KELLER, N./WEBER, E. (2005) S. 59f.

854 Vgl. IAS 16.51. Anderungen der Nutzungsdauer oder des Restwertes sind dabei nach den
Vorschriften des IAS 8 zu erfassen und darzustellen.
85 vgl. auch IAS 16.62.

86 v/gl. IAS 16.61. Zur Anwendung der Abschreibungsmethoden vgl. COENENBERG, A.G. (2005)
S. 164ff.
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satzlich auch andere Methoden, die den Werteverzehr treffender widerspiegeln
verwendet werden koénnen bzw. u.U. sogar miissen.®®” Dementsprechend
kommen auch Mischformen von Abschreibungsmethoden in Betracht, wie z.B.
die degressive Abschreibung mit Ubergang auf lineare Abschreibung. Dies setzt

jedoch voraus, dass der Nutzenverbrauch entsprechend verlauft.®®

Wie auch die Nutzungsdauer und der Restwert, so ist auch die Wahl der Ab-
schreibungsmethode regelmaRig zu Uiberpriifen.®*® Notwendige Anderungen
sind in Ubereinstimmung mit den Vorschriften des IAS 8 zu erfassen, da eine
Anderung einer friiheren Schatzung vorliegt, sofern eine Anpassung notwendig

erscheint.®®

Im Zuge der planmaliigen Abschreibungen ist zu beachten, dass wesentliche
Komponenten der einzelnen Vermdgenswerte separat abzuschreiben sind.%®’
FiUr die Bilanzierung von Immobilien kann dieser Komponentenansatz erhebli-
che Auswirkungen auf die sich ergebenden jahrlichen Abschreibungsbetrage

entfalten. 862

Die Anwendung des Komponentenansatzes im Rahmen der Bilanzierung von
Gebauden wird in der Literatur haufig diskutiert.®°® Dabei werden verschiedene
Methoden zur ldentifikation von relevanten Komponenten vorgeschlagen. Die
angesprochenen Methoden unterscheiden sich hinsichtlich der Interpretation
des Komponentenansatzes. Einige Auffassungen tendieren zu einer ,Atomisie-
rung“ der Gebaude, andere schlagen unter Hinweis auf das Kosten-Nutzen-
Verhaltnis eine groRziigige Zusammenfassung einzelner Komponenten vor.%

Angesichts der erheblichen Ermessensspielraume, die sich bei der Bestimmung

87 vgl. BALLWIESER, W. (2006) S. 115.

88 Zur Problematik der Bestimmung des Nutzenverbrauchs vgl. BALLWIESER, W. (2006) S.116;
RANKER, D. (2006) S. 283.

89 vgl. IAS 16.61.
80 vgl. IAS 16.61.
87 \/gl. zum sog. Komponentenansatz Abschnitt DI2.1.3.

Nicht betroffen vom Komponentenansatz ist die Bilanzierung von Grundstiicken, da regel-
maBig keine identifizierbaren Komponenten vorliegen. Vgl. RANKER, D. (2006) S. 283; KU-
TING, K./RANKER, D. (2007) S. 755.

83 \/gl. z. B. ANDREJEWSKI, K.C./BOCKEM H. (2005) S. 79ff.; BECK, M. (2004b) S. 591; KELLER,
N./WEBER, E. (2005) S. 54f.; KUTING, K./RANKER, D. (2007) S. 755ff.

Fir eine extensive Interpretation vgl. z. B. KUTING, K./RANKER, D. (2007) S. 756, die eine
Orientierung an DIN 276 vorschlagen. Eine groRzligigere Interpretation vertreten bspw.
BECK, M. (2004b) S. 592 und KELLER, N./WEBER, E. (2005) S. 55.

862

864
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der Komponenten und der Schatzung der jeweiligen Restnutzungsdauern erge-
ben, ist der Forderung nach einer weiten Interpretation des Komponentenan-
satzes im Bereich der Immobilienbilanzierung zuzustimmen, da die Aussagefa-
higkeit des Abschlusses vor dem Hintergrund der Informationsfunktion durch
eine kunstliche Atomisierung der erfassten Vermdgenswerte im Rahmen der
planmaRigen Abschreibung wohl nicht steigen wird.?*®> Damit kann die Separie-
rung anhand von Erfahrungswerten im Rahmen eines management approach
vorgenommen werden, die z.B. aus dem internen Controlling Ubernommen
werden kénnen, wie auch die voraussichtliche Restnutzungsdauer der Kompo-

nenten. &%

2.1.1.2 AulRerplanmalige Abschreibungen von betriebsnot-
wendigen Immobilien und investment properties

Liegen Anzeichen flr eine Wertminderung der erfassten assets vor, die Uber
den durch die planmallige Abschreibung erfassten Werteverzehr hinausgeht, so
ist ein impairment test nach den Vorschriften des IAS 36 durchzufuhren, sofern
die Wertminderung nicht durch andere Standards erfasst wird.®®” Im Bereich
der Immobilienbilanzierung ist IAS 36 nicht anzuwenden auf Immobilien des
Vorratsvermodgens und auf investment properties, die nach dem fair value mo-
del bewertet werden, sowie auf zur Verauf3erung gehaltene Immobilien, die in

den Anwendungsbereich des IFRS 5 fallen.®%®

Gem. IAS 36.6 liegt einer Wertminderung (impairment) dann vor, wenn der
Buchwert des asset liber dem sog. recoverable amount liegt.®®® Zunachst ist zu
prufen, ob Anzeichen fir eine Wertminderung des asset vorliegen. |IAS 36

schreibt keinen periodischen impairment test fir Immobilien vor, sondern be-

85 1m Ergebnis gleich BECK, M. (2004b) S. 595 der zurecht darauf hinweist, dass das in IAS
16.44 genannte Beispiel eines Flugzeugs dkonomisch anders zu beurteilen ist, da sich die
Nutzungsdauer von Flugzeugkomponenten weit mehr unterscheiden als bei Komponenten
von Gebduden. Vgl. auch KELLER, N./WEBER, E. (2005) S. 55.

86 \/gl. WEIRENBERGER, B.E./MAIER, M. (2006) S. 2078.
87 vgl. IAS 36.1.
88 \gl. IAS 36.2.

%9 |AS 36 sieht vor, dass der impairment test auf der Ebene sog. cash generating units (CGUs)
durchgefihrt wird, sofern kein recoverable amount fiir ein einzelnes asset bestimmt werden
kann. Vgl. IAS 36.66. Zunachst wird in den folgenden Ausfiihrungen davon ausgegangen,
dass der recoverable amount fir die jeweilige Immobilie bestimmt werden kann, um daran
anschlieBend die Besonderheiten des impairment test unter Bildung von CGUs darzustellen.
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schrankt die Pflicht zur Durchfliihrung bei materiellen Vermégenswerten auf das
Vorliegen bestimmter Indikatoren.®”® Das bilanzierende Unternehmen hat aller-
dings an jedem Bilanzstichtag einzuschatzen, ob Anzeichen fur eine Wertmin-

derung vorliegen kénnten.®""

IAS 36 enthalt eine beispielhafte Aufzahlung von externen und internen Infor-
mationsquellen, die Anhaltspunkte fur eine Wertminderung liefern konnen. Die
angefuhrten externen Quellen umfassen z.B. einen unerwartet starken Ruck-
gang des Marktwertes des asset, nachteilige Veranderungen im Umfeld des
Unternehmens bzw. des Marktes, der das asset tangiert, oder eine Erhéhung
der Marktzinssatze und damit des Diskontierungssatzes zur Berechnung des
Nutzungswertes des asset.?”? Daneben ist auch ein Werthaltigkeitstest durch-
zufuhren, wenn das Verhaltnis von Marktwert und Buchwert des Unternehmens

bei weniger als eins liegt.?”

Als interne Informationen, die die Durchfliihrung eines impairment test auslosen
kénnen, nennt IAS 36.12 Hinweise auf eine Uberalterung oder einen Schaden
des asset, nachteilige Veranderungen hinsichtlich der mdglichen Nutzung des
Vermogenswertes oder Hinweise aus dem internen Berichtwesen auf eine

schlechtere Ertragskraft des Vermdgenswertes.®™*

Neben den angefuhrten Anzeichen auf eine Wertminderung konnen auch ande-
re Anhaltspunkte auf eine Wertminderung schlieRen lassen.®”® Die Durchfiih-
rung eines impairment test auf freiwilliger Basis, also ohne Hinweise auf eine
Wertminderung, ist dagegen abzulehnen, da mit der anschlieRend dargestellten
Wertermittlung Ermessensspielrdume verbunden sind und das Vorliegen von

Hinweisen auf eine Wertminderung die willkurliche Neubewertung von assets

870 Vgl. PELLENS, B./FULBIER, R. U./GASSEN, J. (2006) S.246.
1 vgl. IAS 36.9.

872 Vgl. IAS 36.12. Zu Beispielen fliir Anzeichen von Wertminderungen im Zshg. mit Immobilien
vgl. BAUMUNK, H./BEYHS, O. (2005) S.123f.

Vgl. PELLENS, B./FULBIER, R. U./GASSEN, J. (2006) S. 246. In Bezug auf dieses Kriterium wird
z.T. gefordert, dass u.U. nur bei langerer Unterschreitung eine Pflicht zum Niederstwerttest
ausgelost wird. Vgl. BEYHS, O. (2002) S. 83.

Die Beschaffenheit der Hinweise aus dem internen Berichtswesen wird in IAS 36.14 noch-
mals konkretisiert.

875 Vgl. IAS 36.13; BARTELS, P./JONAS, M. (2006) Rz. 7.

873
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durch das Management beschranken soll. Diese Hinweise sind also nicht nur

Ausléser, sondern auch notwendige Bedingung eines impairment test.?’®

Ist aufgrund von Hinweisen auf eine Wertminderung darauf zu schlie3en, dass
ein Vermdgenswert in seinem Wert gemindert ist, so muss ein formeller im-
pairment test durchgeflhrt werden. Dabei ist der Buchwert des Vermdgenswer-
tes mit seinem recoverable amount zu vergleichen. Der recoverable amount ist
definiert als der hohere Betrag aus fair value abzuglich der Verkaufskosten
(less cost to sell) und dem value in use.?”” Dadurch werden die Nutzungsmég-
lichkeiten berucksichtigt, die sich fur den voraussichtlich im Wert geminderten
Vermogenswert ergeben: Die Fortfihrung im Unternehmen oder die Veraulle-
rung auf dem Markt. Der Ansatz des hoheren Betrages unterstellt dabei ein ra-
tionales Managementverhalten.?’® Liegt der recoverable amount unter dem
Buchwert des asset, so ist ein impairment loss in Hohe der Differenz grundsatz-
lich ergebniswirksam zu erfassen und das asset in dieser Héhe planmaRig ab-
zuschreiben.?”® Eine Ausnahme besteht bei der bilanziellen Erfassung von
Wertminderungen von assets, die nach dem revaluation model nach IAS 16

bewertet werden. 8%

2.1.1.2.1 Fair value less cost to sell

Die Ermittlung des fair value less cost to sell ist einer Hierarchie unterworfen.
Auf der ersten Stufe dieser Hierarchie steht der in einem bindenden Verkaufs-
vertrag zwischen unabhangigen Geschaftspartnern festgelegte Preis abzuglich
evtl. anfallender VerauRerungskosten.®®' Nicht beriicksichtigt wird dabei der

Fall, dass die Vertragspartner zwar unabhangig sind, die Vertragsbedingungen

876 \igl. BEYHS, O. (2002) S. 84. Durch die eingerdumte Mdglichkeit der Neubewertung im Rah-
men des IAS 16 erscheint die Begrenzung des Ermessens im Rahmen des impairment aller-
dings geschwacht.

87 vgl. IAS 36.18.

878 \/gl. BARTELS, P./JONAS, M. (2006) Rz. 10; PELLENS, B./FULBIER, R. U./GASSEN, J. (2006) S.
248; LIENAU, A./ZULCH, H. (2006) S. 320.

879 vgl. IAS 36.59 und 60.
889 vgl. IAS 16.60 und Abschnitt DII12.3.1.
881 \/gl. IAS 36.25. Beispiele fiir abzuziehende VerduRerungskosten nennt IAS 36.28.
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sich aber dennoch von marktiiblichen unterscheiden.®®? Damit verstieRe der
ermittelte Wert jedoch gegen die grundsatzlichen Anforderungen an den fair
value.?®® Zudem erscheint fraglich, wieso bei einem vorliegenden bindenden
Verkaufsvertrag der value in use ermittelt werden sollte.®** AuRerdem ware zu
prufen, ob in einem solchen Fall nicht IFRS 5 Anwendung finden wirde und die

Bewertung des asset nicht mehr den Vorschriften des IAS 36 unterldge.®®

Sollte kein bindender Verkaufsvertrag vorliegen, so ist auf der zweiten Stufe der
Ermittlung des fair value less cost to sell der Preis zu ermitteln, zu dem der be-
treffende Vermdgenswert auf einem aktiven Markt gehandelt wird. Dabei wird
der aktuelle Marktpreis als Schatzer fur den fair value verwendet, von dem dann

noch die Verkaufskosten in Abzug zu bringen sind.?%*

IAS 36 definiert den aktiven Markt als einen Markt homogener Guter auf dem
vertragswillige Kaufer und Verkaufer jederzeit gefunden werden kénnen und die
Preise der Offentlichkeit zur Verfigung stehen.®®” Bereits hier wird deutlich,
dass diese zweite Stufe in der Ermittlungshierarchie des fair value nach IAS 36
bei der Immobilienbewertung keine Anwendung finden kann. Immobilien stellen
keine homogenen Guter dar, da alleine aufgrund der individuellen Lage jede

Immobilie einzigartig ist.®®

Dementsprechend findet die Ermittlung des fair value im Rahmen des impair-
ment test regelmafig auf der dritten Hierarchiestufe statt. Dabei soll der fair va-
lue less cost to sell auf Grundlage der ,besten verfugbaren Informationen er-
mittelt werden.®®® AuRer dem Hinweis, dass zur Bestimmung des Betrages das

Ergebnis der ,jungsten Transaktion fur ahnliche Vermdogenswerte derselben

882 Allerdings darf es sich beim Verkauf nicht um einen Zwangsverkauf handeln, da ansonsten

der ermittelte Wert nicht fur Bilanzbewertungen herangezogen werden darf. Vgl. IAS 36.27.
Hier wird allerdings einschrankend angefihrt: ,...sofern das Management nicht zum soforti-
gen Verkauf gezwungen ist.“ Diese Einschrankung ist nicht sachgerecht, da Zwangsverkaufe
eben keine Preise ergeben, die zur Ableitung eines fairen Wertes taugen.

883 vgl. BRUCKS, M./KERKHOFF, G./RICHTER, M. (2005) S. 7; Abschnitt DIII2.

884 Auf die Ermittlung eines der beiden relevanten Werte kann nur verzichtet werden, wenn fest-
steht, dass einer der beiden Werte den Buchwert ohnehin Ubersteigt. Vgl. IAS 36.19.

885 Vgl. BARTELS, P./JONAS, M. (2006) Rz. 23.

888 v/gl. IAS 36.26.

887 Vgl. IAS 36.6.

888 \gl. Abschnitt ClI; vgl. auch BIEKER, M. (2007a) S. 92.
889 vgl. IAS 36.27.
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t,890

Branche® zu bertcksichtigen is enthalt IAS 36 keine weiteren Anhaltspunk-

te, wie der Wert zu schatzen ist.

Aufgrund der Unbestimmtheit der ,besten verfugbaren Informationen® erscheint
fraglich, ob bei der Ermittlung ausschlie3lich marktpreisorientierte Bewertungs-
verfahren (sog. mark-to-market) anzuwenden sind (wie z.B. Mulitplikatorverfah-
ren) oder ob auch objektivierte DCF-Verfahren (sog. mark-to-model) Anwen-
dung finden kdénnen.®' Gegen die Anwendung solcher Verfahren spricht zum
einen, dass IAS 36 im Gegensatz zu anderen Standards, wie z.B. IAS 40, die
Anwendung von DCF-Verfahren im Rahmen der Ermittlung des fair value nicht
explizit anspricht, und zum anderen mit dem sog. value in use bereits ein auf
DCF basierendes Bewertungsmodel enthalt.’® Zudem sieht IAS 36.20 vor,
dass fur den Fall einer Unmdoglichkeit der fair value Schatzung auch nur der
value in use zur Bestimmung des recoverable amount herangezogen werden

kann.

Fiar die Verwendung von objektivierten DCF-Verfahren bei der Ermittlung des
fair value less cost to sell auf der dritten Hierarchiestufe spricht allerdings die
Auffassung Uber die Entstehung von Preisen auf aktiven Markten durch das
IASB. Demzufolge spiegelt der Preis auf einem aktiven Markt die Erwartungen
des Barwerts der kiinftigen cashflows wider.?®® Zudem kénnte die mangeinde
Erwahnung von DCF-Verfahren in IAS 36 auch als Regelungsliicke interpretiert
werden, die nach IAS 8.11 unter Ruckgriff auf andere Standards zu schliel3en
ist. Im Bereich der Immobilienbewertung ware dazu z.B. IAS 40 heranzuziehen,
der explizit die Bewertung mit DCF-Verfahren vorsieht.®** Insgesamt ist unter
Berucksichtigung ahnlicher Vorschriften und vor dem Hintergrund der Intention
des Standards wohl zu vertreten, DCF-Verfahren bei der Ermittlung des fair va-

lue less cost to sell heranzuziehen.?%°

80 v/gl. IAS 36.27.

897 vgl. BAUMUNK, H./BEYHS, O. (2005) S. 134; BARTELS, P./JONAS, M. (2006) Rz. 21 und Rz. 25.
892 \gl. BAUMUNK, H./BEYHS, O. (2005) S. 134.

893 vgl. IAS 36 BCZ11 und BCZ32.

84 Eine Beschreibung der zuldssigen Verfahren zur Ermittlung des fair value i.S.d. 1AS 40 er-
folgt im Rahmen der Ausfihrungen zum sog. fair value model des IAS 40.

85 S0 auch z. B. BARTELS, P./JONAS, M. (2006) Rz. 25; BRUCKS, M./KERKHOFF, G./RICHTER, M.
(2005) S. 7.
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Dabei ist allerdings auf die Unterschiede zum value in use hinzuweisen.®® Der
auf Basis von DCF-Verfahren ermittelte fair value less cost to sell muss die Er-
wartungen des Marktes widerspiegeln und damit unternehmensspezifische Fak-
toren wie Synergieeffekte aulder Acht lassen bzw. sie nur insoweit bertcksichti-
gen, als dass sie auch vom Markt beriicksichtigt werden wiirden.®®” Der Barwert

muss also aus Sicht eines typisierten Marktteilnehmers ermittelt werden.?%

2.1.1.2.2 Valuein use

Bei der Ermittlung des value in use ist der Barwert der kunftigen cashflows, die
dem Unternehmen aus der Nutzung des asset zuflieRen zu berechnen.®® Bei
der Berechnung des value in use sind somit sowohl die kiinftigen cashflows zu
schatzen als auch ein angemessener Diskontierungssatz.’® In die Schatzun-
gen mussen nicht nur die kunftigen cashflows bericksichtigt werden, sondern
auch Erwartungen hinsichtlich wertmaRiger oder zeitlicher Veranderungen so-
wie den Zinseffekt, der durch den risikolosen Zinssatz des aktuellen Marktes
dargestellt werden soll und zudem Risiken, die mit der Unsicherheit des Haltens
des asset verbunden sind. Dartuber hinaus sind noch andere Faktoren wie llli-
quiditdt und Marktteilnehmer zu beriicksichtigen.®®’ Die genannten Faktoren
sind zum Teil in der Schatzung der cashflows zu bertcksichtigen, kénnen je-
doch auch in die Bestimmung des Diskontierungssatzes einflieBen.®? Eine

Doppelerfassung von Risiken ist in jedem Fall zu vermeiden.

Die Ermittlung eines unternehmensspezifischen Nutzungswerts, den der value
in use darstellt, ist mit erheblichen Ermessensspielrdumen behaftet.°”® Die Re-
gelungen zur Bestimmung des value in use sind dementsprechend sehr detail-

liert in IAS 36 dargestellt und werden im Anhang zu IAS 36 nochmals konkreti-

8% vgl. auch IAS 40.49.

87 vgl. BARTELS, P./JONAS, M. (2006) Rz. 25. Bei der Ermittlung des value in use sind diese
Synergieeffekte mit einzubeziehen. Vgl. WIRTH, J. (2005) S. 46.

898 \/gl. POERSCHKE, K. (2006) S. 104; FREIBERG, J./LUDENBACH, N. (2005) S. 480.
89 vgl. IAS 36.6.

%0 v/gl. IAS 36.31.

%7 vgl. IAS 36.30.

%2 v/gl. IAS 36.32.

%3 v/gl. PELLENS, B./FULBIER, R. U./GASSEN, J. (2006) S. 250; LIENAU, A./ZOLCH, H. (2006) S.
319.
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siert. Damit enthalt IAS 36 die wohl umfangreichste Beschreibung einer Wert-

ermittlung im gesamten IFRS-Kontext.

Die Ermittlung des value in use kann nach dem sog. traditional approach und
dem expected cashflow approach erfolgen.®® Der traditional approach sieht
vor, die Zahlungsreihe an cashflows mit der héchsten Eintrittswahrscheinlichkeit
zu diskontieren.®®® Der Diskontierungssatz beriicksichtigt dabei alle Risiken hin-
sichtlich des Anfallens der cashflows sowie den Zeitwert des Geldes. °*® Fiir die
Bewertung nicht finanzieller Vermogenswerte und damit auch Immobilien er-
scheint dem IASB dieser einfache Ansatz jedoch ungeeignet und schlagt des-

halb den expected cashflow approach zur Anwendung vor.%®’

Bei diesem Verfahren werden den einzelnen cashflows Wahrscheinlichkeiten
zugewiesen und aus den sich ergebenden Erwartungswerten eine Zahlungsrei-
he gebildet. Das Risiko kann dabei Uber einen Risikoaufschlag auf den Diskon-
tierungssatz oder einen Abschlag auf den Erwartungswert berlcksichtigt wer-
den.®®® Bei dieser Vorgehensweise wird eine Kenntnis tber die Risikonutzen-
funktion des Bewertungssubjekts unterstellt.®”® Die Objektivierbarkeit des Be-

wertungsergebnisses wird damit wesentlich erschwert.'°

Die Hohe der kinftigen cashflows hat maRRgeblichen Einfluss auf die Héhe des
zu ermittelnden value in use. Bei der Schatzung ergeben sich jedoch wiederum
erhebliche Ermessenspielraume, die das IASB mit verschiedenen Regelungen
einzuschranken versucht. So sind die Prognosen auf vernunftigen und vertret-
baren Annahmen aufzubauen, ,...die die beste vom Management vorgenom-
mene Einschatzung der okonomischen Rahmenbedingungen reprasentieren,
die fiir die Restnutzungsdauer bestehen werden...“.*"" Obwohl bei der Progno-

se groReres Gewicht auf externe Quellen zu legen ist, soll die jingste vom Ma-

%4 \/gl. IAS 36.A2.

%5 v/gl. WIRTH, J. (2005) S. 55; LIENAU, A./ZULCH, H. (2006) S. 321.
%6 \/gl. IAS 36.A4.

%7 vgl. IAS 36.A& und A7.

%8 \/gl. LIENAU, A./ZULCH, H. (2006) S. 321.

%9 Bej einem unterstellten API kann allerdings eine Risikoneutralitdt angenommen werden. Vgl.
Abschnitt BI3.2.

%1% vgl. BARTELS, P./JONAS, M. (2006) Rz. 38.
1 vgl. IAS 36.33(a).
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nagement genehmigte Planung Grundlage der Prognose sein. Die Planung soll
dabei eine Detailplanungsphase von maximal funf Jahren enthalten, es sei
denn, eine lidngere Planungsphase scheint gerechtfertigt.®'? Diese Planung hat
den gegenwirtigen Zustand des Vermdgenswertes zu beriicksichtigen.®'® De-
mentsprechend dirfen geplante Restrukturierungsmalnahmen, zu denen sich
das Unternehmen noch nicht verpflichtet hat, nicht im Rahmen der Prognose
beriicksichtigt werden.®'* Des Weiteren bestehen Restriktionen bei der Beriick-

sichtigung von cashflows aus Finanzierungstétigkeiten und Ertragsteuern.®'®

Bei der Ermittlung des value in use sind alle erwarteten Einzahlungen aus der
laufenden Nutzung des Vermdgenswertes ebenso zu beriicksichtigen wie ein-
zeln oder Uber eine Schlusselung zurechenbare Auszahlungen sowie erwartete
Zahlungen aus dem Abgang des Vermdgenswertes.?'® Die Zahlungen aus dem
Abgang des Vermogenswertes sind dabei nach den gleichen Grundsatzen zu
ermitteln, wie der fair value less cost to sell, allerdings auf den Barwert abzuzin-
sen.”"” Die Prognose eines solchen Wertes diirfte wiederum schwer fallen, da

dieser mitunter sehr weit in der Zukunft liegt.

Die geschatzten cashflows sind mit geeigneten Zinssatzen zu diskontieren. Da-
bei ist ein Zinssatz vor Steuern zu wahlen, der die gegenwartigen Marktein-
schatzungen uber den Zinseffekt und die individuellen Risiken des asset be-
riicksichtigt.”'® Allerdings ist darauf zu achten, dass Risiken nicht doppelt er-
fasst werden, namentlich in den cashflows und im herangezogenen Diskontie-
rungssatz.?’® Sollten bereits alle Risiken bei der Schatzung der cashflows be-

rucksichtigt worden sein, wie es bei Anwendung des expected cashflow app-

12 \/gl. LIENAU, A./ZULCH, H. (2006) S. 323.
93 vgl. IAS 36.33(b).

%1% vgl. IAS 36.44. eine Verpflichtung liegt dann vor, wenn die Kriterien des IAS 37.14 erfiillt
sind. Vgl. IAS 36.46. Zudem erscheint es vor dem Hintergrund der Entscheidungsrelevanz
fraglich, warum eine geplante bessere Nutzung nicht berlicksichtig werden soll. Offenbar
wurde hier versucht der Objektivierung Rechnung zu tragen.

9% vgl. IAS 36.50.
918 vgl. IAS 36.39.
97 vgl. IAS 36.52 und IAS 36.53..
98 vgl. IAS 36.55.

19 vgl. IAS 36.A15. In der Bewertungspraxis werden Risiken i.d.R. iiber den Diskontierungssatz
bericksichtigt. Vgl. FREIBERG, J./LUDENBACH, N. (2005) S. 480.
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roach der Fall sein kann, so erfolgt die Diskontierung mit dem risikofreien

Marktzins. %%

In den Uberwiegenden Fallen ist allerdings ein geeigneter Zinssatz zu bestim-
men. Der zu verwendende Diskontierungssatz entspricht gem. IAS 36.56 der
Rendite, die Marktteilnehmer mit einer vergleichbaren Anlageform erzielen kon-
nen. Die Kapitalstruktur des Unternehmens sowie die Finanzierung des asset
dirfen keine Auswirkungen auf die Wahl des Diskontierungssatzes haben.%'
Zur Bestimmung des Diskontierungssatzes sollen, sofern moglich, vermogens-
wertspezifische Zinssatze, die direkt Uber den Markt erhaltlich sind, verwendet

werden. %%

Eine solche direkte Ableitung aus dem Markt wird wiederum haufig nicht mog-
lich sein.®® Gerade im Hinblick auf die spezifischen Eigenschaften von Immobi-
lien ist davon auszugehen, dass ein geeigneter Zinssatz alternativ bestimmt

werden muss.

IAS 36.A17 nennt Ausgangswerte fur die Schatzung eines geeigneten Diskon-
tierungssatzes: Die weighted average cost of capital des Unternehmens
(WACC), den Zinssatz fir Neukredite des Unternehmens und schlieRlich ande-
re marktubliche Zinssatze. Diese Ausgangswerte sind entsprechend den Risi-

ken, die mit dem zu bewertenden asset verbunden sind, anzupassen.®**

Eine solche Anpassung wird u. U. aber nicht nur aufgrund spezifischer Risiken
notwendig, sondern auch, um den Anforderungen bezlglich der marktgerechten
Eigenschaften des Diskontierungssatzes gerecht zu werden. Werden z.B. die
WACC als Ausgangspunkt zur Ermittlung des Zinssatzes herangezogen, so
sind Anpassungen notwendig, da eine marktgerechte Ermittlung des Diskontie-
rungssatzes nach den Vorschriften des Standards erforderlich ist.%>> Damit wird

der Eigenkapitalkostensatz eines fiktiv unverschuldeten Unternehmens rele-

920 gl. WIRTH, J. (2005) S. 69; FREIBERG, J./LUDENBACH, N. (2005) S. 480.
%1 vgl. IAS 36.A19.

%22 \/gl. IAS 36.57.

%23 \/gl. BARTELS, P./JONAS, M. (2006) Rz. 50.

%% Vgl. IAS 36.A18.

%25 \/gl. FREIBERG, J./LUDENBACH, N. (2005) S. 483.
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vant, der z.B. auf Basis des capital asset pricing model (CAPM) abgeleitet wer-

den kann.%%®

Der Diskontierungssatz ist aufgrund der vorzunehmenden Anpassungen starker
objektiviert als die geschatzten cashflows. Die Anpassungen sind allerdings
nicht nur objektivierungsbedingt, sondern tragen auch dazu bei, Effekte aus
Steuern und Finanzierungsstruktur nicht mehrfach im Abschluss zu berutcksich-
tigen.

Bei der Ermittlung des value in use sind, wie gezeigt, die cashflows, die aus der
Verwendung des asset resultieren, zu diskontieren. Eigenstandige cashflows
koénnen fur Immobilien allerdings, wenn Uberhaupt, nur flr investment properties
geschatzt werden.®” Fiir betriebsnotwendige Immobilien im Anwendungsbe-
reich des IAS 16 werden regelmalig keine Schatzungen mdglich sein. Der
Standard sieht deshalb vor, mehrere Vermdgenswerte zu CGUs zu aggregie-

ren, um diese auf Wertminderungen zu testen.

2.1.1.2.3 Cash generating units

Eine CGU ist die kleinste identifizierbare Gruppe von Vermdgenswerten, die
Mittelzuflisse erzeugt, die wiederum weitgehend unabhangig von anderen
Vermdgenswerten oder anderen CGUs sind.®?® Die Bildung einer CGU ist im-
mer dann notwendig, wenn Anzeichen auf eine Wertminderung eines asset be-

stehen, dem keine separierbaren cashflows zugeordnet werden kénnen.%?°

Eine CGU liegt nur dann vor, wenn der von der CGU produzierte Output auf
einem aktiven Markt gehandelt wird. Dabei ist es unschadlich, wenn der grund-

satzlich handelbare Output nur unternehmensintern Verwendung findet.®*° Al-

926 Vgl. BARTELS, P./JJONAS, M. (2006) Rz. 52. Zur Ermittlung der relevanten Parameter zur An-
wendung des CAPM vgl. stellvertretend fur viele DRUKARCZYK, J./SCHULER, A. (2005) S. 731ff.
Zur Problematik der Gewinnung von Beta-Faktoren vgl. FREIBERG, J./LUDENBACH, N. (2005)
S. 483.

%7 \/gl. BAUMUNK, H./BEYHS, O. (2005) S. 128.

%8 \/gl. IAS 36.6.

%29 y/gl. Abschnitt DIII2.1.1.2 und IAS 36.66; IAS 36.67.

%0 vgl. IAS 36.70; BEYHS, O. (2002) S. 99. Zur Definition des aktiven Marktes vgl. IAS 36.6. Zur
Abgrenzung von vertikal verflochtenen CGUs vgl. HALLER, A./KRAUS, C. (2007) S. 261; BE-
vHs, O. (2002) S. 100f.
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lerdings sind die internen Verrechnungspreise auf ihre Marktkonformitat hin zu

liberpriifen.®’

Bei der Abgrenzung von CGUs soll sich das Unternehmen an internen Steue-
rungseinheiten orientieren.?*? Dabei ist die Managementebene zu identifizieren,
die die VerflUgungsgewalt Uber den auf Werthaltigkeit zu testenden Vermoé-
genswert ausubt und die CGU auf Basis des auf dieser Ebene verwendeten

Steuerungssystems zu bilden.**?

Gerade bei betriebsnotwendigen Immobilien handelt es sich haufig um sog.
gemeinschaftliche Vermdgenswerte.®** Als gemeinschaftliche Vermdgenswerte
werden in der Terminologie des IAS 36 solche assets bezeichnet, die in einem
Unternehmen von mehreren CGUs genutzt werden, um Output zu erzeugen.®*®
Liegen Anzeichen fur eine Wertminderung eines solchen gemeinschaftlichen
Vermogenswerts vor, so ist die Aggregation von CGUs solange zusammenzu-
fassen, bis eine Zuordnung des asset entweder vollstandig oder mit einer sach-
gerechten Schlusselung auf eine CGU moglich ist. Der impairment test ist dann

auf Ebene dieser aggregierten CGU durchzufiihren. %%

Die Ermittlung des value in use und des fair value less cost to sell der CGU ge-
schieht nach den selben Grundsatzen wie bei einzelnen assets.”’ Die Bestim-
mung der (Rest-)Nutzungsdauer der CGU hat sich dabei am fuhrenden Vermo-
genswert innerhalb der CGU oder an dem am langsten nutzbaren Vermdgens-

wert zu orientieren. %38

Durch die Bildung von CGUs wird von der grundsatzlichen Einzelbewertung

abgewichen und die Saldierung von Wertanderungen innerhalb der CGU er-

BT vgl. IAS 36.71.

%2 ygl. IAS 36.69.

%3 \gl. HALLER, A./KRAUS, C. (2007) S. 261.
%% Vgl. BAUMUNK, H./BEYHS, O. (2005)S. 127.

935 Vgl. IAS 36.6. Als Beispiel sei eine Produktionshalle zu nennen, die mehrere unabhangige
Produktionslinien beherbergt, die jeweils eine gewisse Flache der Halle in Anspruch nehmen.

% vgl. IAS 36.101; BARTELS, P./JONAS, M. (2006) Rz. 69. So kann im Fall eines Verwaltungs-
gebaudes eines internationalen Konzerns die gesamte Unternehmensgruppe die relevante
CGU fur das Gebaude darstellen. Vgl. BAUMUNK, H./BEYHS, O. (2005) S. 129.

%7 vgl. Abschnitt DII12.1.1.2.1 und DIl12.1.1.2.2.
%8 \/gl. IAS 36.49; IDW (2005b) 16.102f.
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mdglicht.>*® Bei einem impairment test auf Ebene einer CGU wird folglich ge-
pruft, ob das durch den Buchwert ausgewiesene Nutzungspotenzial der assets
durch Realisierung am Markt oder Beitrag zum internen Ablauf erbracht werden
kann. Dabei werden Synergieeffekte und andere ansonsten in der externen Un-
ternehmensberichterstattung nicht berucksichtigte Faktoren bei der Wertermitt-
lung mit einbezogen.*® NaturgemaR ergeben sich dabei Ermessensspielrdume
in noch gréRerem Umfang als bei der Ermittlung des value in use bei einzelnen

assets.

Wurde der recoverable amount der CGU ermittelt, so ist dieser mit dem Buch-
wert der CGU zu vergleichen. Die Ermittlung des Buchwerts der CGU hat dabei
in sachlicher Ubereinstimmung mir der Ermittlung des recoverable amount zu
erfolgen, d.h. der Buchwert der CGU entspricht der Summe der Buchwerte der
einzelnen assets, die direkt zugeordnet wurden und dem anteiligen Buchwert
der assets, die anteilig zugeordnet wurden®*" gemindert um ggf. abzuziehende
Schulden.?*? Wurde der betreffenden CGU ein goodwill zugeordnet, so ist die-

ser bei der Ermittlung des Buchwerts ebenso zu beriicksichtigen.**?

Ubersteigt der Buchwert der CGU den recoverable amount, so ist zunéachst ein
evtl. zugeordneter goodwill in Hohe des impairment loss abzuschreiben.®*
Ubersteigt der impairment loss den zugeordneten goodwill, so muss der ver-
bleibende impairment loss den einzelnen Vermogenswerten innerhalb der CGU
zugeteilt werden. Das IASB hat sich dabei fur ein einfaches, aber willkirliches
Verfahren entschieden und bestimmt, dass die Aufteilung auf Basis des Ver-
haltnisses der jeweiligen Buchwerte innerhalb der CGU zu erfolgen hat.*** Al-
lerdings bildet der hohere Wert aus einem (bestimmbaren) fair value less cost

to sell und einem (bestimmbaren) value in use und null die Untergrenze fur die

%9 vgl. BEYHs, O. (2002) S. 95.

%0 \/gl. RANKER, D. (2006) S. 338.

1 Zur anteiligen Zuordnung von sog. corporate assets vgl. IAS 36.102.

%2 \/gl. IAS 36.75ff. Zur Einbeziehung von Schulden vgl. insbesondere IAS 36.78.

%3 vgl. 1AS 36.80. Auf die Zuordnung eines goodwill auf einzelne CGU im Rahmen der pur-
chase price allocation (ppa) bei Unternehmenserwerben soll im Rahmen dieser Arbeit nicht
naher eingegangen werden. Zur Aufteilung des goodwill vgl. ausfihrlich HEIDEMANN, C.
(2005); LOPATTA, K. (2006).

%4 Vgl. IAS 36.104(a).

%5 Vgl. IAS 36.104(b).
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auRerplanméaRige Abschreibung der einzelnen Vermdgenswert der CGU.%* Da
die CGU allerdings nicht gebildet worden ware, wenn fur jeden einzelnen Ver-
mogenswert innerhalb der CGU die Ermittlung des recoverable amount madglich
gewesen ware, wird die eben definierte Untergrenze regelmaflig zu Gunsten

der willkiirlichen Zuordnung ignoriert.%*’

2.1.1.2.4 Wertaufholung

IAS 36 beinhaltet neben den Regelungen zur aul3erplanmafigen Abschreibung
im Falle einer Wertminderung auch Regeln, um eine solche Abschreibung im
Falle einer spateren Werterhdhung zu kompensieren. **® Dies geschieht im
Rahmen einer Wertaufholungsprifung, die analog zur Prifung auf Wertminde-

t.94 |AS 36.111 fuhrt dazu interne und externe Quellen

rung durchzufuhren is
an, die Hinweise liefern kdnnen, dass eine Wertminderung nicht mehr anzu-
nehmen ist. Die heranzuziehenden Quellen entsprechen denen, die auch bei
der Ermittlung eines Wertminderungsbedarfs verwendet werden sollen.®*® Deu-
ten diese Quellen auf eine Wertaufholung hin, so ist analog zum impairment
test eine Wertaufholungspriifung durchzufiihren.®®' Liegen Hinweise vor, dass
der Wertminderungsbedarf nicht mehr besteht, ist zu Uberprifen, ob dies auf-
grund der Annahmen Uber Restnutzungsdauer oder auf den planmafigen Ab-
schreibungsverlauf zuruckzufuhren ist, wobei ggf. die Parameter entsprechend

anzupassen sind.%*?

Zur Ermittlung des Wertaufholungsbedarfs ist erneut der recoverable amount zu
ermitteln und dem Buchwert gegeniiberzustellen.®*® Dabei ist allerdings zu be-
achten, dass bloRe Zinseffekte bei der Ermittlung des Barwerts der cashflows
keine Wertaufholung begrinden, selbst wenn dadurch der recoverable amount

den Buchwert iibersteigen sollte.®** Bei der Zuschreibung stellen die fortgefiihr-

%8 vgl. IAS 36.105.

*7 vgl. IAS 36.106.

%8 \gl. IAS 36.109ff.

%9 vgl. IAS 36.110.

%0 vgl. IAS 36.112 und Abschnitt DII12.1.1.2.
%1 vgl. RANKER, D. (2006) S. 357.

%2 \/gl. IAS 36.113.

%3 vgl. IAS 36.114.

%% Vgl. IAS 36.116.
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ten AHK, die sich ergeben hatten, wenn eine Wertminderung in den Vorperio-
den nicht eingetreten wére, die Obergrenze der Zuschreibung dar.**® Bei nicht
abnutzbaren Grundstlicken bedeutet dies, dass die urspringlichen AHK die
Obergrenze darstellen, bei abnutzbaren Gebauden hingegen ist der urspriangli-

che Abschreibungsverlauf in einem Nebenbuch mitzufiihren.®

Auch die Verbuchung der Wertaufholung erfolgt spiegelbildlich zur Verbuchung
einer zuvor erfassten Wertminderung. Bei einer Umkehrung der Wertminderung
eines nach dem cost model bilanzierten asset ist die Wertaufholung somit er-
gebniswirksam in der GuV zu erfassen.®*” Wird das asset hingegen nach dem
revaluation model des IAS 16 bewertet, so ist ggf. eine ergebnisneutrale Verbu-

chung erforderlich und die Neubewertungsriicklage zu erhdhen.**®

Die vorgestellten Regelungen zur Wertaufholung gelten nicht nur fur einzelne
assets, sondern ebenso fiir CGUs.*® Dabei ist allerdings zu beachten, dass

eine Wertaufholung nicht fir einen der CGU zugeordneten goodwill méglich ist.
2.1.2 Bewertung nach IFRS 5

Die Vorschriften der Bewertung nach IFRS 5 sind grundsatzlich immer als Fol-
gebewertungsvorschriften zu verstehen, da i.d.R. Immobilien im Anwendungs-
bereich dieses Standards zuvor nach anderen Vorschriften zu bilanzieren war-

er]-960

Grundsatzlich wir ein non-current asset held for sale zum niedrigeren Wert aus
Buchwert und fair value less cost to sell bewertet.”®' Der Bewertungsprozess
kann dabei in drei Schritte untergliedert werden.?®? Zunachst ist der Buchwert
der betroffenen Immobilie unmittelbar vor der Umklassifizierung in IFRS 5 zu

bestimmen.®®® Dabei sind die Bewertungsvorschriften des bisher anzuwenden-

%5 vgl. IAS 36.117.

%6 \/gl. PELLENS, B./FULBIER, R. U./GASSEN, J. (2006) S. 258.
%7 vgl. IAS 36.119.

%8 \/gl. Abschnitt DI112.3.1.3.

%9 vgl. IAS 36.122.

%0 \/gl. Abschnitt DI2.6.

%7 vgl. IFRS 5.15.

%2 \/gl. POERSCHKE, K. (2006) S. 92.

%3 \/gl. IFRS 5.18.
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den Standards zu beachten und evtl. Wahlrechte stetig beizubehalten.®®* Plan-

méaRige Abschreibungen sind bis zu diesem Zeitpunkt fortzufiihren.%°

Im zweiten Schritt ist sodann der fair value der Immobilie zu bestimmen, der
abgesehen von der Definition im Einklang mit der allgemeinen Definition des
fair value, in IFRS 5 nicht naher konkretisiert wird.*®® In Ermangelung einer ei-
genen Definition ist Ubereinstimmend mit IAS 8.11 auf vergleichbare Standards
zuruckzugreifen. Aufgrund der sachlichen Nahe und des identischen Wortlauts
sind dabei die Ausfilhrungen des IAS 36 einschlagig.®®’ Fiir die Ermittlung des
fair value less cost to sell kann damit auch hier auf die Ausfihrungen im Rah-

men der auferplanméaRigen Abschreibungen verwiesen werden.%®

Schlieflich ist der ermittelte fair value less cost to sell dem Buchwert der Immo-
bilie gegenuberzustellen. Der niedrigere Wert aus beiden Werten ist fur die bi-
lanzielle Bewertung des betroffenen asset maRgeblich.®®® Ubersteigt also der
Buchwert den fair value less cost to sell, so ist auf den Letzteren abzuschrei-
ben. Ubersteigt hingegen der fair value less cost to sell den Buchwert, so ist der
Buchwert beizubehalten.®’® Die sich ergebenden Wertminderungen sind analog
zu den Vorschriften des IAS 36 in der jeweiligen Periode ergebniswirksam zu
erfassen.””’ Dementsprechend liegt ein asymmetrisches fair value model vor,
da Wertminderungen antizipiert werden, mogliche Werterh6hungen jedoch un-

beriicksichtigt bleiben.®"

Die Folgebewertung nach IFRS 5 wird analog zur eben beschriebenen erstma-

ligen Bewertung durchgefihrt, d.h an jedem Stichtag ist der Buchwert der Im-

%% Vgl. KPMG (HRSG.) (2004b) S. 186; POERSCHKE, K. (2006) S. 93.
%5 \/gl. HOFFMANN, W.-D./LUDENBACH, N. (2004b) S. 2007.

%8 \/gl. IFRS 5 Appendix A.

%7 |m Ergebnis gleich POERSCHKE, K. (2006) S. 100f.

%8 \/gl. Abschnitt DII12.1.1.2.1.

%9 vgl. IFRS 5.15.

%70 \/gl. POERSCHKE, K. (2006) S. 105.

1vgl. IFRS 5.20.

72 \/g1. Abschnitt DIII2.
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mobilie mit dem fair value less cost to sell zu vergleichen.®”® Die planmaRige

Abschreibung von non-current assets held for sale ist nicht vorgesehen.?"

Sollte sich der fair value less cost to sell im Rahmen der Folgebewertung erho-
hen, ist eine Wertaufholung maximal bis zur Héhe der zuvor erfolgten aul3er-
planmaRigen Abschreibungen nach IFRS 5 oder IAS 36 zulassig.®”® Auch dies
verdeutlicht die Asymmetrie der fair value Bilanzierung nach IFRS 5.

Besonderheiten ergeben sich bei der Bewertung von disposal groups. Auch die
assets der disposal group sind zunéchst in Ubereinstimmung mit den bisher
einschlagigen Standards zu bewerten, um den Buchwert zu ermitteln.®”® Die
Summe der Buchwerte der einzelnen assets ergibt den Buchwert der disposal

group.¥”’

Dieser Buchwert ist dann mit dem fair value less cost to sell der disposal group
zu vergleichen.”® Die Ermittlung des fair value less cost to sell ist, ahnlich wie
im Falle von CGUs, gewissen Schwierigkeiten unterworfen, da i.d.R. keine

Marktpreise fiir die ganze Gruppe ermittelt werden kénnen.?"®

Ist eine Abschreibung der disposal group erforderlich, erfolgt diese analog zu
den Regeln des IAS 36, d.h. ein der disposal group zugeordneter goodwill ist
zunachst abzuschreiben und ein verbleibender Wertminderungsbedarf auf die

einzelnen assets aufzuteilen.%°

Wiederum analog zu den Vorschriften des IAS 36 ist im Rahmen der Folgebe-
wertung, die im Ubrigen in Einklang zur Erstbewertung nach IFRS 5 durchzu-
fihren ist, keine Zuschreibung des goodwill durchzufiihren.®®' Dariiber hinaus
gelten die Ausfuhrungen flur einzelne non-current assets held for sale analog

auch fur disposal groups. Da IFRS keine Bewertungsvorschriften fur disconti-

973 \/gl. POERSCHKE, K. (2006) S. 118.
74 \/gl. ZOLCH, H./LIENAU, A. (2004) S. 444

% vgl. IFRS 5.21. Im Ubrigen erfolgt die Wertaufholung spiegelbildlich zu den Vorschriften des
IAS 36. Vgl Abschnitt DIII2.1.1.2.4.

976 ygl. IFRS 5.18.

97 \Vgl. ZULCH, H./LIENAU, A. (2004) S. 445.

8 \gl. IFRS 5.15.

%79 \gl. Abschnitt DII12.1.1.2.3.

%0 v/gl. IFRS 5.20; POERSCHKE, K. (2006) S. 121.
%1 \/gl. POERSCHKE, K. (2006) S. 122.
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nued operations enthalt, sind die Regelungen zur Bewertung von disposal

groups analog anzuwenden. %%

2.1.3 AulBBerplanmallige Abschreibungen von Immobilien des

Vorratsvermogens

Immobilien des Vorratsvermogens, die nach IAS 2 bilanziert werden, sind mit
dem niedrigeren Wert aus den AHK®® und dem NettoverduRerungswert zu be-
werten.*® Eine planmaRige Abschreibung von Vorratsimmobilien findet nicht
statt, da diese im Unternehmen auch keiner verschleillenden Nutzung unterlie-
gen. IAS 2.33 verpflichtet zu jedem Berichtszeitpunkt den NettoveraulRerungs-
preis neu zu bestimmen. Damit ergibt sich ein wesentlicher Unterschied zur
Folgebewertung von property, plant and equipment und investment property, da
nach IAS 36 der impairment test nur bei Vorliegen konkreter Anzeichen durch-

zufuhren ist.

Ziel der Gegenuberstellung von AHK und Nettoveraulerungswert ist es, die
Werthaltigkeit der AHK zu prifen. Damit verfolgt IAS 2 das Ziel einer verlust-
freien Bewertung, d.h. Vorrate sollen nicht mit hOheren Betragen bewertet wer-

den als sie voraussichtlich bei Verkauf oder Gebrauch erzielen.%®®

Grundsatzlich erlaubt IAS 2 die Anwendung von Bewertungsvereinfachungsver-
fahren im Rahmen der Folgebewertung von Vorriten.*¢ Allerdings sind diese
Verfahren nicht auf Immobilien anwendbar, da diese aufgrund der festgestellten
Heterogenitat nicht gegeneinander austauschbar sind.?®” Selbst Reihenhauser
oder Wohnungen in Wohnanlagen sind so individuell, dass die Anwendung ei-

nes Bewertungsvereinfachungsverfahrens i.S.d. IAS 2 nicht zu beflrworten ist.

Der mit dem Buchwert zu vergleichende Nettoveraul3erungswert (realisable va-

lue) i.S.d. IAS 2 ist der im normalen Geschaftsgang erzielbare Verkaufserlos,

%2 \/gl. ZOLCH, H./LIENAU, A. (2004) S. 448.

%3 Zur Ermittlung der AHK vgl. Abschnitt DIII1f.
%4 vgl. IAS 2.9.

%5 Vgl. IAS 2.28.

%8 vgl. IAS 2.25.

987 Vgl. IAS 2.23. Eine Erlauterung der Sammelbewertungsverfahren unterbleibt deshalb an
dieser Stelle ebenso wie Ausfihrungen zur Bewertung von Roh-, Hilfs-, und Betriebsstoffen.
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abziiglich noch anfallender Fertigungs- und Vertriebskosten.?®® Der Nettover-
aullerungswert ist dabei ein unternehmensspezifischer Wert, der mit dem fair

value nicht identisch sein muss.®®

Im Vergleich zu den detaillierten Vorschriften zur Ermittlung des value in use
sind die Ausflhrungen zur Schatzung des realisable value rudimentar gehalten.
Eine Ermittlungshierarchie ist nicht explizit vorgesehen, lasst sich z.T. jedoch
aus den Formulierungen des Standards ableiten. So basieren Schatzungen des
Nettoveraullerungswertes auf ,verlasslichen, substanziellen Hinweisen, die zum
Zeitpunkt der Schatzungen im Hinblick auf den fur die Vorrate voraussichtlich

erzielbaren Betrag verfligbar sind“.%*°

IAS 2.31 weist darauf hin, dass der Zweck, zu dem die Vorrate gehalten wer-
den, bei der Ermittlung des NettoverauRerungswertes zu beachten ist und
schliel3t daraus, dass bei vorliegenden Verkaufsvertragen die vertraglich ver-
einbarten Preise den Verkaufserlds darstellen.®' Insofern sind identisch mit IAS
36 bindende Verkaufsvertrage auf der ersten Stufe der Schatzung heranzuzie-

hen.

Sollten keine Verkaufsvertrage fur die Immobilien des Vorratsvermégens vorlie-
gen, ist fraglich, wie IAS 2.30 zu interpretieren ist. Angesichts der fehlenden
Ausfuhrungen, ob nur ein market-to-market oder auch ein market-to-model zu-
lassig ist, kann von einer Regelungslicke ausgegangen werden, die in Einklang
mit IAS 8.11 zu schliel3en ist. Aufgrund der thematischen Nahe werden die Aus-
fuhrungen zu IAS 36 auch flr die Ermittlung des NettoveraulRerungswertes he-
ranzuziehen sein. Dementsprechend ist im Einklang mit IAS 40 davon auszu-
gehen, das zunachst ein marked-to-market erfolgen soll, dass allerdings auf-

grund der Heterogenitat des Immobilienmarktes regelmalig keine befriedigen-

%8 \gl. IAS 2.6.

%9 vgl IAS 2.7. Der fair value wird in IAS 2 gleichlautend mit der allgemeinen fair value Definiti-
on definiert. Vgl. IAS 2.6.

%0 aS 2.0,

991 Allerdings nur fir den Teil der Vorrate, der von den Vertragen umfasst wird. Dartiber hinaus-
gehende Mengen sind mit den allgemeinen Verkaufspreisen zu bewerten.
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den Ergebnisse liefern kann.**> Dementsprechend ist auf der nachsten Stufe

ein marked-to-model Ansatz zu wahlen, um den Verkaufserlés zu schatzen.%?

Im Falle der Bewertung von Vorratsgrundsticken konnte jedoch u. U. eine an-
dere Vorgehensweise geboten sein. Da gem. IAS 2.31 der tatsachliche Ver-
wendungszweck zu berlcksichtigen ist, kann eine Abwertung des Grundstlicks
selbst bei im Vergleich zu den Anschaffungskosten gesunkenen Veraulde-
rungspreis evtl. unterbleiben. Soll das Grundstuck bebaut werden und ist davon
auszugehen, dass fur die entstehende Immobilie im rechtlichen Sinne zumin-
dest die Herstellungskosten erldst werden, ist eine aulRerplanmafRige Abschrei-

bung nicht durchzufiihren.%*

Wurde der voraussichtliche Verkaufserlos bestimmt, sind die noch anfallenden
Kosten bis zur Fertigstellung zu bestimmen. Die Ausfuhrungen des IAS 2 be-
ziehen sich regelmafig nur insgesamt auf die Bestimmung des Nettoveraul3e-
rungswertes. Dementsprechend sind auch hier substanzielle Hinweise zu be-
achten.®® Entsprechend der hergeleiteten Hierarchie bei der Bestimmung des
Verkaufserloses sind demnach zunachst vorliegende Vertrage zu beachten.
Liegen keine kontrahierten Restfertigungskosten®® vor, sind Schatzungen auf
Basis marktublicher Daten vorzunehmen. Sollten auch diese nicht gelingen, ist
auf ein marked-to-model Verfahren zurickzugreifen. Gleiches gilt bei der Ermitt-

lung der noch anfallenden Vertriebskosten.

Aufgrund der im Allgemeinen langen Zeit, die die Errichtung einer Immobilie in
Anspruch nimmt, sind im Zusammenhang mit der Bewertung von unfertigen
Immobilien haufig die Vorschriften des IAS 11 zu beachten,*®’ die im Folgenden

erlautert werden.

%2 \/gl. Abschnitt DII12.1.1.2.1.

%3 |m Ergebnis gleich BAUMUNK, H./SCHRODER, D. (2005) S. 45, ahnlich RIESE, J. (2006a) Rz.
96.

%% vgl. IAS 2.32. Vgl. auch RIESE, J. (2006a) Rz. 99. Auch hier I6sen sich die IFRS vom Grund-
satz der Einzelbewertung.

%5 vgl. IAS 2.30.
%% \/gl. BAUMUNK, H./SCHRODER, D. (2005) S. 45.
%7 \gl. Abschnitt DI2.5.



Konzeption der Immobilienbilanzierung nach IFRS

2.1.4 Folgebewertung langfristiger Fertigungsauftrage

Werden Immobilien im Rahmen eines langfristigen Fertigungsauftrages i.S.d.
IAS 11 produziert, so kann es aufgrund der spezifischen Vorschriften von IAS
11 zu einem Abweichen von der Folgebewertung nach IAS 2 kommen, um sog.

Auftragszwischenverluste zu vermeiden. %%

Gem. IAS 11.22 sind die Auftragserlose und Auftragskosten eines Fertigungs-
auftrages entsprechend dem am Bilanzstichtag vorliegenden Leistungsfort-
schritt (stage of completation) als Ertrage und Aufwendungen in der GuV zu
erfassen, sofern das Gesamtergebnis des Auftrages verlasslich geschatzt wer-
den kann.

Ob eine verlassliche Schatzung mdglich ist, wird in IAS 11 nach Vertragsty-
pen®® unterschiedlich beurteilt. Bei Festpreisvertragen ergibt sich eine ver-
trauenswurdige Ergebnisschatzung gem. IAS 11.23 bei kumulativer Erfullung

der folgenden Kriterien:
e Der Gesamterlos des Auftrags kann verlasslich bestimmt werden.
e Der Zufluss wirtschaftlichen Nutzens aus dem Vertrag ist wahrscheinlich.

e Die noch entstehenden Auftragskosten sowie der Fertigstellungsgrad

konnen am Abschlussstichtag zuverlassig gemessen werden.

e Die gesamten Auftragskosten kdnnen eindeutig bestimmt und verlasslich
ermittelt werden, wodurch ein Vergleich der bisher angefallenen Kosten
mit den vorab geplanten Kosten ermoglicht wird.

FUr Kostenzuschlagsvertrage reduziert sich die Zahl der kumulativ zu erfullen-

den Kriterien auf zwei: %%

e Der Zufluss wirtschaftlichen Nutzens aus dem Vertrag ist wahrscheinlich.

e Die gesamten Auftragskosten kdnnen eindeutig bestimmt und verlasslich

gemessen werden, unabhangig von ihrer gesonderten Abrechenbarkeit.

%8 \/gl. PELLENS, B./FULBIER, R. U./GASSEN, J. (2006) S. 367.
%9 vgl. Abschnitt DI2.5.2.
1000 \/g1. IAS 11.24.
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Obwonhl die Voraussetzungen flr eine zuverlassige Ergebnisprognose im Falle
von Kostenzuschlagsvertragen prima vista geringer formuliert sind, sind sie in
praxi nahezu identisch. Begrundet ist dies in den Eigenschaften von Kostenzu-
schlagsvertragen. Lassen sich die gesamten Auftragskosten verlasslich be-

stimmen, 1%’

so sind daraus einerseits durch Hinzurechnung des vereinbarten
prozentualen oder absoluten Zuschlags die Auftragserlose und andererseits der

Fertigstellungsgrad in Bezug auf die Auftragskosten ableitbar.

Dadurch werden die Vorgaben von IAS 11.23(a) und IAS 11.23(c) implizit erfullt
und die Kriterien unterscheiden sich materiell nicht nach Vertragsart.’? Somit
kommt der Vorschrift, nach der bei Mischvertragen, die Elemente beider Ver-
tragstypen enthalten, samtliche Kriterien zu erfiillen sind,'®® eher deklaratori-

sche Wirkung zu.

Trotz der Vorgabe von Kriterien zur Beurteilung der Verlasslichkeit der Ergeb-
nisschatzung bleiben die Regelungen vielfach unscharf und eréffnen damit er-
neut implizite Wahlrechte. Unklar in diesem Zusammenhang bleibt erneut der
Begriff der ausreichenden Wahrscheinlichkeit des Nutzenzuflusses und auch
bis zu welchem Unsicherheitsniveau eine Schatzung noch als zuverlassig zu
interpretieren ist.'®* Dies bietet dem bilanzierenden Unternehmen erhebliche
Gestaltungsspielraume insbesondere bei der Ermittlung der noch anfallenden
1005

Kosten und der Bestimmung des Fertigstellungsgrades.

Das Wahrscheinlichkeitskriterium greift die allgemeine asset Definition auf.'®®

Damit wird insbesondere auf die voraussichtliche Zahlungsfahigkeit des Auf-

traggebers abgestellt."”’

Der Schatzungsproblematik begegnet das IASB mit der in IAS 11.29 formulier-

ten widerlegbaren Vermutung,'®® dass ein Unternehmen zu verlasslichen

1997 vgl. IAS 11.24(b).

1002 \/g1. KOMPEL, T. (2005) S.126f.; PLOCK, M. (2004) S. 124.

1003 v/gl. IAS 11.6.

1004 EREISLEBEN, N./LEIBFRIED, P. (2004) S. 104; TANSKI, J.S. (2004) S. 1846.
1095 \/g1. KIRSCH, H. (2003) S. 1113.

1006 \/g1. Abschnitt DI1.1.

1907 \/gl. HEUSER, P.J./THIELE, C. (2005) Rz. 878; LIECK, H. (2005) S. 194. IAS 11.34 fiihrt Krite-
rien an, bei deren Vorliegen die Einbringlichkeit der angefallenen Auftragskosten als nicht
wahrscheinlich gilt.
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Schatzungen in der Lage ist, wenn es samtlichen der folgenden Bedingungen

gerecht wird:

e Der Vertrag mit dem Kunden weist den Beteiligten durchsetzbare Rechte
und Pflichten zu und legt die zu erbringende Gegenleistung sowie die

Modalitaten der Auftragsabwicklung fest.

e Der Werkhersteller verflugt tUber ein internes Budgetierungs- und Be-

richtssystem.

e Es findet eine regelmaBige Uberpriifung der Schatzungen hinsichtlich
der Auftragserldése und -kosten statt, so dass Anpassungen an geanderte

Verhaltnisse erfolgen konnen.

Die Forderung nach einem internen Budgetierungs- und Berichtssystem sowie
die Uberpriifung der Auftragserldse und -kosten verlangt nach einem effektiven
Projektcontrolling.’®® Die durch das Projektcontrolling aufbereiteten Daten sol-
len als Grundlage fur Soll-Ist-Vergleiche der aufgelaufenen Projektkosten die-
nen.''® Dabei ist davon auszugehen, dass ein Unternehmen, das in der Ver-
gangenheit zu realistischen Prognosen im Stande war, entsprechende Auftrage,
die sich vertraglich, wirtschaftlich und technologisch nicht wesentlich voneinan-
der unterscheiden, auch aktuell zuverlassig abschatzen kann.''" Notwendige
Anpassungen von Schatzungen sind nicht grundsatzlich als Hinweis auf eine
unzuverlassige Schatzung zu interpretieren, sondern vielmehr ist davon auszu-

gehen, dass eine verlassliche Schatzung innerhalb einer Bandbreite mdglich
iSt.1O12

Insgesamt ist festzuhalten, dass die Kriterien von IAS 11.23 und IAS 11.24 nicht

zu streng ausgelegt werden durfen und Bandbreitenschatzungen ausreichend

sind, da dem IAS 11 ansonsten der Anwendungsbereich entzogen wird."*"?

1008 \/g1. KUMPEL, T. (2005) S. 127; SEEBERG, T. (2003) Rz. 16.

1999 v/gl. ACHLEITNER, A./BEHR, G. (2003) S. 179; zur Beschreibung der Aufgaben des Projekt-
controllings vgl. KRUGER, A. (2002) Sp. 1582ff.

1019 y/gl. LiECK, H. (2005) S. 194.

19" vgl. SEEBERG, T. (2002) Rz. 16.

1912 y/gl. LIECK, H. (2005) S.194.

1973 \/gl. IDW (2005a) Rz. 14; LIECK, H. (2005) S. 194.
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21.4.1 Ermittlung der Auftragskosten

Die Auftragskosten umfassen sowohl die direkt in Verbindung mit einem Vertrag
anfallenden Kosten als auch die indirekten und allgemein dem Vertrag zure-
chenbaren Kosten sowie sonstige Kosten, die dem Kunden vertragsgemal in
Rechnung gestellt werden kénnen.'®™ Grundsatzlich fallen nur solche Kosten
darunter, die ab dem Tag der Auftragserlangung bis zur vollstandigen Vertrags-
erfullung entstehen. Daneben kann aber auch die Einbeziehung von vorvertrag-
liche Kosten in Betracht kommen.''® IAS 11.17 nennt Beispiel fur direkte Kos-

ten, die Fertigungsauftragen zuzurechnen sind:

e Lohne und Gehalter fur die Fertigung oder Projektiberwachung;

Materialkosten des Fertigungsbereichs;
e planmaliige Abschreibung der verwendeten Maschinen und Anlagen;

e Transportkosten fur Maschinen, Anlagen und Material zum und vom Ort

der Auftragsdurchfihrung;
o direkte Kosten der Ausgestaltung und technischen Projektunterstutzung;

e erwartete Kosten, die aus Garantien, Gewahrleistungen und Nachbesse-

rungsarbeiten resultieren konnen sowie
e eventuelle Nachforderungen aus Vertragen mit Dritten.

Eine Prifung der Angemessenheit der anfallenden direkt zurechenbaren Kos-
ten ist nach IAS 11 nicht vorgesehen. Allerdings sind sog. Leerkosten nicht zu

erfassen, die aus ungenutzten Produktionskapazitaten resultieren.'®

Zu den direkten Auftragskosten zahlen auch die von beauftragten Subunter-

nehmern in Rechnung gestellten Betrage, da der Generalunternehmer im Rah-

191 vgl 1AS 11.16.
1915 vgl. IAS 11.21.

1978 v/gl. IAS 11.20(d); IDW (2005a) Rz. 6. Leerkosten, die aus der planmaBigen Abschreibung
von zeitweise ungenutzten Anlagen und Maschinen entstehen, die eigens zur Erflllung des
Auftrages beschafft werden, rechnen nach Ansicht des IDW zu den Auftragskosten. Dies
lasst sich auch durch Riickschluss aus IAS 11.20(d) ableiten.
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men des Gesamtauftragsrisikos auch fur deren Leistung die Verantwortung
tragt."°"”

Ertrage, die nicht Bestanteil der Auftragsertrage sind, mindern die Auftragskos-
ten. IAS 11.17 nennt als Beispiel dazu Ertrage aus der Veraullerung Uber-

schussigen Materials.

In die Auftragskosten einzubeziehen sind auch solche Kosten, die einem Ferti-
gungsauftrag indirekt Uber bestimmte Schlusselungen zugeordnet werden kon-
nen.'®"® Die Zurechnung basiert auf einer normalen Kapazitatsauslastung und

ist gem. IAS 11.18 vor allem fir die folgenden Kosten vorzunehmen:
e Versicherungspramien;

¢ Indirekt mit dem Auftrag zusammenhangende Kosten der Ausgestaltung
und technischen Unterstutzung;

e Fertigungsgemeinkosten (soweit nicht in den direkten Kosten enthalten);

e Aufwendungen fir Lohnbuchhaltung flr die Arbeitnehmer des Ferti-

gungsbereichs.

Werden Fremdkapitalkosten im Rahmen der Herstellungskosten aktiviert, "°'° so

sind auch diese als Teil der Auftragskosten zu beriicksichtigen. %%

Fiar die nachfolgenden, den einzelnen Auftragen nicht zuordenbaren Kosten

besteht gem. IAS 11.20 ein Einbeziehungsverbot in die Auftragskosten:
o Kosten der allgemeinen Verwaltung;
e Vertriebskosten;
e Kosten flr Forschung und Entwicklung;

e Planmalige Abschreibungen auf ungenutzte, nicht eigens fur bestimmte

Auftrage eingesetzte Anlagen und Maschinen.

197 vgl. PAPST, S. (2006) S. 147; LIECK, H. (2005) S. 199.
1978 \/gl. IAS 11.16(b).

1919 v/gl. Abschnitt DIII1.2.

1020 \/g1. IAS 11.18.
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Kosten der allgemeinen Verwaltung und Kosten flir Forschung und Entwicklung
sind allerdings in die Auftragskosten einzubeziehen, soweit ihre Anrechenbar-

keit dem Kunden gegeniiber vertraglich fixiert ist."%*’

2.1.4.2 Ermittlung der Auftragserldse

Die Auftragserldse beinhalten den im Vertrag vereinbarten Erlés, Zahlungen fur
Abweichungen im Gesamtwerk und Nachforderungen fir Kosten, die nicht im
Preis einkalkuliert waren sowie Pramien.'? Die Bewertung des Betrages er-
folgt zum fair value der ausstehenden Vergiitung.'°? Dadurch ist die Bewertung
mit erheblichen Unsicherheiten behaftet, da neben den im Vertrag vereinbarten
Erlésen auch Erhdhungen oder Verminderungen wegen Abweichungen vom
vereinbarten Leistungsumfang sowie Nachforderungen zum Teil geschatzt wer-

den mussen.

Ungewissheiten bei der Bestimmung der Auftragserlése kdnnen auch aus ver-
traglich fixierten Preisgleitklauseln resultieren oder aus kontrahierten Preisober-
grenzen bei Kostenzuschlagsvertragen.'®* Auch schwankende Wechselkur-
se'%?® sowie Preisnachlisse oder Vertragsstrafen'9? beeinflussen die Vergii-
tung des Auftragnehmers. Somit sind die Schatzungen der Auftragserlése zu
jedem Stichtag auf Basis der aktuellen Erkenntnisse und Daten zu Uberprifen

und ggf. anzupassen.'®?’

Durch die Notwendigkeit der Bestimmung der Auftragserlose zum fair value
sind die Kaufpreisforderungen bei langerfristigen Zahlungszielen zum Barwert
zu erfassen. Dabei soll der marktibliche Zinssatz fur vergleichbare Kredite ver-
wendet werden.'%?® Andererseits wird im Falle der iiberwiegenden Finanzierung

der Auftragstatigkeit Uber langfristige unverzinsliche Kundenanzahlungen be-

1927 vgl. IAS 11.19 und IAS 11.20(a) sowie IAS 11.20(c).

1922 \gl. IAS 11.11. Im Falle von Zahlungen aufgrund von Abweichungen, Nachforderungen und
Pramien ist es erforderlich, dass diese wahrscheinlich zu Erldsen fuhren und dass sie ver-
I&sslich ermittelt werden kdnnen. Fur die Beurteilung von Wahrscheinlichkeit und Verlasslich-
keit vgl. Abschnitt DII12.1.4.

1923 v/gl. IAS 11.12.

1924 vgl. IAS 11.12(b); Vgl. SEEBERG, T. (2002) Rz. 23.
1925 \/gl. MANSCH, H. (2002) Sp.1451.

1926 \/g1. IAS 11.12(c).

1927 ygl. PLOCK, M. (2004) S. 128.

1928 \/g1. IDW (2005a) Rz. 11; LIECK, H. (2005) S. 197.
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furwortet, die sich daraus ergebenden Zinsvorteile bzw. ersparten Zinsaufwen-
dungen fiir sonst notwendige Darlehen als Auftragserlése zu behandeln.'®®
Diese Vorgehensweise, die sicherstellen soll, dass die Erldse unabhangig von
der getroffenen Finanzierungsvereinbarung in vergleichbarer Weise abgebildet
werden, ist in praxi jedoch problematisch. Fraglich ist z.B., welcher Zinssatz als
marktublich angesehen werden kann, welcher Zeitraum als langfristig gelten
soll und wie die Zinsvorteile den Perioden der Leistungserstellung zugordnet

werden konnen. 9%

Ein weiteres Problem bei der Bestimmung der Auftragserldse ergibt sich, wenn
Materialien vom Kunden oder in dessen Namen und dessen Rechnung vom
Auftragnehmer beschafft werden. Nach dem Grundsatz der wirtschaftlichen Be-
trachtungsweise werden diese beim Auftragnehmer bilanziert, da dieser im
Rahmen des fertigen Gesamtwerks die Risiken und Chancen, die mit den Mate-
rialien verbunden sind, Gbernimmt. Die Kosten fur die Beschaffung dieser Mate-
rialien sind somit in einer Bruttobetrachtung sowohl den Auftragskosten als

auch -erldsen zuzurechnen. %%

Die bei Vertragsabschluss noch nicht hinreichend konkretisierten Erldsbestand-
teile werden in IAS 11.13 bis IAS 11.15 naher behandelt. Nachtréagliche Ande-
rungen des Leistungsumfangs, die zumeist von Auftraggeberseite initiiert wer-
den, kdnnen sowohl zu einer Erldésmehrung als auch -schmalerung fihren. 9%
Die Berlcksichtigung der Abweichung in den Erlésen kann nur berucksichtiget
werden, wenn der Kunde die Abweichung wahrscheinlich akzeptiert und der
Betrag der Abweichung verlasslich bewertet werden kann.'®® Um Ermessens-
spielraume weitgehend einzuschranken, wird im Schrifttum eine schriftliche Ge-
nehmigung bzw. eine Anderung des Vertrages gefordert, die die Abweichung
objektivieren soll.'%** Bei einer vorhandenen glaubwiirdigen Dokumentation der
voraussichtlichen Abweichungen sollte allerdings auch diese als Nachweis

i.S.d. IAS 11.13 akzeptiert werden koénnen.

1029 y/gl. IDW (2005a) Rz. 11; KUMPEL, T. (2005) S. 143.

1939 v/gl. m.w.N. LUDENBACH, N. (2006a) Rz. 56.

19%%ygl. SEEBERG, T. (2002) Rz. 31.

1932 /g1, IAS 11.13.

1933 v/gl. IAS 11.13(a) und IAS 11.13(b).

1034 \/gl. BACKHAUS, K. (1996) S.36; SEEBERG, T. (2002) Rz. 25.



Bewertungsmodelle fir Immobilien im Abschluss nach IFRS

Eine ahnliche Vorgehensweise wird flr die Berlcksichtigung von Nachforde-
rungen gegenuber dem Auftraggeber in den Auftragserlosen gefordert. Durch
Nachforderungen versucht der Auftragnehmer vom Kunden zu vertretene Kos-
tensteigerungen zu kompensieren. Die Bestimmung der daraus resultierenden
Erlése ist oft schwer moglich, da in der Regel Unstimmigkeiten zwischen Auf-
traggeber und Auftragnehmer im Rahmen von Verhandlungen zu I8sen sind. %%
Entsprechend fordert das IASB auch hier eine wahrscheinliche Akzeptanz des
Kunden und die verlassliche Bewertbarkeit. "%

Erfolgsabhangige Pramien werden Ublicherweise bei vorzeitiger Vertragserfil-
lung oder anderweitigem Ubertreffen der Leistungsanforderungen bezanhit.'®®
Eine Einbeziehung in die Auftragserlose kommt auch hier wiederum erst bei
hinreichender Konkretisierung in Betracht. Dazu muss der Auftrag soweit ab-
gearbeitet sein, dass die Voraussetzungen fir die Pramienzahlung wahrschein-

lich erreicht werden und die Pramie verlasslich bewertet werden kann. %8

Aufgrund der bei den Erlosbestandteilen zu bertcksichtigenden Wahrschein-
lichkeiten und der nicht vorhandenen Definition dieser Wahrscheinlichkeit in IAS
11 ist in Einklang mit IAS 8.11 auf andere Standards zurtickzugreifen. In Anleh-
nung an IAS 37.40 ist bei einer moglichen Bandbreite der Schatzungen der
wahrscheinlichste Wert heranzuziehen.'®* Eine Bestimmung in Anlehnung an

die in IAS 36 genannten Methoden ist ebenso sachgerecht.'?*

2.1.4.3 Ermittlung des Fertigstellungsgrades und der Teil-
gewinne

Die Gegenuberstellung der geschatzten Auftragserlése und Auftragskosten lie-
fert bei gewinnbringenden Auftragen den Auftragsgewinn als Grundlage fur die

Vornahme der Teilgewinnrealisierung. Um das Auftragsergebnis auf die einzel-

1935 v/gl. IAS 11.14.

19% y/gl. IAS 11.14(a) und IAS 11.14(b). Lidenbach spricht in diesem Zusammenhang von ei-
nem ,impliziten Vorsichtsprinzip®, da sich die Erlése vor Erfassung hinreichend konkretisieren
mussen. Vgl. LUDENBACH, N. (2006a) Rz. 51.

1937 vgl. IAS 11.15.

1938 \/g1. IAS 11.15(a) und IAS 11.15(b).

1939 v/gl. SEEBERG, T. (2002) Rz. 16.

1040 \/g1. zum traditional approach und expected cash flow approach Abschnitt DII12.1.1.2.2.



Konzeption der Immobilienbilanzierung nach IFRS

nen Perioden der Fertigung aufteilen zu kénnen, ist der Fertigstellungsgrad des

Auftrages zu ermitteln.

In IAS 11.30 werden verschiedene Methoden zur Ermittlung des Fertigstel-
lungsgrades genannt. Dabei ist die Methode zu wahlen, mit der die erbrachte
Leistung verlasslich ermittelt werden kann.'®*' Das IASB verpflichtet damit nicht
zur Anwendung einer bestimmten Methode. Vielmehr wird gefordert, dass ein
Verfahren gewanhlt wird, das den individuellen Merkmalen des Auftrages bei der
Teilgewinnrealisierung gerecht wird, wodurch offensichtlich Ermessenspielrdu-
me eingeengt werden sollen.'®? Fiihren mehrere Verfahren zu einer sachge-
rechten, zuverlassigen Ermittlung des Fertigstellungsgrades, ergibt sich ein

echtes Methodenwahlrecht. %4

Im Zeitablauf ist der allgemeine Grundsatz der Stetigkeit zu beachten.'®* Die
gewahlte Methode ist damit sowohl in spateren Perioden, als auch fur ahnliche
Immobilienprojekte anzuwenden.'®*® Allerdings ist die Angemessenheit der Me-
thode im Zeitablauf zu Uberprifen, d.h. kommt das Unternehmen zu dem
Schluss, dass eine andere Methode zur Abbildung des Sachverhalts geeigneter
erscheint, so ist ein Methodenwechsel zu voliziehen, der als Anderung einer
Schatzung zu bilanzieren ist. %4

Die Methoden kénnen dabei in globale und differenzierte '’

oder in input- und
outputorientierte Verfahren untergliedert werden.'**® Daraus ergeben sich die in
folgender Abbildung beschrieben Mdglichkeiten der Feststellung des Projektfer-

tigstellungsgrades, die auf Immobilienprojekte angewandt werden kénnen:

1% vgl. IAS 11.30.

1042 Aufgrund der unprazisen Vorgaben spricht Pottgiel3er von einem impliziten Methodenwahl-
recht; vgl. POTTGIERER, G.V.P./WEBER, S. (2005) S. 316.

1943 \/gl. HEUSER, P.J./THIELE, C. (2005) Rz. 844.
1% vgl. F.39; IAS 1.27.
1045 v/gl. BUCH, J. (2003) S. 130f.; IDW (2005a) Rz. 15; SEEBERG, T. (2002) Rz. 40.

1048 \/gl. BRANDT, C. (2001) S. 162. Schatzungsanderungen sind in Einklang mit den Vorschrif-
ten des IAS 8 abzubilden.

%47 y/gl. KIRSCH, H. (2006) S. 53.
1048 \/gl. BUCH, J. (2003) S. 130.
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Globale Feststellung Differenzierte Feststel-
lung

Outputorientierte | Direkte Schatzung des Zerlegung des Gesamt-

Verfahren Projektfertigstellungs- projekts in Teilprojekte
grades und direkte Schatzung
der jeweiligen Fertigstel-
lungsgrade

Inputorientierte | cost-to-cost-method oder | Zerlegung des Gesamt-

Verfahren effort-expended-method | projekts in Teilprojekte

und indirekte Schatzung

der jeweiligen Fertigstel-

lungsgrade:

— indirekte Schatzung
uber Zeitdauer

— indirekte Schatzung
uber Kosten

Abbildung 7: Methoden zur Feststellung des Fertigstellungsgrades*®*

Die inputorientierten Verfahren basieren auf der Annahme, dass der Grad der
Fertigstellung sich proportional zu den eingesetzten Produktionsfaktoren entwi-
ckelt.’® Die effort-expended-method basiert auf der Begutachtung der er-
brachten Leistung.'®" Der bisher erbrachte mengenmaRige oder zeitliche Fak-
torinput wird durch den erwarteten gesamten Faktorinput dividiert, um den Fer-
tigstellungsgrad zu bestimmen. Haufig wird in praxi die Anzahl der Arbeitsstun-
den als Determinante des Leistungsfortschritts verwendet (sog. labour-hours-

method). %2

Die weiter verbreitete Methode im Bereich der inputorientierten Verfahren ist
allerdings die cost-to-cost-method."®*® Der Projektfortschritt ergibt sich durch die

Relation von voraussichtlichen Gesamtkosten und bisher angefallenen Kos-

%9 |n Anlehnung an KIRsCH, H. (2006) S. 53.

1050 y/gl. BRANDT, C. (2001) S. 162.

1957 v/gl. IAS 11.30(b).

1952 \/gl. POTTGIERER, G.V.P./WEBER, S. (2005) S. 315.
1053 \/gl. BRANDT, C. (2001) S. 166.



Konzeption der Immobilienbilanzierung nach IFRS

ten.’®* Die notwendigen Daten sind ohnehin fiir die Schatzung der Auftrags-
kosten aufzubereiten und liegen damit bereits vor. In die bisher angefallen Auf-
tragskosten durfen nur diejenigen aufgenommen werden, die auch die bisherige

Leistung reprasentieren. >

Wahrend die inputorientierten Verfahren den Leistungsfortschritt indirekt mes-
sen, fuhren outputorientierte Verfahren eine direkte Messung durch. Dadurch
wird die bei den inputorientierten Verfahren kritisierte Unterstellung eines linea-
ren Zusammenhangs zwischen Input und Output vermieden, weshalb die out-
putorientierten Verfahren grundsatzlich besser zur Messung des Fertigstel-

lungsgrades geeignet erscheinen, sofern der Output verlasslich messbar ist. 9%

Im Schrifttum werden als outputorientierte Verfahren vorwiegend die units-of-
work-performed-method bzw. die units-of-delivery-method, die milestone-

method sowie die Aufmafl-Methode beschrieben.

Bei der units-of-work-performed-method bzw. der units-of-delivery-method er-
rechnet sich der Grad der Fertigstellung mittels Division der fertig gestellten
bzw. gelieferten Einheiten durch die Zahl der insgesamt zu leistenden Einhei-
ten. Zum Einsatz kann diese Methode jedoch nur kommen, wenn ein Auftrag
die Herstellung bzw. Lieferung mehrerer gleichartiger Objekte beinhaltet, wie
z.B. nahezu identische Bungalows einer Wohnanlage.'®’ Ansonsten ist diese

Methode in Bezug auf Immobilien wohl eher nicht anwendbar.

Die milestone-method kann angewandt werden, wenn eine Zerlegung in Einzel-
teile nicht moglich ist, aber der Projektfortschritt anhand von vorab festgelegten
Meilensteinen dargestellt werden kann. Allerdings ergeben sich dabei Proble-
me, wenn ein solcher Meilenstein zum Stichtag nicht erreicht wird. In einem sol-

chen Fall ist ein anderes Verfahren zu wahlen. %%

Die Bestimmung des Fertigstellungsgrades mittels der Aufmafl-Methode setzt

die mengenmalige physische Leistungserstellung zum Stichtag in Relation zur

195% vgl. IAS 11.30(a).

1055 v/gl. IAS 11.31.

1056 \/gl. BRANDT, C. (2001) S. 172; SEEBERG, T. (2002) Rz. 39.
1957 v/gl. KUMPEL, T. (2005) S. 148.

1958 \/g1. BUCH, J. (2003) S. 131.
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gesamten geschuldeten Leistung. Diese Vorgehensweise liefert relativ exakte
Ergebnisse, ist aber auch sehr zeit- und kostenintensiv. U.U. ist die Dokumenta-
tion des Fortschritts mittels Aufmald allerdings ohnehin flr die Auftragsdoku-

mentation bzw. Abrechnung vereinbart. 19>

Ist die zuverlassige Schatzung des Auftragsergebnisses nicht moglich, scheidet
die Anwendung der percentage of completion method aus und es ist nach IAS
11.32ff. zu verfahren. Die Auftragskosten sind in der Entstehungsperiode als
Aufwand zu erfassen.'*® Gleichzeitig sind Umsatzerlése in Hhe der in der Pe-
riode angefallenen und voraussichtlich einbringbaren Auftragskosten zu verein-
nahmen.'®" Sind voraussichtlich alle Auftragskosten einbringbar, so kommt es
zu einer ergebnisneutralen Teilumsatzrealisation, da Umsatzerlose in HOhe der

Selbstkosten erfasst werden. %2

Schatzprobleme bestehen vor allem in der Anfangsphase von neuen Projekten.
Deshalb werden bei solchen Projekten zunachst nach der beschriebenen zero
profit margin method bis zu einem bestimmten Fertigstellungsgrad nur die
Selbstkosten erfasst, um danach zur percentage of completion method Uberzu-

gehen. %

Ergeben sich bei einem laufenden Projekt Unsicherheiten bei der Schatzung
des Auftragsergebnisses, muss zur zero profit margin method Ubergegangen
werden. In der Periode des Ubergangs sind die Umsatzerldse in Hohe des Un-
terschiedsbetrages zwischen den angefallenen kumulierten Auftragskosten und
den bisher vereinnahmten Umsatzerlosen zu buchen, um ein ausgeglichenes
Gesamtergebnis darzustellen. Aufgrund dessen wird das Ergebnis der Ande-
rungsperiode in Hohe der in den Vorperioden erfassen kumulierten Teilgewinne
vermindert.'%* Sobald zuverldssige Schitzungen vorgenommen werden kon-

nen, muss die Gewinnrealisierung wieder nach dem Leistungsfortschritt vorge-

1099 v/gl. KUMPEL, T. (2005) S. 148f.
1980 \/g1. IAS 11.32(b).

1987 vgl. IAS 11.32(a).

1062 \/g1. KRAWITZ, N. (1997) S. 893.
1983 y/gl. RIESE, J. (2006b) Rz. 70.

1064 \/gl. MANSCH, H. (2002) Sp. 1451.
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nommen werden.'%° Dabei handelt es sich nicht um eine Methodenénderung,
sondern um die Anderung einer Schatzung, wobei die Auswirkungen in der Pe-
riode des Ubergangs zu erfassen sind.'®® Aufgrund der Subjektivitit bei der
Beurteilung der Zuverlassigkeit der Schatzung ergibt sich bei Fertigungsauftra-

gen auch hier ein immenser bilanzpolitischer Spielraum.

Ergibt sich bei der Ergebnisschatzung ein wahrscheinlicher'®” Uberschuss der
Auftragskosten Uber die gesamten Auftragserlose, so ist der erwartete Verlust
sofort in gesamter Hohe als Aufwand zu verbuchen.'®® Bereits in Vorperioden
vereinnahmte Gewinne oder Verluste erhdhen bzw. mindern den periodenbe-
zogen zu berlicksichtigenden Verlust.'%® Damit wird die Verteilung des Auf-
tragsergebnisses auf die Perioden durchbrochen und die eigentliche Zielset-

zung von IAS 11 zu Gunsten einer vorsichtigen Bilanzierung umgangen.'®”°

Die Verlusthdhe ist damit unabhangig vom Fertigstellungsgrad und den Ge-
winnbeitragen von einem evtl. mit dem verlustbringenden Auftrag zusammenge-
fassten Fertigungsauftrag.'®’" Die Verlustantizipation ist fiir die zero profit mar-
gin method ebenso wie fur die percentage of completion method durchzufih-
ren.'®’? Bei der Berechnung des Verlustes ist auf die in IAS 11.11 bis IAS 11.21
definierten Auftragskosten und Auftragserlése zurickzugreifen, da IAS 11.36
keine besonderen Bestimmungen enthalt und auf die Terminologie der genann-

ten Absatze des IAS 11 zurlickgreift. %"

2.1.4.4 Ausweis in Bilanz und GuV

In den von der Auftragsabwicklung betroffenen Perioden hat das bilanzierende
Unternehmen jeweils zum Stichtag fur die jeweiligen Fertigungsauftrage einen
Saldo gegenuber dem Kunden nach folgendem Schema zu ermitteln:

1065 v/gl. IAS 11.35.
1066 \/gl. SEEBERG, T. (2002) Rz. 19.

'%7 Dje Wahrscheinlichkeit ist in Anlehnung an IAS 11.23 zu beurteilen. Damit muss eine {ber-
wiegende Wahrscheinlichkeit vorliegen. Vgl. auch IAS 8.11.

1068 \/g1. IAS 11.36. Zu Beispiele fiir verlustbringende Vertrage vgl. IAS 11.34.
1989 \/gl. RIESE, J. (2006b) Rz. 77.

1970 y/gl. RIESE, J. (2006b) Rz. 77; GRAU, A. (2002) S. 159f.

1971 vgl. IAS 11.27.

1972 ygl. IAS 11.22 und IAS 11.32.

1973 \/gl. IDW (2005a) IDW Rz. 16; KOMPEL, T. (2005) S. 159.
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Angefallene Auftragskosten
+ ausgewiesene Teilgewinne
- ausgewiesene Verluste
- Teilabrechnungen
= positiver'%’* bzw. negativer'®”® Saldo gegeniiber dem Kunden

Durch Teilabrechnungen werden dem Kunden Betrage fur bereits erbrachte
Leistungen in Rechnung gestellt.'’® In gleicher Weise sind in die Berechnung
Abschlagszahlungen einzubeziehen, die nach dem Leistungsfortschritt bemes-
sen werden, da sie wirtschaftlich den Teilabrechnungen entsprechen.’”” An-
zahlungen, die unabhangig von der Leistungserstellung geleistet werden, min-
dern den Saldo hingegen nicht und mussen gesondert ausgewiesen wer-
den.’® Bei der Erstellung von Immobilien werden Teilabrechnungen im Allge-
meinen gestellt, um die Finanzierungskosten, die aufgrund der langen Produkti-

onsdauer entstehen, gering zu halten.

Der Ausweis von Fertigungsauftragen mit positivem Saldo erfolgt als asset un-
ter der Bezeichnung ,Fertigungsauftrage mit aktivischem Saldo gegenuber
Kunden“."®”® Welchem Bilanzposten diese assets zuzuordnen sind, ist in IAS 11
nicht geregelt. Da allerdings bereits Umsatze und Teilgewinne erfasst sind, be-

fiirwortet das Schrifttum den Ausweis unter den Forderungen. '

Differenzierter zu betrachten ist der Ausweis von negativen Salden. Die Auftra-

ge sind unter der Bezeichnung ,Fertigungsauftrage mit negativem Saldo ge-

1974 vgl. IAS 11.43.
1975 vgl. IAS 11.44.

1976 \/gl. IAS 11.41. Der Abzug der Teilabrechnung erfolgt unabhangig von der Bezahlung durch
den Kunden. Soweit die Zahlung noch aussteht, ist hierflir eine Forderung auszuweisen. Vgl.
SEEBERG, T. (2002) Rz. 46.

977 zur Abgrenzung von Abschlagszahlungen und Vorauszahlungen vgl. KUTING, K./REUTER, M.
(2006) S. 1ff.

1978 vigl. IAS 11.43f., die nur Teilabrechnungen ansprechen. Zudem ist eine Saldierung von
Vermogenswerten und Schulden gem. IAS 1.32 nur vorzunehmen, wenn ein Standard oder
eine Interpretation dies ausdricklich fordert oder wahlweise erlaubt. A.A. KUMPEL, T. (2005)
S. 169; SEEBERG, T. (2002) Rz. 46. Zur Handhabung in der Praxis vgl. KUTING, K./REUTER, M.
(2006) S. 8ff.

979 vgl. IAS 11.42(a).

1980 \/gl. IDW (2005a) Rz. 17; KrRawiTz, N. (1997) S. 893; KUMPEL, T. (2005) S. 166; RIESE, J.
(2006b) Rz. 85.



Konzeption der Immobilienbilanzierung nach IFRS

genliber Kunden“ zu bezeichnen und als Schuldposten auszuweisen. %" Ist der
negative Saldo auf Uberhangende Teilabrechnungen zurtckzufuhren, liegt wirt-
schaftlich betrachtet eine Schuld vor, die entsprechend auszuweisen ist."'%%?
Liegt hingegen die Ursache fir den negativen Saldo in einer Verlustantizipation,
so ist ein Ausweis unter den Rickstellungen zu befiirworten, da ein belastender

Vertrag vorliegt. 9%

In der GuV sind die zu erwartenden Auftragserlose als Umsatzerl0se auszuwei-
sen, jedoch sind sie entweder in der GuV oder den notes als Posten sui generis
kenntlich zu machen.’®* Wird das Gesamtkostenverfahren (GKV) angewandt,
so sind die Auftragskosten den jeweiligen Aufwandsposten zuzuordnen. Bei
Anwendung des Umsatzkostenverfahrens (UKV) werden die Auftragskosten
den Auftragserldsen als Herstellungskosten der zur Erzielung der Umsatzerlose

erbrachten Leistungen gegeniibergestellt. '

Abschlieend ist der Ausweis in der GuV nicht durch das IASB geregelt. Im
Schrifttum wird deshalb gefordert, entsprechende Regelungen der US-GAAP
anzuwenden, '°® wobei nicht alle Alternativen, die nach US-GAAP erlaubt sind,

auch fiir die Rechnungslegung nach IFRS Anwendung finden sollen.'®®

Bei Verlustauftragen wird der erwartete Verlust durch eine Erhéhung der Auf-
tragskosten berucksichtigt, die beim GKV dem sonstigen betrieblichen Aufwand

und beim UKV den Umsatzkosten zuzuordnen sind. '

%87 vgl. IAS 11.43(b).

1982 y/gl. IDW (2005a) Rz. 19.

1983 \/gl. KUMPEL, T. (2005) S. 167; RIESE, J. (2006b) Rz. 86.
1984 v/gl. IAS 11.39; IDW (2005a) Rz. 22.

1085 \/gl. KUMPEL, T. (2005) S. 170.

1988 \/gl. KUMPEL, T. (2005) S. 171.

1987 Zur Anwendbarkeit des revenue-cost-approach und des gross-profit-approach vgl. MARX,
J./LOFFLER, C. (2000) Rz. 123; SCHEUERELL, F.E. (1999)135f.; IDW (2005a) Rz. 9; RIESE, J.
(2006b) Rz. 92.

1988 \/gl. KUMPEL, T. (2005) S. 176.
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2.2 Zwischenfazit

2.2.1 Folgebewertung von Immobilien nach asymmetrischen

fair value Modellen im Lichte der Entscheidungsrelevanz

Die Folgebewertung im Kontext asymmetrischer fair value Bewertung ist in die
Abbildung planmaliiger und aulerplanmaliger Wertanderungen zu unterglie-
dern. Die planmaRige Abschreibung ist dabei Ausfluss der dynamischen Be-
trachtungsweise, die die Aufwendungen nach dem matching principle den ent-
sprechenden Perioden zuordnet. Obwohl die AHK eine weitgehend objektivierte
Basis der Abschreibung darstellen, ergeben sich wiederum aufgrund der Kon-
zeption innerhalb der IFRS auch bei planmafRigen Abschreibungen Ermessens-

spielraume.

Zunachst erfolgt durch den Komponentenansatz zwar eine Verbesserung der
Vermittlung entscheidungsrelevanter Informationen im Hinblick auf statische
und dynamische Betrachtungsweise, da Aufwendungen sowohl sachgerechter
periodisiert werden als auch der Werteverzehr des Nutzenpotenzials realisti-
scher dargestellt wird."®® Aufgrund der erneut vagen Ausfiihrungen innerhalb
des Regelwerks der IFRS ergeben sich bei der Bestimmung der Komponenten
aber bilanzpolitische Spielrdaume fur die Ersteller. Auch bei der Schatzung der
Nutzungsdauer und der Festlegung der Abschreibungsmethode sind die subjek-
tiven Einschatzungen der Ersteller wesentlich und erschweren damit unter Um-
standen die zwischenbetriebliche Vergleichbarkeit der Abschliisse. " Gerade
bei Immobilien, bei denen eine Atomisierung droht,’®! waren konkretere Re-

geln winschenswert.

Der impairment test nach IAS 36 soll die Werthaltigkeit der abgebildeten Ver-
mogenswerte Uberprifen und ggf. zu einer Abschreibung auf einen niedrigeren
Wert fuhren, sofern die Werthaltigkeit nicht mehr gegeben ist. Dies entspricht
einer statischen Bilanzauffassung. Die Konzeption des impairment test ist aller-

dings fragwulrdig. Warum der recoverable amount als héherer Wert aus value in

1989 \/gl. RANKER, D. (2006) S. 288.

10% 7eitvergleiche werden allerdings erméglicht, da die gewahlten Methoden aufgrund des
Grundsatzes der Stetigkeit beizubehalten sind.

1997 v/gl. Abschnitt DII12.1.1.1.
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use und fair value less cost to sell zu bestimmen ist, ist aus Sicht der Entschei-
dungsrelevanz nicht nachvollziehbar. Entweder ist der Wert heranzuziehen, der
der tatsachlichen Nutzung entspricht, oder aus Objektivierungsgrinden ist
grundsatzlich auf den fair value less cost to sell abzustellen. Aus Sicht der Ent-
scheidungsrelevanz ist der value in use zu bertcksichtigen, der jedoch auf-
grund der Ermessensspielrdume bei der Bewertung die intersubjektive Nach-
prufbarkeit erschwert und damit aus Sicht der Objektivierung zu hinterfragen ist.
Allerdings ist der value in use das einzige Wertkonstrukt innerhalb der IFRS,
das den Informationsbedurfnissen des APl nahe kommt, da aufgrund der indivi-
duellen Ermittlung des Wertes ein Zahlungsstrombezug gegeben ist, der zur

Befriedung des Informationsbediirfnisses der API unerlasslich erscheint. %

Zusatzliche Spielrdume bestehen bei der ldentifikation und Bewertung von
CGUs. Gerade bei nach IAS 16 bilanzierten Immobilien ist auf die Bildung von
CGUs zuritckzugreifen, da i.d.R. keine eigenstandigen Zahlungsmittelfliisse
generiert werden. Aus Sicht der Entscheidungsrelevanz ist die Bewertung auf
Ebene der CGU zu begrufRen, da Synergieeffekte bertcksichtigt werden. Durch
die Beschrankung auf AHK als Obergrenze im Rahmen der asymmetrischen
fair value Bewertung wird die Entscheidungsrelevanz jedoch wiederum ge-
schmalert, da durch stille Reserven Erfolgspotenziale undokumentiert blei-

ben 1093

Bei der Durchfihrung des impairment test auf Ebene einer CGU werden zudem
der weitgehend auf Basis subjektiver Schatzungen ermittelte recoverable
amount im Falle eines impairment loss auf die Vermodgenswerte innerhalb der
CGU gleichsam willkurlich aufgeteilt. Dies scheint der Versuch der Objektivie-
rung eines entobjektivierten Wertes zu sein, der der Verstandlichkeit der Infor-

mationen nicht zutraglich ist.

Die Regelungen des IFRS 5 erscheinen aus Sicht der Entscheidungsrelevanz

nicht sachgerecht.’®* Zwar wird durch den getrennten Ausweis der betroffenen

1992 \/g1. auch STREIM, H./BIEKER, M./ESSER, M. (2003) S. 471.

9% Diese Restriktion entfallt bei den symmetrischen fair value Bewertungen wie dem revaluati-
on model des IAS 16. Dadurch wird die Entscheidungsrelevanz des impairment test gestei-
gert. Vgl. Abschnitt DI112.3.1.

19%% \/gl. auch ScHILDBACH, T. (2005) S. 561.
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Immobilien und der daraus resultierenden Ergebnisbeitrage die Entscheidungs-
relevanz gesteigert, jedoch sind die Bewertungsvorschriften fragwuirdig. Die
generelle Einstellung der planmaRigen Abschreibung von Immobilien im An-
wendungsbereich des IFRS 5 erscheint dann nicht sachgerecht, wenn diese bis
zur Veraulerung oder Stilllegung weiterhin genutzt werden, da tatsachlich ein
planmaRiger Werteverzehr stattfindet. Zudem erscheint fraglich, warum bei tat-
sachlich geplanten Veraullerungen, die nahezu sicher durchgefuhrt werden,
dem Realisationsprinzip Rechnung getragen wird und die Anschaffungskosten-
restriktion grundsétzlich beibehalten wird. Im Ubrigen werden in Ermangelung
geeigneter Regeln innerhalb des IFRS 5 die Problembereiche des IAS 36

gleichsam in die Bewertung nach IFRS 5 importiert.

Die Folgebewertung von Immobilien des Vorratsvermogens ist ausschlieRlich
asymmetrisch konzipiert. Wertanderungen uber die AHK hinaus durfen erst bei
Realisation am Markt im Abschluss erfasst werden. Diese Ausrichtung an der
dynamischen Bilanztheorie ist vor dem Hintergrund der Gesamtkonzeption der
Immobilienbewertung nach IFRS kritisch zu betrachten.' Die Immobilien im
Anwendungsbereich des IAS 2 sollen verauf3ert werden, Wertsteigerungen sind
demnach i.d.R. wahrscheinlicher am Markt zu realisieren als bei Immobilien, die
nicht kurzfristig veraul3ert werden sollen. Auch tragen Wertsteigerungen bei
Immobilien des Vorratsvermdgens zur Erhdhung des shareholder value zumin-
dest sachlogisch bei. Die Bildung von stillen Reserven in diesem Bereich ist

dementsprechend nicht sachgerecht.

Aufgrund fehlender Vorschriften zur konkreten Ermittlung des Wertmalstabes
.Nettoveraullerungspreis“ wird die Vergleichbarkeit der Abschlisse negativ be-
eintrachtigt. Im Ubrigen gelten die Ermessensspielrdume bei der Schatzung des
relevanten Wertes analog zur Bestimmung des fair value less cost to sell im

Rahmen der aul3erplanmaldigen Abschreibung nach IAS 36.

Die Teilgewinnrealisierung im Rahmen der Vorschriften des IAS 11 stellt eben-
so die dynamische Sichtweise in den Vordergrund. Ware eine symmetrische fair
value Bewertung des Vorratsvermégens nach IFRS erlaubt, erlbrigten sich

Vorschriften zu Teilgewinnrealisierung. Aufgrund der Orientierung am Realisati-

1995 \/g1. Abschnitt BI12.2.
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onsprinzip bei der Vorratsbewertung soll IAS 11 irreflihrende Darstellungen bei
der Ermittlung des Periodenerfolges in Form von Auftragszwischenverlusten
verhindern. Allerdings bleiben dem Ersteller zahlreiche Ermessensspielraume
bei der Ermittlung der Auftragserlose, der Auftragskosten und auch bei der Er-
mittlung des Fertigstellungsgrades. Die Vorschriften des IAS 11 stellen nur eine
Scheinobjektivierung dar, die wohl ahnliche Ermessenspielraume erotffnet, wie

ein symmetrisches fair value Konzept.

2.2.2 Folgebewertung von Immobilien nach asymmetrischen

fair value Modellen im Lichte der Objektivierung

Trotz der generellen Orientierung an Objektivierungserfordernissen bei der
Konzeption der asymmetrischen fair value Bewertung im Rahmen der IFRS
verbleiben grofle Ermessensspielraume bei der Bewertung. Jedoch wird durch
die auf Objektivierung abzielenden Vorschriften die Entscheidungsrelevanz der
Daten beeintrachtigt, da aufgrund der imparitatischen Vereinnahmung von Ge-
winnen und Verlusten die Interpretation des Periodenergebnisses durch den
API erschwert wird. Um die intersubjektive Nachprufbarkeit zu verbessern, wa-
ren erneut Regelungen winschenswert, die implizite Wahlrechte einschranken,
wie etwa bei der Bestimmung des Fertigstellungsgrades bei langfristigen Ferti-

gungsauftragen.

2.2.3 Folgebewertung von Immobilien nach asymmetrischen
fair value Modellen im Spannungsfeld von Entschei-

dungsrelevanz und Objektivierung

Der Versuch, entscheidungsrelevante Daten im Rahmen der Folgebewertung
nach den asymmetrischen fair value Modellen zur Verfigung zu stellen, ist zum
Grol3teil durch das Realisationsprinzip und die Sichtweise des revenue/expense
approach gepragt. Demnach soll mittels Begrenzung der Bewertung durch die
AHK verhindert werden, dass Werterhohungen vor ihrer Realisation am Markt
Eingang in die Rechenwerke des Abschlusses finden. Dies kann der Entschei-
dungsrelevanz zutraglich sein, wenn dem Adressaten vermittelt wird, dass nicht
die Messung des Vermogens, sondern die des Periodenerfolgs im Fokus der
Abschlisse steht. Dann kann allerdings auch auf eine auRerplanmafige Ab-

schreibung verzichtet werden, da diese Ermessensspielraume eroffnet und zu-
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dem nicht zur Ermittlung eines fortschreibbaren Periodenergebnisses beitragt.
Dies kann durch entsprechenden Ausweis einer aul3erplanmaldigen Abschrei-
bung in der GuV als separater Aufwandsposten verhindert werden, den das
Regelwerk der IFRS auch vorsieht.'®® Allerdings ist fraglich, ob die Darstellung
eines Periodenerfolges zur Befriedigung der Informationsinteressen des API
dienlich ist, da dieser an kunftigen Entwicklungen interessiert ist bzw. die Stei-
gerung des Gesamtwertes des Unternehmens im Blickfeld hat und nicht den
Erfolg einer einzelnen Periode, der i.d.R. nicht in Zusammenhang mit einer ge-
nerellen Entwicklung zu sehen ist."®” Allerdings kann der Periodenerfolg als
Indikator fur kinftige Erfolge dienen, sofern die abgebildeten Erfolge nachhaltig

sind.

Aus Sicht der Objektivierung ist die Begrenzung der Bewertung auf die AHK
zunachst zu begrifien, wobei die dargestellten impliziten und expliziten Wahl-
rechte die intersubjektive Nachprifbarkeit und vor allem die zwischenbetriebli-
che Vergleichbarkeit erschweren. Asymmetrische fair value Modelle sind jedoch
grundsatzlich eher an Objektivierungsbedurfnissen ausgerichtet als an der
Vermittlung entscheidungsrelevanter Informationen, im hier verstandenen Sinne
der Entscheidungsrelevanz. Insofern ware durch eine Streichung der genannten
Wahlrechte eine Verbesserung der Objektivierung maoglich, ohne die Entschei-

dungsrelevanz weiter zu vermindern.

Im Folgenden werden die symmetrischen fair value Bewertungsverfahren dar-
gestellt und untersucht, wie diese im Hinblick auf Entscheidungsrelevanz und

Objektivierung zu beurteilen sind.

2.3 Symmetrische fair value Bewertung

Wahrend bei den bisher vorgestellten Methoden der Folgebewertung die AHK
der Immobilie die Obergrenze der Bewertung darstellten, wurden in den IFRS
auch Moglichkeiten zu einer Durchbrechung des Anschaffungskostenprinzips

geschaffen. Diese sind fur Immobilien in den Anwendungsbereichen des IAS 16

10% v/gl. IAS 1.87.
1997 \/gl. STREIM, H./BIEKER, M./ESSER, M. (2003) S. 476 und Abschnitt Bl4.
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und des IAS 40 jeweils als Wahlrecht ausgestaltet. Die Anwendung der Metho-

den wird in den folgenden Abschnitten erlautert.

2.3.1 Revaluation model nach IAS 16

Neben der bereits erlduterten Folgebewertung nach dem sog. cost model**®®

eroffnet IAS 16 die Moglichkeit, property, plant and equipment nach dem sog.
revaluation model zu bewerten.'**® Beide Bewertungsmethoden sind als gleich-
berechtigt anzusehen, d.h. vom IASB wird keine Methode explizit praferiert.’'®
Anstelle der Bewertung zu AHK tritt bei der Bewertung nach dem revaluation
model der Neubewertungsbetrag, der dem fair value am Tag der Neubewertung
abzuglich nachfolgender kumulierter planmafiger Abschreibungen und kumu-
lierter Wertminderungsaufwendungen (impairment losses) entspricht." %"

Um eine selektive Neubewertung''

auszuschliel3en, ist die Anwendung des
revaluation model nicht fur einzelne assets zugelassen, sondern nur fur defi-
nierte Gruppen, die assets ahnlicher Art und Verwendung enthalten.”® Die
Bildung von Gruppen ist dabei nicht mit einer Gruppenbewertung zu verwech-
seln, da innerhalb der Gruppe der Grundsatz der Einzelbewertung weiterhin
giIt.11O4

fasst darunter z.B. alle unbebauten Grundstiicke zu einer Gruppe zusammen

IAS 16.37 nennt Beispiele fur assets ahnlicher Art und Verwendung und

und Grundstlcke und Gebaude zu einer weiteren Gruppe. IAS 16.37 macht
jedoch deutlich, dass die Aufzahlung beispielhaft ist. Eine weitere Dissagregati-
on kénnte also erfolgen, auch wenn dies vereinzelt abgelehnt wird."% Aller-
dings ist darauf zu achten, dass der Standard nur eine Aufteilung nach Art und
Verwendung vorsieht, jedoch nicht nach regionalen Aspekten. Eine regional
differenzierte Anwendung des revaluation model ist demnach abzulehnen. Eine

weitere Unterteilung in betriebsnotwendige und nicht betriebsnotwendige assets

1998 \/g1. Abschnitt DII12.1.1.

1999 v/gl. IAS 16.29.

100 \/g1. SCHEINPFLUG, P. (2006) Rz. 122.

0T vgl. IAS 16.31.

192 \/gl. SCHEINPFLUG, P. (2006) Rz. 123; KELLER, N./WEBER, E. (2005) S. 62.
193 v/gl. IAS 16.36.

1% v/gl. KELLER, N./WEBER, E. (2005) S. 62.

195 \/gl. RANKER, D. (2006) S. 289f.
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kann aber durchaus erfolgen.'™® Allerdings ist zu priifen, ob nicht betriebsnot-
wendige assets nach den Vorschriften des IAS 40 bzw. IFRS 5 zu bilanzieren

sind.

Die Vorschrift zur Bildung von Gruppen soll zwar eine selektive Neubewertung
ausschlie3en, kann dies aber nur zum Teil erreichen. Werden nur die Gruppen
von assets neu bewertet, die eine Wertsteigerung versprechen (wie z.B. Immo-
bilien), so ist dies mit einer selektiven Neubewertung gleichzusetzen und eroff-

net bilanzpolitische Spielraume. %’

Grundsatzlich muss die Neubewertung innerhalb einer Gruppe zum gleichen
Zeitpunkt erfolgen. Jedoch kann von dieser Regelung abgewichen werden und
ein rollierendes Verfahren verwendet werden, wenn sichergestellt wird, dass die
gesamte Gruppe innerhalb einer angemessen kurzen Zeitspanne neu bewertet
wird und die Neubewertung zeitgerecht durchgefiihrt wird."'%® Die Haufigkeit der
Neubewertung ist abhangig von der Volatilitdt der fair values der assets inner-
halb der Gruppe, da eine Neubewertung immer dann erforderlich ist, wenn fair
value und Buchwert wesentlich voneinander abweichen.'® Bei starken
Schwankungen der fair values ist die Neubewertung jahrlich durchzufihren,
wahrend bei geringen Schwankungen eine Neubewertung in einem Intervall von
drei bis fiinf Jahren als ausreichend erachtet wird.""'® Allerdings kann die Ab-
weichung zwischen fair value und Buchwert nur durch die Bestimmung des fair
value beurteilt werden. Demzufolge musste der fair value jahrlich neu bestimmt
werden, da die reine Schatzung der Volatilitat mit erheblichen Ermessenspiel-
raumen behaftet ist."""" Insofern erscheint es sachgerecht, die Ausfiihrungen
des IAS 16.34 bezuglich der Abweichung von Buchwert und fair value als
Grundsatz zu betrachten, der bei regelmaRiger Uberpriifung in dem genannten

Intervall als erfillt gilt. Zudem hat eine Uberpriifung zu erfolgen, wenn Hinweise

1% 56 wohl auch SCHEINPFLUG, P. (2006) Rz. 123.
197 vgl. auch TANSKI, J.S. (2005) S. 90.

1% v/gl. IAS 16.38.

199 vgl. IAS 16.34.

Movgl. IAS 16.34.

T vgl. Tanski, J.S. (2005) S.91.
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auf eine signifikante Anderung des fair value vorliegen. Dazu kénnen die Hin-

weise, die in IAS 36 genannt werden, analog herangezogen werden.'""?

Voraussetzung fur die Bewertung nach dem revaluation model ist, dass der fair
value des zu bewertenden asset verldsslich bestimmt werden kann.'' |AS
16.6 definiert den fair value, wie bereits erlautert, als Betrag ,zu dem ein Ver-
mogenswert zwischen sachverstandigen, vertragswilligen und voneinander
unabhangigen Geschaftspartnern getauscht werden konnte*.'"'* Die in IAS 16

enthaltenen fair value Konkretisierungen werden im Folgenden erlautert.

23.1.1 Konkretisierung des fair value in IAS 16

Bei der Ermittlung des fair value nach IAS 16 ist einer zweistufigen Hierarchie
zu folgen. Auf Basis von marktbasierten Bewertungen soll der fair value prafe-
riert ermittelt werden kdonnen. Dazu sollen im Fall von Grundsticken und Ge-
bauden hauptamtliche Gutachter herangezogen werden, wahrend fur die Ubri-
gen assets im Anwendungsbereich des IAS 16 eine auf Schatzungen basierte

Marktbewertung vorgesehen ist. "'

Sollten aufgrund der Eigenart der Sachanlage keine marktbasierten Daten zur
Schatzung des fair value zur Verfligung stehen, so ist der Wert auf Grundlage
eines Ertragswertverfahrens oder auf Basis abgeschriebener Wiederbeschaf-
fungskosten zu schatzen.'® IAS 16.35 verdeutlicht, dass die fortgefiihrten
Wiederbeschaffungskosten auch durch ein Indexverfahren bestimmt werden
konnen. Weitere Hinweise zur Ermittlung des fair value gibt IAS 16 allerdings

nicht. M’

Festzustellen ist, dass marktbasierte Verfahren anderen Verfahren zur Werter-

mittlung vorzuziehen sind.’'® Stehen entsprechende Daten, die eine Bewer-

12 v/gl. Abschnitt DII12.1.1.2.

"3 vgl. IAS 16.31; zur verlasslichen Bestimmbarkeit vgl. auch Abschnitt DI1.1.
"4 vgl. Abschnitt DIII2.

"5 vgl. IAS 16.32.

e Vgl. IAS 16.33. Der Terminus ,abgeschriebene Wiederbeschaffungskosten® wird in der
deutschen Ubersetzung der IFRS offenbar synonym zu ,fortgefihrte Wiederbeschaffungs-
kosten“ verwendet. Die englische Fassung der IFRS spricht von ,depreciated replacement
cost*.

"7 Vgl. RANKER, D. (2006) S. 292.
18 \/gl. SCHEINPFLUG, P. (2006) Rz. 125.
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tung nach einem Vergleichswertverfahren'""®

zulassen, nicht zur Verfiigung, ist
auf der nachsten Stufe auf ein Ertragswertverfahren zurickzugreifen oder auf
fortgefilhrte Wiederbeschaffungskosten abzustellen.”'?® Die Bewertung zu ei-
nem value in use analog zu IAS 36 ist nicht vorgesehen. Eine Beschreibung der
genannten Bewertungsverfahren und eine Beurteilung ihrer Eignung flr die bi-
lanzielle Bewertung von Immobilien findet in dieser Arbeit im Anschluss an die

Ausfuhrungen zur Folgebewertung statt.

IAS 16.33 préferiert den income approach'?' nicht explizit, jedoch kann auf-
grund des Wortlautes des IAS 16.33 davon ausgegangen werden, dass ein
durch marktnahe Daten objektiviertes Verfahren zur Bestimmung des Ertrags-

wertes der Bewertung zu fortgefuhrten Wiederbeschaffungskosten vorzuziehen
ist. 122

Im Ergebnis entspricht damit die fair value Konkretisierung des IAS 16 der in
IAS 40 dargestellten Konzeption, die im Anschluss dargestellt wird."'** Die Be-
wertungsmodelle unterscheiden sich jedoch grundlegend, da IAS 40 eine jahrli-
che Neubewertung erfordert, wahrend innerhalb der Bewertungsintervalle des

IAS 16 die Bilanzierung analog zum cost model erfolgt."'%*

2.3.1.2 Bilanzierung der Neubewertung

Bei der bilanziellen Abbildung der Neubewertung sind verschiedene Falle zu
unterscheiden. Fuhrt die Neubewertung zu einer Erhdhung des Buchwertes des
betroffenen asset, ist die Wertsteigerung grundsatzlich ergebnisneutral in eine
sog. Neubewertungsricklage (revaluation surplus) im Eigenkapital einzustellen.

Wurde allerdings in der Vergangenheit eine Wertminderung des betroffenen

"9 Auch hier sind sprachliche Ungenauigkeiten feststellbar. Wahrend der Begriff ,Ertragswert-
verfahren® in Deutschland als terminus technicus belegt ist, spricht die englische Originalfas-
sung des IAS 16 von einem ,income approach®. Ein DCF-Verfahren bleibt explizit ungenannt.
Allerdings umfasst der englische Begriff des ,income approach® sowohl das DCF-Verfahren
als auch das short-cut-DCF-Verfahren. Vgl. auch KELLER, N./WEBER, E. (2005) S. 63. Im Er-
gebnis gleich HOFFMANN, W.-D. (2006a) Rz. 58. Vgl. auch Abschnitt EI13.3.

1120 v/gl. BALLWIESER, W./KUTING, K./SCHILDBACH, T. (2004) S. 532.
121 vgl. Abschnitt EI13.3.
122 Ahnlich auch SCHEINPFLUG, P. (2006) Rz. 124.

1123 y/igl. Abschnitt DII12.3.2; So auch TANSKI, J.S. (2005) S. 94; HOFFMANN, W.-D. (2006a) Rz.
58.

1124 \/gl. Abschnitt DII12.1.1.
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asset ergebniswirksam erfasst, so ist der nunmehr abzubildende Wertzuwachs
bis zur Hohe der damaligen Abwertung ergebniswirksam zu erfassen und nur
der Uber die vormalige Abwertung hinausgehende Betrag in die Rucklage ein-
zustellen.™ Ob die Wertminderung in der Vergangenheit aufgrund einer
durchgefuihrten Neubewertung oder aufgrund eines impairment nach IAS 36
erfasst wurde, ist dabei unerheblich. Eine ergebniswirksame Aufholung einer

planmaRigen Abschreibung hingegen ist nicht zulassig. '

Ist wegen der Neubewertung der Buchwert des asset zu vermindern, so ist die
Verminderung grundsatzlich ergebniswirksam zu verbuchen, es sei denn, in der
Vergangenheit wurde flr das betroffene asset aufgrund einer positiven Wertan-
derung bereits eine Neubewertungsricklage gebildet. Diese ist in einem sol-
chen Fall aufzulésen bis die Wertminderung vollstandig erfasst ist. Sollte die
Wertminderung die Neubewertungsrucklage im Betrag Ubersteigen, ist die Diffe-

renz ergebniswirksam zu erfassen.'?’

Die Neubewertung des asset kann direkt oder indirekt erfolgen, da IAS 16.35
zwei Moglichkeiten zur Berucksichtigung der Neubewertung erdffnet, nament-
lich die Brutto- und die Nettomethode.''?® IAS 16.35(a) sieht vor, die kumulier-
ten Abschreibungen proportional zur Anderungen der Wiederbeschaffungskos-
ten oder des Marktwertes anzupassen. IAS 16.35(b) hingegen bestimmt, die
ursprunglichen AHK zu kurzen und somit den Nettoneubewertungsbetrag direkt

zu ermitteln. "2

Obwohl der Standard die Anwendung der Methoden nicht vom zugrunde lie-
genden Wertmalistab abhangig macht, ist davon auszugehen, dass die erstge-
nannte Methode nur bei einer Neubewertung auf Basis der Wiederbeschaf-
fungskosten zur Anwendung kommen sollte. Im Falle von nicht abnutzbaren

assets, wie z.B. Grundstlcken, ist die Anwendung der zweiten Methode gebo-

1125 vgl. IAS 16.39.
1126 \/gl. SCHEINPFLUG, P. (2006) Rz. 135.
27 vgl. IAS 16.40.

1128 \/gl. PELLENS, B./FULBIER, R. U./GASSEN, J. (2006) S. 304f.; HOFFMANN, W.-D. (2006a) Rz.
60ff.; KELLER, N./WEBER, E. (2005) S. 63; SCHEINPFLUG, P. (2006) Rz. 129.

129 1AS 16.35(b) weist dabei ausdriicklich darauf hin, dass diese Methode h&ufig bei der Bewer-
tung von Gebauden genutzt wird.
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ten, ebenso bei einer Ermittlung des fair value bei absatzmarktorientierten Da-

ten 1130

Im Ergebnis unterscheiden sich beide Methoden nur in der Darstellung im Anla-
gespiegel. Die Bruttomethode zeigt die historischen AHK zuzlglich des Neube-
wertungsbetrages und die erhohten Abschreibungen. Die Nettomethode hinge-
gen ,ersetzt” die historischen AHK durch den nunmehr ermittelten fair value,
wahrend die kumulierten Abschreibungen entfallen, da erst im neu beginnenden

Neubewertungsintervall wieder Abschreibungen anfallen.’"

2.3.1.3 Abschreibungen im Rahmen des revaluation model
und Auflésung der revaluation surplus

Wie bei Anwendung des cost model sind beim revaluation model planmafige
und ggf. auRerplanméRige Abschreibungen vorzunehmen.'"*? Im Rahmen der
planmaRigen Abschreibungen sind die Abschreibungsmethode und die Nut-
zungsdauer wegen des Grundsatzes der Stetigkeit beizubehalten. Eine Ande-
rung kommt nur in Betracht, wenn aufgrund der periodischen Uberpriifung’'®
eine Anderung geboten ist.

Die Abschreibungsbasis bilden jedoch nicht die historischen AHK, sondern die
durch die Neubewertung ermittelten fair values der zu bewertenden assets. '™
Die Vorschriften zur aul3erplanmaRigen Abschreibung nach IAS 36 gelten auch
bei Anwendung der Neubewertungsmethode zunéchst unverandert fort."'* Die

Neubewertung ersetzt somit nicht die Prifung, ob Anhaltspunkte fir eine Wert-

"3 Anhnlich. auch SCHEINPFLUG, P. (2006) Rz. 129f.; TANSKI, J.S. (2005) S. 124f.
31 vgl. TaNskl, J.S. (2005) S. 125; HOFFMANN, W.-D. (2006a) Rz. 62.

%2 vigl. KELLER, N./WEBER, E. (2005) S. 64. Die Ausfiihrungen des IAS 16 zur Neubewer-
tungsmethode enthalten keine gesonderten Vorschriften zu Abschreibungen, so dass auf die
allgemeinen Regeln zur Abschreibung zuriickzugreifen ist. Vgl. TANSKI, J.S. (2005) S. 128.

"33 y/gl. IAS 16.51 und IAS 16.61. Vgl. auch Abschnitt DII12.1.1.1.

3% vgl. IAS 16.6, wonach das Abschreibungsvolumen die Differenz zwischen AHK und dem
Restwert des asset ist. An Stelle der AHK kann nach ISA 16.6 auch ein Ersatzwert treten.
Der im Rahmen der Neubewertung ermittelte fair value ist demnach ein solcher Ersatzwert.
Vgl. auch PELLENS, B./FULBIER, R. U./GASSEN, J. (2006) S. 305; MuJkaNovic, R. (2002) S.
142ff.; ScHMIDT, M./SEIDEL, T. (2006) S. 596. Auch die Interpretation des Wortlauts von IAS
16.41 spricht fur die Auffassung, den neuen Buchwert als Abschreibungsbasis zu verwenden.
Differenziert TANSKI, J.S. (2005) S. 129f.

%5 v/gl. Abschnitt DII12.1.1.2.
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minderung vorliegen."'"® Unterschiede ergeben sich jedoch u. U. bei der Ver-
buchung des Abschreibungsbetrages sowohl bei der planmafigen als auch bei
der aulerplanmalligen Abschreibung, da ggf. die Auflosung der revaluation

surplus zu beachten ist.

Die Auflésung der revaluation surplus kann gem. IAS 16.41 auf verschiedenen
Wegen erfolgen. So ist eine ergebnisneutrale Umbuchung in die Gewinnruckla-
gen in Hohe des sich ergebenden Differenzbetrages zwischen der Abschrei-
bung auf den neu ermittelten Buchwert und der Abschreibung auf Basis der his-
torischen AHK méglich."®” Die andere Mdglichkeit sieht vor, die gesamte reva-
luation surplus erst bei Abgang des asset in die Gewinnricklagen umzubu-
chen."®® |AS 16.41 erdffnet allerdings noch eine weitere, im Schrifttum oft
ubergangene Vorgehensweise, namlich, die revaluation surplus sowohl wah-
rend der Nutzung als auch nach dem Abgang des asset unvermindert zu belas-
sen.’® In diesem Bereich bestehen somit erhebliche Méglichkeiten der Bilanz-

politik.

Zwingend aufzuldsen ist die revaluation surplus, wenn im Rahmen des impair-
ment test nach IAS 36 ein Abwertungsbedarf festgestellt wurde. In diesem Fall
ist die revaluation surplus in Hohe des Wertminderungsbedarfs gegen den
Buchwert des asset aufzulosen und nur der Differenzbetrag aus impairment

loss und revaluation surplus ergebniswirksam zu erfassen.’ %

2.3.2 Fair value model nach IAS 40

Neben der Bewertung nach dem cost model**** kénnen auch investment pro-
perties nach dem fair value model mit ihrem beizulegenden Zeitwert bewertet
werden."*? Das Wahlrecht stellt wohl eine Kompromisslésung dar.'™* Die Be-

wertung zum fair value ist offensichtlich als praferiert zu betrachten, da unab-

"% \/gl. PELLENS, B./FULBIER, R. U./GASSEN, J. (2006) S. 306.

¥ Die Abschreibungen sind jedoch zwingend in voller Hohe ergebniswirksam zu verbuchen,
es sein denn, die Abschreibungen stellen HK eines anderen asset dar. Vgl. IAS 16.48.

38 v/gl. IAS 16.41.

%9 \/gl. ERNSTBERGER, J. (2004a) S. 122.
M40 v/gl. IAS 36.60.

47 vgl. Abschnitt DII12.1.1.

142 vgl. IAS 40.30.

M43 \gl. ZoLcH, H. (2003) S. 171.
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hangig von der Ausubung des Wahlrechts der fair value zu ermitteln und bei
Anwendung des cost model in den notes anzugeben ist."'** Die Entscheidung
fur eines der genannten Bewertungsmodelle ist auf alle investment properties
einheitlich und stetig anzuwenden."*® Es besteht also grundsatzlich keine Még-
lichkeit, nur einen bestimmten Teil der investment properties nach dem fair va-

lue model zu bewerten und damit eine Art selektive Bewertung durchzufthren.

Auch die Regelungen zum Wechsel der Bewertungsmethode machen deutlich,
dass das fair value model zu bevorzugen ist. Ein Wechsel kommt grundsatzlich
nur dann in Betracht, wenn dadurch der Einblick in die Vermdgens-, Finanz-,
und Ertragslage verbessert wird. Es gilt allerdings als unwahrscheinlich, dass
dieser Einblick durch den Wechsel zum cost model verbessert wird.""*® Ein
Wechsel zum fair value model dagegen ist aufgrund des verbesserten Einblicks

grundsatzlich jederzeit moglich.”*

Trotz der bevorzugten Bewertung zum fair value kann in Einzelfallen die Bewer-
tung zu AHK geboten sein, auch wenn das Unternehmen sich fur das fair value
model zur Bewertung der investment properties entschieden hat. Dies ist immer
dann der Fall, wenn der fair value eines investment property nicht zuverlassig
bestimmbar ist."™® Die betroffene Immobilie ist sodann zu den fortgefiihrten
AHK zu bewerten, wahrend fur die Ubrigen investment properties des Unter-
nehmens das fair value model weiterhin anzuwenden ist."'*° IAS 40.53 weist
allerdings explizit darauf hin, dass grundsatzlich vermutet wird, dass der fair
value einer Immobilie fortwahrend verlasslich bestimmbar ist. Nur in Ausnahme-
fallen kann demnach der fair value nicht hinreichend verlasslich bestimmt wer-

den, etwa, wenn keine vergleichbaren Markttransaktionen vorliegen und auch

M4 vgl. IAS 40.32.

45 vgl. IAS 40.30; ZULCH, H./WILLMS, J. (2005) S. 372.
148 v/gl. IAS 40.31.

47 vgl. BECK, M. (2004a) S. 499.

148 vgl. IAS 40.48.

49 vgl. BECK, M. (2004a) S. 499.
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anderweitig keine zuverlassigen Schatzungen zur Bestimmung des fair value

getroffen werden kdnnen.'*°

Eine weitere Ausnahme vom Prinzip der einheitlichen Ausibung des Wahl-
rechts Uber alle investment properties gewahrt IAS 40.32A. Diese Regelung
betrifft investment properties, die mit Verbindlichkeiten verbunden sind. Hierbei
handelt es sich um Darlehen, die aufgenommen wurden, um den Erwerb der

51 Dijese Darlehen sind

betroffenen investment properties zu finanzieren.
uberwiegend grundpfandlich gesichert, wobei der Deckungsumfang durch den
Wert der Immobilie determiniert wird."®? Betroffenen Unternehmen wird die
Madglichkeit eingeraumt, die jeweiligen Immobilien entweder nach dem fair value
model oder dem cost model zu bewerten. Ungeachtet der fur diese Art Immobi-
lien getroffenen Entscheidung besteht das allgemeine, stetig auszuubende
Wabhlrecht des IAS 40.30 fort. Somit bietet sich z.B. die Mdglichkeit, investment
properties, die der Besicherung von Darlehen dienen, zum fair value zu bewer-

ten, die ibrigen Immobilien jedoch nach dem cost model.'"*?

Eine weitere Einschrankung des Wahlrechts zur Bewertung der investment pro-
perties besteht in Bezug auf Immobilien, die im Rahmen von operating leases
gehalten werden. Sollen solche Immobilien im Abschluss des Unternehmens
bilanziert werden, so sind diese und alle anderen investment properties des

Unternehmens nach dem fair value model zu bilanzieren. "

In welchem Turnus die Bewertung zum fair value zu erfolgen hat, geht aus den
Vorschriften des IAS 40 explizit nicht hervor. Somit ist fraglich, ob die Bewer-

tung zu jedem Stichtag zu erfolgen hat, in Anlehnung an IAS 36 nur bei Hinwei-

1155

sen auf eine Wertanderung oder analog zu den Vorschriften des IAS 16 in-

%9 vgl. IAS 40.53. Allerdings bleibt fraglich, ab welcher Bandbreite von Schatzungen oder wel-

chem Konfidenzniveau die Schatzung als so unzuverlassig gilt, dass der fair value als nicht
mehr verlasslich bestimmbar anzunehmen ist. Zu dieser Problematik vgl. auch Ballwieser,
W./Kuting, K./Schildbach, T. (2004) S. 539; Ruhnke, K./Schmidt, M. (2005) S. 580.

"3 vgl. IAS 40 BCS.
152 y/gl. IBLHER, D.U. A. (2005) S. 534ff.

%% Die Einschrénkungen nach IAS 40.32B sind allerdings zu beachten, da Immobilien inner-
halb eines Fonds einheitlich zu bewerten sind. Zur Ubertragung der betroffenen Immobilien
vgl. IAS 40.32C.

"% vgl. IAS 40.34.
%5 \/gl. Abschnitt DII12.1.1.2.
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nerhalb einer Zeitspanne.’'*® Aufgrund der Forderung des IAS 40.38, dass der
fair value die Marktbedingungen am Bilanzstichtag widerspiegelt, ist allerdings
zu schlie®en, dass die Wertermittlung auch zu jedem Stichtag durchzufihren

iSt.1157

Wie bereits angefiihrt, ist die verlasslich Bestimmbarkeit des fair value ent-
scheidend fur die Anwendbarkeit des fair value model nach IAS 40. Im Gegen-
satz zu IAS 16 enthalt IAS 40 umfangreiche Vorschriften zu Bestimmung des

fair value, die im Folgenden erlautert werden.

2.3.2.1 Konkretisierung des fair value in IAS 40

IAS 40.5 bestimmt in Einklang mit IAS 16.6 den fair value als den Betrag, zu
dem ein asset zwischen sachverstandigen, vertragswilligen und voneinander
unabhangigen Geschéftspartnern getauscht werden konnte."'*® Bei der Bewer-
tung spiegelt der fair value dabei die Bedingungen am Bilanzstichtag wider.'">®
Deshalb sind bei der Bewertung kinftige Ausgaben zur Verbesserung und
Wertsteigerung der Immobilie nicht zu beriicksichtigen."'®® Wird nach einer ge-
planten Sanierungsmalinahme eine Wertsteigerung der Immobilie erwartet, so
darf diese erst berlcksichtigt werden, sobald die Wertsteigerung tatsachlich

eingetreten ist."®’

Trotz dieser restriktiven, offensichtlich der Objektivierung dienenden Regelung
erlaubt IAS 40, Mietertrage aus kunftigen Mietverhaltnissen bei der Ermittlung
des fair value zu berucksichtigen, sofern die Annahmen dariber den aktuellen

Marktbedingungen zufolge angemessen und vertretbar erscheinen.’'®?

%6 \/gl. Abschnitt DII12.3.1.

97 vgl. BOCKEM, H./SCHURBOHM, A. (2002) S. 42; ERNSTBERGER, J. (2004a) S. 142, mit dem
Hinweis auf die inhaltliche Nahe zu IAS 39. A.A. BAUMUNK, H. (2005) S. 88.

"1%8 \/gl. auch Abschnitt DIII2.

%9 vgl. IAS 40.38.

1180 v/gl. IAS 40.51.

87 |m Sanierungsfall kann es somit zu einer Doppelbelastung des Jahresergebnisses kommen,
da zum einen der fair value der Immobilie im Sanierungszeitraum fallen kann und zum ande-
ren die Aufwendungen flr die Sanierung als Aufwand zu erfassen sind. Im Falle der Anwen-
dung des cost model waren die Sanierungsaufwendungen als nachtragliche HK u.U. aktivier-
bar (vgl. IAS 40.17). Vgl. ZULcH, H./WIiLLMS, J. (2005) S. 373ff. die sich im Ergebnis fur einen
Methodenwechsel hin zum cost model aussprechen, der jedoch kritisch zu beurteilen ist.

162 /1. IAS 40.40.
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Bei der Ermittlung des fair value sind keine Vermdgenswerte und Schulden zu
berlcksichtigen, die bereits als solche anderweitig bilanziell erfasst wurden.
Allerdings sind jene Vermogenswerte und Schulden auch nicht separat anzu-

setzen, sofern sie integraler Bestandteil des investment property sind.""®®

Wie bereits mehrfach angeflihrt, unterscheidet sich der fair value vom value in
use des IAS 36 grundlegend, da der fair value einem hypothetischen Marktwert
entspricht, der unter objektivierten Bedingungen zu ermitteln ist. IAS 40.49 stellt
dies noch einmal dar und nennt u.a. Portfolioeffekte, Synergieeffekte und Steu-
ervorteile als Beispiel fur nicht zu berticksichtigende Determinanten bei der Be-

stimmung des fair value nach IAS 40."%

IAS 40 sieht zur Bestimmung des fair value eine Ermittlungshierarchie vor. Be-
zuglich der Konkretisierung der Hierarchie besteht im Schrifttum allerdings Un-
einigkeit.'®® 1AS 40.45 fiihrt aus, dass die besten Hinweise auf den fair value
durch aktuelle Preise auf einem aktiven Markt geliefert werden. Dabei sind die
Immobilien am gleichen Ort befindlich, im gleichen Zustand und Gegenstand
ahnlicher Mietverhaltnisse."'®® Ein aktiver Markt kann fiir Immobilien allerdings
nicht vorliegen, da auf einem solchen Markt homogene Guter in grof3er Zahl
gehandelt werden und aktuelle Transaktionen stattfinden."'®” Auffassungen,
wonach die Definition eines aktiven Marktes fur Immobilien aufgeweicht werden

1188 sind abzulehnen, da das IASB in Kenntnis der Besonderheiten des

sollte,
Immobilienmarktes gerade bei IAS 40 eine eigene Definition hatte etablieren

konnen, wenn diese gewunscht worden ware.

Auf der zweiten Stufe der fair value Ermittlung ist nach IAS 40.46 auf verschie-
dene Quellen zuruckzugreifen, die allerdings nicht in einer Rangreihenfolge

aufgezahlt werden, sondern vielmehr gleichberechtigt nebeneinander ste-

183 \/gl. mit Beispielen IAS 40.50.
1184 v/gl. auch BOCKEM, H./SCHURBOHM, A. (2002) S. 43.

1185 vgl. BALLWIESER, W./KUTING, K./SCHILDBACH, T. (2004) S. 533; BAUMUNK, H. (2005) S. 81;
REHKUGLER, H. (2005) S. 272; ZOLCH, H. (2003) S. 180ff.

1188 vgl. IAS 40.45.

M%7 \gl. REHKUGLER, H. (2005) S. 272; ZULCH, H. (2003) S. 181. Zur Definition eines aktiven
Marktes vgl. auch Abschnitt DIII2.1.1.2.1.

1168 \/gl. BAUMUNK, H. (2005) S. 82.
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hen.""®® Allerdings kann aufgrund der allgemeinen Ausfilhrungen zum fair value
wohl davon ausgegangen werden, dass ein marked-to-market Bewertungsver-
fahren grundsatzlich einem marked-to-model Verfahren vorzuziehen ist, da zu-
nachst auf der ersten Stufe der Ermittlung des fair value immer auf Marktpreise
zuriickzugreifen ist."'’® Im Ergebnis ware damit die Ermittlung des fair value
einer dreistufigen Hierarchie unterworfen. Der Wortlaut des Standards differen-
ziert allerdings nicht, so dass auch eine Ermittlung auf Basis eines mark to mo-

del Verfahrens bereits auf zweiter Stufe moglich erscheint.

IAS 40.46(a) schlagt vor, aktuelle Preise auf einem aktiven Markt flr Immobilien
abweichender Art, anderen Zustands oder Standortes so anzupassen, dass die
Unterschiede zu der zu bewertenden Immobilie berlUcksichtigt werden. Das
Problem, dass fur Immobilien i.d.R. kein aktiver Markt vorliegt, wird mit Hilfe

dieser Vorgehensweise nicht gelost.

Folgerichtig fuhrt IAS 40.46(b) als weitere Mdglichkeit zur Ermittlung des fair
value an, vor kurzem erzielte Preise auf weniger aktiven Markten, die entspre-
chend der wirtschaftlichen Rahmenbedingungen anzupassen sind, heranzuzie-
hen. Fraglich bleibt hierbei, was unter einem weniger aktiven Markt zu verste-
hen ist. Allerdings wird die Intention des IASB deutlich, die auf eine Bewertung
durch mittelbaren Preisvergleich im Rahmen eines Vergleichswertverfah-

rens'"" abzielt.!"?

Die Ermittlung des fair value auf Basis eines DCF-Verfahrens ist schlieRlich
Gegenstand der Ausfliihrungen von IAS 40.46(c). Dabei ist ein objektiviertes
DCF-Verfahren zu wahlen, da es sich bei dem zu ermittelnden Wert nicht um
einen individuellen Nutzungswert handelt.""”® Nach dem Wortlaut des IAS

40.46(c) kame dabei nur ein DCF-Verfahren, nicht jedoch ein Ertragswertver-

1189 v/gl. IAS 40.46.

70 v/gl. Abschnitt DIII2 und Abschnitt DI112.3.1.1. Ausnahme bilden die Vorschriften zur fair
value Ermittlung des IAS 36, die zunachst auf einen bindenden Kaufvertrag abstellen.

"7 Unter dem Begriff Vergleichswertverfahren ist in diesem Zusammenhang nicht das in
Deutschland normierte Verfahren zu verstehen, sondern allgemein ein sales comparision
approach. Vgl. Abschnitt EII3.2.

172 \/gl. REHKUGLER, H. (2005) S. 273; ZULCH, H. (2003) S. 182f.
73 vgl. IAS 40.49.
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fahren'

zur Ermittlung des fair value in Betracht. Allerdings ist aufgrund der
Systematik eines Ertragswertverfahrens die Nahe zum DCF-Verfahren unver-
kennbar, so dass auch der Anwendung eines solchen Verfahrens bei der Wert-
ermittlung von investment properties zuzustimmen ist."'”® Im Hinblick auf die
Objektivierung ist ein Ertragswertverfahren u.U. sogar vorzuziehen, da Marktda-
ten vorliegen und die Ermessensspielraume begrenzter sind als bei einem

DCF-Verfahren.""®

2.3.2.2 Bilanzierung des fair value model

Wahrend im Rahmen des revaluation model des IAS 16 die Wertveranderungen
zum Teil ergebnisneutral dargestellt werden,"”” sieht IAS 40 ausschlieRlich die
ergebniswirksame Erfassung der Wertanderungen in der GuV vor.'"”® Neben
Wertanderungen werden in der GuV auch die Mietertrage und korrespondie-
rende Aufwendungen in der GuV abgebildet, sowie Ertrage und Aufwendungen
aus dem Abgang von investment properties. Einen getrennten Ausweis von am
Markt realisierten Aufwendungen und Ertragen sehen die Vorschriften der IFRS

1179

dabei explizit nicht vor, so dass die Interpretation der Darstellung fur den

Adressaten hier erschwert wird. &

2.4 Zwischenfazit

2.4.1 Folgebewertung von Immobilien nach symmetrischen fair

value Modellen im Lichte der Entscheidungsrelevanz

Vor dem Hintergrund der Entscheidungsrelevanz ist die Bewertung von Immobi-

lien differenziert zu betrachten, da aufgrund unterschiedlicher Nutzung auch

"7 Hier ist wiederum nicht ausschlieBlich das in Deutschland normierte Ertragswertverfahren

gemeint, sondern der Begriff allgemein zu verstehen.

7% vigl. BRAND, E. (2000) S. 211; ZULCH, H. (2003) S. 183; REHKUGLER, H. (2005) S. 275; KLEI-
BER, W. (2004) S. 196.

178 vgl. Abschnitt EI13.3.
77 \/gl. Abschnitt DII12.3.1.
78 vgl. IAS 40.35.

179 y.U. stellen die Mietertrage Umsatzerldse dar und sind entsprechend auszuweisen, ebenso
wie die zugehorigen Aufwendungen. Dies ist dann der Fall, wenn die Erzielung von Mietein-
nahmen der Schwerpunkt der unternehmerischen Tatigkeit ist. Vgl. dazu ausfihrlich ZULCH,
H. (2003) S. 342ff.

80 \/gl. REHKUGLER, H. (2005) S.277.
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unterschiedliche Informationen zu gewahren sind, um der Forderung nach Ent-
scheidungsrelevanz gerecht zu werden. Bei der Bilanzierung von investment
properties kann zwischen der Bewertung zum aktuellen Marktwert und den In-
formationsbedirfnissen des API ein sachlogischer Zusammenhang hergestellt
werden. Dieser Zusammenhang ist bei Immobilien im Anwendungsbereich des
IAS 16 fraglich.

Bei investment properties stellt die Erzielung von Wertsteigerungen wahrend
der Haltedauer primares Ziel der Investition dar, womit jede Marktwertsteige-
rung als Unternehmenserfolg zu interpretieren ist. Demgegenuber sind Markt-
wertsteigerungen von Immobilien, die im Rahmen der betrieblichen Leistungs-
erstellung zum Einsatz kommen, weitgehend irrelevant fur die Beurteilung des
Unternehmenserfolgs, da ihr Erfolgsbeitrag durch die Kombination mit anderen
Produktionsfaktoren des Unternehmens entsteht.''®' Aus Sicht der Entschei-
dungsrelevanz musste demnach fur Immobilien im Anwendungsbereich des IAS
16 der Einzelbewertungsgrundsatz auch im Rahmen der revaluation aufgege-
ben werden und die Bewertung auf Ebene der CGU stattfinden. Nur so kdnnte
die Bewertung zu Zeitwerten tatsachlich als vorteilhaft betrachtet werden."'®?
Dabei musste allerdings der value in use als Wertmal3stab herangezogen wer-
den, da dieser, im Gegensatz zum fair value, im Sinne des revaluation model
einen Zahlungsstrombezug aufweist und mit den Informationsbedurfnissen des

AP in Einklang steht."'®

Fir die derzeitige Bewertungskonzeption kann keine Aussage getroffen wer-
den, ob die Bilanzierung zu historischen AHK oder zu einem, aus einem Markt-
wert abgeleiteten fair value den Informationsbedurfnissen des Adressaten ent-
spricht, da sich weder der eine noch der andere Wertmalistab mit den Informa-
tionsbediirfnissen deckt und beide nur aus Objektivierungsgriinden heraus dem

value in use als WertmaRstab vorgezogen werden."'®*

Neben der Fragwurdigkeit der grundsatzlichen fair value Bewertung im Rahmen

des IAS 16 ist auch die Ausgestaltung der bilanziellen Abbildung der Neubewer-

87 v/gl. BIEKER, M. (2005) S. 197.

82 56 auch BIEKER, M. (2005) S. 193.

183 v/gl. Abschnitt DIII2.2.

"8 |m Ergebnis gleich BIEKER, M. (2005) S. 193.
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tung zweifelhaft. Durch die Einstellung des Neubewertungsbetrages in die reva-
luation surplus und die damit verbundenen alternativen Abbildungsmoglichkei-
ten wird das sog. Kongruenzprinzip verletzt, das bei der Prognoseeignung von
Gewinnen eine wichtige Rolle spielt.''®® Durch die Kombination von erhdhten
ergebniswirksamen Aufwendungen und der ergebnisneutralen Behandlung der
Neubewertungsrucklage wird die Grofde des GuV-Ergebnisses nicht mehr inter-

pretierbar.'®

Die Bewertung von investment properties zum fair value, der ebenfalls aus ei-
nem Marktwert abzuleiten ist bzw. als idealisierter Ertragswert berechnet wird,
ist positiver zu sehen. Zwar fehlt auch hier der unmittelbare Bezug zu den In-
formationsbedurfnissen des API, jedoch kann aufgrund der Intention, die Immo-
bilie als Finanzanlage zu betrachten, der Marktwert zumindest approximativ
auch den Nutzungswert flr das Unternehmen widerspiegeln bzw., falls ein Ver-
kauf unmittelbar bevor steht, diesen sogar gut prognostizieren.''®" Allerdings
ware auch hier grundsatzlich aus rein entscheidungsrelevanter Sichtweise die
Bewertung zum value in use vorzuziehen, sofern nicht bereits ein konkreter

Verkaufsvertrag ausgehandelt wurde.

2.4.2 Folgebewertung von Immobilien nach symmetrischen fair

value Modellen im Lichte der Objektivierung

Aus der Sichtweise der Objektivierung ist wiederum zwischen den Immobilien
im Anwendungsbereich des IAS 16 und denen des IAS 40 zu differenzieren.
Wahrend der Bewertung zum fair value bei betriebsnotwendigen Immobilien
keine erhdhte Entscheidungsrelevanz im Vergleich zur Bewertung zu (fortge-
fuhrten ) historischen AHK nachgewiesen werden kann, ist dies bei investment

properties doch zumindest sachlogisch gegeben.

Aus diesem Grunde sind die Vorschriften des revaluation model aus Sicht der
Objektivierung generell abzulehnen. Ermessensspielraume bei der Bewertung
von Immobilien sind unabdingbar und erschweren die Vergleichbarkeit der Ab-

schlisse sowohl im Zeitablauf als auch im zwischenbetrieblichen Vergleich. Da

85 \/gl. SCHMIDT, M./SEIDEL, T. (2006) S. 599.
18 vgl. HiTz, J. (2005) S. 1017 und S. 1020.
87 \/gl. auch STREIM, H./BIEKER, M./ESSER, M. (2003) S. 471.
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keine erhohte Entscheidungsrelevanz vorliegt und die Objektivierung gegenu-
ber dem cost model verringert wird, ist das revaluation model aus Sicht der ge-

samten Entscheidungsnutzlichkeit zu verwerfen.

Im Bereich der Bilanzierung von investment properties eroffnen sich bei der Bi-
lanzierung nach dem fair value model erhebliche Ermessensspielrdaume bei der
Bewertung, da eine unmittelbare Ermittlung des fair value aus Marktdaten auf-
grund der Eigenarten der Immobilie als Vermogenswert nicht moglich ist. Daher
ist regelmafig auf Modelle zur Ermittlung des fair value zurtckzugreifen. Inwie-
weit die sich ergebenden Ermessensspielraume Raum flr Bilanzpolitik bieten,
wird im nachsten Teil dieser Arbeit erlautert. In jedem Fall sinkt die Objektivier-

barkeit im Vergleich zur Bewertung nach dem cost model.

2.4.3 Folgebewertung von Immobilien nach symmetrischen fair
value Modellen im Spannungsfeld von Entscheidungsre-

levanz und Objektivierung

Nirgends wird das Spannungsfeld von Entscheidungsrelevanz und Objektivie-
rung deutlicher als bei der Bilanzierung nach symmetrischen fair value Model-
len. Wahrend bei der Bewertung von betriebsnotwendigen Immobilien aus Sicht
der Entscheidungsrelevanz dem value in use auf Ebene der CGU der Vorzug
zu geben ware, entscheidet sich der Standardsetter stattdessen aus Objektivie-
rungsgesichtspunkten fur einen fair value, der aus Marktpreisen abgeleitet wer-
den soll. Damit wird versucht eine Objektivierung zu erreichen, die aus Sicht der
Entscheidungsnutzlichkeit nicht notwendig erscheint, da die sich aus diesem
Vorgehen ergebenden Informationen im hier verstandenen Sinne der Entschei-
dungsnutzlichkeit keine Informationen fur den API liefern. In diesem Sinne wird
hier der Objektivierung zu viel Gewicht beigemessen. Allerdings erscheint der
umgekehrte Weg, der einer volligen Entobjektivierung gleichkommt, vor dem
Hintergrund der Annahmen der principal-agent Theorie ebenso problematisch,
da in diesem Fall aggregierte Nutzungswerte anzusetzen sind, die sich der

intersubjektiven Nachprufbarkeit weitgehend entziehen.

Bei der Bewertung von investment properties nach dem cost model ist der Ob-
jektivierungsgedanke deutlich wahrzunehmen, tritt aber in den Hintergrund der

vermeintlichen Vermittlung entscheidungsrelevanter Informationen. Aus Sicht
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der Entscheidungsrelevanz ware wiederum ein value in use zur Bewertung zu
bestimmen, der jedoch aufgrund von Objektivierungserfordernissen durch einen
marktnahen fair value ersetzt wird. Dieser Wert ist allerdings ebenso wenig aus
dem Markt unmittelbar ableitbar, wie der fair value des revaluation model. De-
mentsprechend ist der Marktwert wiederum durch ein Bewertungsmodel zu be-
stimmen, welches Ermessensspielraume eroffnet. Die Abwagung zwischen
Entscheidungsrelevanz und Objektivierung findet demnach nur scheinbar statt
und gleicht im Ergebnis einer Scheinobjektivierung, da die Ergebnisse subjektiv

bleiben, wahrend die Entscheidungsrelevanz abnimmt.

Inwiefern die Bewertungsverfahren fir Immobilien trotzdem der Vermittlung ent-
scheidungsnutzlicher Informationen dienen konnen und wie sie das Spannungs-
feld zwischen Entscheidungsrelevanz und Obijektivierung beeinzuflussen in der

Lage sind, steht nachfolgend im Fokus der Untersuchung.
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E Internationale Immobilienbewertungsverfahren im

Bezugsrahmen der IFRS

I International Valuation Standards Committee

Wahrend sich die Harmonisierungsbestrebungen im Bereich der externen Un-
ternehmensrechnung nahezu in der Endphase befinden, stehen sie im Bereich
der Immobilienbewertung noch weitgehend am Anfang. Allerdings ist aufgrund
der verstarkten Internationalisierung des Immobiliengeschafts auch eine ent-

sprechende Internationalitat der Bewertungsverfahren zu winschen.

Die Immobilienbewertung durch Sachverstandige auf deutscher Ebene folgt den
einschlagigen Vorschriften zur Ermittlung des Verkehrswerts im Baugesetzbuch
(BauGB), in der Wertermittlungsverordnung (WertV) und in den Wertermitt-
lungsrichtlinien (WertR). Der Verkehrswert einer Immobilie kann dabei durch
das Vergleichswertverfahren, das Ertragswertverfahren, das Sachwertverfahren

oder durch Anwendung mehrerer dieser Verfahren ermittelt werden.''®®

Auf europaischer Ebene sind die Immobilienbewertungsmethoden der briti-
schen Royal Institution of Chartered Surveyors (RICS) von groRRer Bedeutung.
Die RICS gibt das sog. red book heraus, das Bewertungsstandards fur ihre
Mitglieder enthalt."'®® Neben der RICS hat sich in Europa The European Group
of Valuers Association (TEGoVA) mit Sitz in Brussel etabliert. Die TEGoVa ver-
offentlicht Bewertungsstandards und —richtlinien im sog. blue book. Diese Wer-
termittlungsvorschriften lehnen sich stark an die Vorschriften der RICS an."'®
Ziel der TEGoVA ist die Schaffung und Verbreitung einheitlicher Standards fur

die Immobilienbewertung auf europaischer Ebene.""®’

Auf globaler Ebene hat sich parallel zu den Harmonisierungstendenzen auf eu-
ropaischer Ebene das International Valuation Standards Committee (IVSC) he-
rausgebildet, welches Herausgeber der International Valuation Standards (IVS),

dem sog. white book ist. Das white book vereinigt die Bewertungsmethoden der

188 \/gl. GONDRING, H. (2004) S. 961ff.

89 \/gl. CROSSEN, S.T./NEAME, S.D. (2004) S. 14.
119 \/gl. DORCHESTER, J.D./VELLA, J.J. (2000) S. 76.
9T vgl. ZoLcH, H. (2003) S. 132.
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Mitgliedslander des IVSC, wobei vor allem die nordamerikanische Bewertungs-
praxis groRen Einfluss auf die veréffentlichten Standards nimmt."'*? Tendenziell
passen sowohl RICS'™ als auch TEGoVA''"® ihre Standards in letzter Zeit
immer mehr dem white book des IVSC an. Dies zeigt, dass die Rolle des IVSC
als weltweiter Standardsetter im Bereich der Immobilienbewertung anerkannt
wird."'® Im Folgenden stehen daher auch das IVSC und die Bewertungsme-
thoden des white book im Mittelpunkt der Ausfuhrungen, da die geforderte zwi-
schenbetriebliche Vergleichbarkeit von Abschlissen nur bei Anwendung ein-

heitlicher Bewertungsmethoden erreicht werden kann.

1 Entwicklung, Zielsetzung und Aufbau des IVSC

Das IVSC ist ein Zusammenschluss privatrechtlicher Bewertungsverbande mit
Sitz in London. Das IVSC verfolgt keine Gewinnerzielungsabsicht und arbeitet
eng mit internationalen Behérden und normsetzenden Institutionen, wie z.B. der
Weltbank, der OECD oder dem IASB zusammen.' "%

Im Jahr 1981 grundeten Vertreter der RICS zusammen mit Vertretern US-
amerikanischer Immobilienbewertungsorganisationen das International Assets
Valuation Standards Committee (TIAVSC). Ziel dieses Zusammenschlusses
war gemeinsam die Harmonisierung bestehender Bewertungsstandards zur
Immobilienbewertung voranzutreiben. Diese Organisation wurde im Jahr 1994
in International Valuation Standards Committee (IVSC) umbenannt.”'®” Derzeit
umfasst das IVSC 44 Mitgliedstaaten. Daneben sind acht weitere Staaten als
sog. observers mit der Organisation verbunden und zwei Staaten als sog. cor-

respondents*8,

Das IVSC setzt sich zum Ziel Bewertungsstandards zu erlassen und deren
weltweite Akzeptanz zu fordern. Gleichzeitig sollen die bestehenden Unter-

schiede zwischen nationalen Bewertungsstandards und ihrer praktischen An-

192 vgl. EDGE, J. A. (2001) S. 85.

198 y/gl. CROSSEN, S.T./NEAME, S.D. (2004) S. 17.

%% vgl. EDGE, J. A. (2001) S. 90.

198 v/gl. ZoLcH, H. (2003) S. 132.

1% \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 5.
M97 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 3.
198 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 4.
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wendung identifiziert werden sowie die Harmonisierung vorangetrieben wer-
den.”® Zudem hat sich das IVSC zur Aufgabe gemacht, der Rechnungsle-
gungszunft beratend bei der Bewertung zur Seite zu stehen. Deshalb werden
die Verlautbarungen des IASB und des International Public Sector Accounting
Standards Board (IPSASB) regelmalig analysiert und im Rahmen der IVS be-
riicksichtigt.®® AuRerdem sollen die verlautbarten IVS und ergdnzenden Vor-
schriften Wertgutachter darin unterstutzen, den Anforderungen gerecht zu wer-
den, die aufgrund der Ziele der externen Unternehmensrechnung an sie gestellt
werden.'®" Auch das IASB selbst sieht sich den IVSC verbunden, wie der Hin-
weis auf die IVS in den Basis of Conclusion (BC) zu IAS 40 verdeutlicht.'®*? Ob
das IVSC somit tatsachlich als Schwesterorganisation des IASB zu betrachten
ist, 1203

erscheint fraglich, jedoch ist eine enge Bindung zu erkennen.

Das management board of directors'?*

als Exekutivorgan des IVSC setzt sich
aus 17 Vertretern aus 16 Mitgliedsstaaten zusammen. Den Vorsitz fuhren ein
chairman sowie zwei Stellvertreter.'?® Das management board delegiert die
Aufgaben zur Weiterentwicklung der Standards an das IVSC Standards
Board."?® Dieses wiederum besteht aus vom management board berufenen
Mitgliedern, die aufgrund ihrer Expertise und Erfahrungen im Bereich der inter-
nationalen Immobilienbewertung dazu beitragen sollen, hochwertige Standards

zu entwickeln. 2%’

Der chairman wird fir eine zweijahrige Amtszeit im Rahmen des sog. annual

meeting des IVSC gewahlt. Im Laufe dieses meeting werden auch neue Ver-

199 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 3.

Vgl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 5.
1207 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 8.
1202 /g1, IAS 40 BC52ff.

1203 \/gl. ZULCH, H. (2003) S. 135.

1204 |m Folgenden auch management board genannt.

1205 Gegenwartig fuhrt der US-Amerikaner Joseph Vella den Vorsitz. Elvin Fernandez und
Gheorghe Badescu fungieren als Stellvertreter. Die Zusammensetzung des gesamten mana-
gement board ist unter http://www.ivsc.org/board.html abrufbar.

1298 74 den sonstigen Befugnissen und Aufgaben des management board vgl. INTERNATIONAL
ACCOUNTING STANDARDS BOARD (0. J.) Article I.

1207 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 7.

1200
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lautbarungen des IVSC ratifiziert und die Rechenschaftsberichte des manage-

ment board entgegengenommen sowie ggf. neue Mitglieder aufgenommen. 2%

Um das wirtschaftliche und technische Uberleben des IVSC zu sichern, wurden
durch das management board Vorschlage erarbeitet, das IVSC zu restrukturie-
ren.'®® Im Januar wurden die entsprechenden Vorschlage veréffentlicht und die
interessierte Offentlichkeit zur Kommentierung bis zum 09. Méarz 2007 eingela-
den.™'® Mittlerweile wurde den Anderungsvorschldgen zugestimmt und die

Umsetzung der Anderungen fiir das zweite Quartal 2008 beschlossen. "’

Die Vorschlage wurden auf Basis einer Analyse der Starken und Schwachen
der bisherigen Organisationsform erarbeitet. Zu den identifizierten Starken ge-
horte die internationale Anerkennung des IVSC sowie die Internationalitat der
Mitglieder und die damit verbundene Expertisenvielfalt, die sich auch in der

internationalen Besetzung des management board widerspiegelt. '*'?

Die momentane Mitgliederstruktur wurde gleichzeitig aber als eine der Schwa-
chen identifiziert. Bisher wurden nur an grol3e professionelle Bewertungsorga-
nisationen Mitgliedschaften vergeben, jedoch konnten auch kleinere Organisa-
tionen dem IVSC von Nutzen sein.'?'® Einen weiteren Schwachpunkt stellt die
bisherige Praxis der Veroéffentlichung neuer Standards dar. So muss zurzeit das
standards board die erarbeiteten Standards dem management board zur Ge-
nehmigung vorlegen, das management board wiederum legt die Standards
beim jahrlichen general meeting zur Genehmigung vor. Dieses Verfahren wird
kritisiert, da sich die Expertise auf das standards board konzentriert und der
lange Genehmigungsprozess als ineffizient angesehen wird."?"* Auch die bishe-
rige Freiwilligkeit des Engagements im IVSC sowohl in organisatorischer als
auch finanzieller Hinsicht wurde als Schwache identifiziert. Damit verbunden ist

die Kritik an der Besetzungspraxis im management board. Viele der Posten

1208 \/gl. INTERNATIONAL ACCOUNTING STANDARDS BOARD (0. J.) Article | Section 7.
1209 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. VII.
1219 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 1.
1211 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. VIII.
1212 \/g]. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 6.
1213 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 7.
1214 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 6.
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wurden weniger nach den Bedurfnissen des IVSC als nach der Zahlungsbereit-

schaft der vertretenenen Organisationen vergeben.''?

Um bisherige Schwachen zu vermeiden und Starken auszubauen wurden u. a.
die nunmehr folgenden Restrukturierungsmalinahmen vorgeschlagen. Dabei
wird deutlich, dass sich das IVSC sowohl in organisatorischer als auch termino-
logischer Sicht dem Aufbau des IASB annahert. Zunachst soll das IVSC vom
International Valuation Standards Committee in International Valuation Stan-
dards Council umbenannt werden, um dem geanderten Aufgabenbereich der
Organisation Rechnung zu tragen. Des Weiteren sollen innerhalb des IVSC
zwei verschiedene Mitgliedergruppen unterschieden werden, namlich die Grup-
pe der valuation profession, also der Wertgutgutachter, und die Gruppe der
Nutzer von Bewertungsleistungen. Dadurch sollen beiden Interessengruppen
Einflussmdglichkeiten gegeben werden, um auf die Formulierung neuer Stan-

dards und der Weiterentwicklung bestehender einwirken zu kénnen. '

Auch das management board erhalt einen neuen Namen und wird zum board of
trustees, dessen Rolle vor allem die Finanzierung des IVSC sein soll. Aber auch
die Abwicklung des Tagesgeschaftes in der Zeit zwischen den jahrlichen gene-
ral meetings soll in den Aufgabenbereich dieses Gremiums fallen.’®' Eng mit
dem board of trustees soll ein neu zu schaffendes International Valuation Pro-
fessional Board zusammenarbeiten, um in Fragen der Ausbildung und Berufs-

ausiibung von Wertgutachtern zu beraten. '8

Deutlich wird die Annadherung an das IASB z. B. auch in der eher kosmetischen
Umbenennung des bisherigen Standards Board in International Valuation Stan-
dards Board (IVSB). Allerdings wird im Rahmen dieser Umbenennung aus dem
bisherigen standards board, das bisher im Auftrag des management board ar-
beitete, im Rahmen der Restrukturierung unter dem Namen IVSB ein eigens-
tandiges Organ, das fur die Schaffung neuer Standards verantwortlich zeichnet

und sich eigene Arbeitsziele vorgibt.'?'® Dazu sollen mittelfristig bis zu neun

1215 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 7.

1218 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 10
1217 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 10.
1218 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 10.
1219 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 12.
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Mitglieder durch ein nomination committee in das IVSB berufen werden. Der
Vorsitzende soll dabei hauptamtlich beschaftigt werden, wahrend die anderen
Mitglieder im Rahmen ihrer Aufwendungen vergiitet werden.'?®® Neben der
fachlichen Kompetenz soll das nomination committee bei der Besetzung des
IVSB sicherstellen, dass der geografischen und beruflichen Vielfalt des IVSC
Rechnung getragen wird.'?*" Die Treffen des IVSB sind einer &ffentlichen Beo-
bachtung zuganglich und sollen mindestens zweimal jahrlich stattfinden. Die
Ergebnisse der Treffen werden der Offentlichkeit zuganglich gemacht wer-

den 1222

Um die Qualitat der IVS sicherzustellen, unterliegt der Entwicklungsprozess von
Verlautbarungen in Zukunft einem due process, der vorsieht, dass nach der
Beratungen des IVSB und ggf. hinzugezogenen Expertengruppen der interes-
sierten Offentlichkeit Gelegenheit gegeben wird, Stellung zu nehmen. Dazu ist
vorgesehen, die neuen Verlautbarungen uber sechs Monate hinweg als expo-
sure draft zur Kommentierung offen zu legen. Darlber hinaus informiert das
IVSB das board of trustees sowie das gesamte IVSC Uber gegenwartige und
geplante Aktivititen."?*® Wie dieser Prozess der internen und externen Kom-

munikation ausgestaltet wird, steht gegenwartig jedoch noch nicht fest.

2 Verlautbarungen des IVSC

Das white book des IVSC ist aktuell in seiner achten Auflage erschienen. Diese
Auflage enthalt mittlerweile drei Standards: IVS 1 Market Value Basis of Valua-
tion, IVS 2 Basis Other Than Market Value sowie IVS 3 Valuation Reporting.
Alle drei Standards wurden im Rahmen der achten Auflage Uberarbeitet und
tragen den 31. Juli 2007 als effective date, ab dem sie zur Anwendung empfoh-

len werden. %%

IVS 1 enthalt eine allgemeine Definition des Marktwertes und erlautert, wann

eine Bewertung zum Marktwert vorzunehmen ist und welche Anwendungsvor-

1220 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 11.

)
1221 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 11.
1222 \/g]. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 11.
1223 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 12.
0

1224 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 84, S. 94 und S.
104.
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aussetzungen zu erfillen sind. AuRerdem werden fur die Bestimmung des
Marktwertes die folgenden Bewertungsverfahren genannt: cost approach, sales
comparison approach, income capitalisation approach und die DCF-
Methode.'?®® Im Rahmen der achten Auflage wurde IVS 1 im Vergleich zu der

letzten Auflage des white book keiner wesentlichen Anderung unterzogen. 122

IVS 2 hingegen wurde umfangreich modifiziert.'??” Der Standard definiert all-
gemein Wertbegriffe, die nicht auf der Grundlage des Marktwertes basieren und
entwickelt Standards fur die Bewertung. Diese Wertbegriffe werden auch vom
Marktwert abgegrenzt.'??® Im Rahmen der Uberarbeitung wurde u. a. der Begriff
des value in use aus dem Standard entfernt, '??® der im Kontext zu den immobi-
lienbezogenen IFRS der einzig zulassige unternehmensindividuelle Wertmals-
tab ist. Die Bedeutung des IVS 2 fur die Bewertung von Immobilien im Rahmen
der Rechnungslegung nach IFRS ist damit sehr begrenzt'®* und beschrankt
sich auf die Ermittlung von special values, die als value in use dienen kon-

r.|en.1231

IVS 3 befasst sich mit der Berichterstattung Uber den Bewertungsvorgang und
beschreibt, welche Bestandteile ein Bewertungsbericht zu enthalten hat. Dieser
Standard soll nach dem Willen des IVSC bei allen Bewertungsvorgangen be-
achtet werden, da der Bewertungsbericht eine SchlUsselrolle fur die Adressaten
einnimmt."?? Auch IVS 3 wurde durch die Neuauflage gegeniiber der Vorgén-

gerversion leicht iiberarbeitet.'?*®

Neben diesen Standards enthalt das white book auch die sog. International Va-

luation Applications (IVA), von denen an dieser Stelle insbesondere IVA 1 Va-

1225 \/g|. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 75f.

1228 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. XIII.

gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. XIIL.

gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 87.

1229 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. XIlI.

1230 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 87.

1281 \/gl. auch INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 122.
1232 \/g|. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 97.

1233 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. XIII. Da die Bericht-
erstattung Uber Wertgutachten nicht in den Fokus dieser Arbeit fallt, soll darauf hier nicht na-
her eingegangen werden.

1227
V

1228
V
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luation for Financial Reporting hervorzuheben ist.’?* IVA 1 nimmt explizit Be-
zug auf die IFRS als Rechnungslegungsstandards und erlautert grundlegende
Begriffe durch Wiederholung der Definitionen in den einschldgigen IFRS.'?%
Zudem wird festgestellt, dass der fair value nicht immer mit dem Marktwert
Ubereinstimmen muss, sondern der Begriff im Rahmen der IFRS in unterschied-
lichem Kontext verwendet wird.'?*® Allerdings wird festgestellt, dass bei Stan-
dards mit Bezug zu Immobilien die Ermittlung des fair value auf Basis des mar-
ket value i.S.d. IVS 1 zu erfolgen hat.'?®” Bemerkenswerterweise wird in VA 1
festgestellt, dass selbst der value in use als unternehmensspezifischer Wert
weitgehend aus marktbasierten Daten zu ermitteln sei.’?®® Inwiefern die ge-
nannten Verfahren und die Konkretisierung in den Anwendungsrichtlinien sowie
die im Folgenden beschriebenen Anwendungshilfen im Rahmen der Bilanzie-
rung zweckadaquat erscheinen, wird Gegenstand spaterer Ausflhrungen
1239

sein.

Neben diesen Anwendungsrichtlinien 24

werden mit den sog. guidance notes
(GN) auch Anwendungshilfen zu verschiedenen Bewertungssachverhalten im
white book dargelegt. Mittlerweile liegen 15 solcher guidance notes vor, die je-
doch nicht alle Bezug zur Immobilienbewertung haben.’®*! Die relevanten Inhal-
te der GN werden bei den Ausfuhrungen zu den Bewertungsverfahren Beruck-

sichtigung finden'?*2.

Neben den genannten Standards, Anwendungsrichtlinien und Anwendungshil-
fen enthalt das white book eine Einflihrung mit grundsatzlichen Erlauterungen

zum Aufbau der Standards, einen Abschnitt Uber fundamentale Anforderungen

123 |m Vergleich zur Vorgéangerversion wurde IVA 1 nur minimal verandert. Vgl. INTERNATIONAL

VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. XIV.
1235 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 109f.
1238 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 113.
1237 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 113ff.
1238 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 122.
1239 \/g1. Abschnitt EIL.
1249 y/gl. ZULCH, H. (2003) S. 140 zur Terminologie.

2" 1n der achten Auflage des white book kam GN 15 neu hinzu, wahrend die anderen GN ent-
weder nicht oder kaum Uberarbeitet wurden. GN 3 wurde 2005 zunéachst nur als exposure
draft veroffentlicht und erst nach Drucklegung der siebten Auflage verabschiedet. Diese GN
wurde insofern auch neu ins white book aufgenommen. Vgl. INTERNATIONAL VALUATION STAN-
DARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. XIVff.

1242 \/g1. Abschnitt EIL.
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an General Accepted Valuation Principles (GAVP),'** Ausfiihrungen Uber ver-
schieden property types sowie einen Code of Conduct, der Wertgutachtern als

Richtschnur fur ihre Arbeit dienen soll.

Il Bewertung von Immobilien nach den Vorschriften des
IVSC

1 Bewertungsobjekt

Das white book unterscheidet grundsatzlich vier verschiedene Bewertungsob-
jekte: real property, personal property, businesses und financial interest.'®** Der
Begriff real property wird als Recht an real estate beschrieben.'?*®> Wahrend der
Begriff real estate dem physischen Immobilienbegriff folgt und nur auf das
Grundstick und mit diesem verbundene materielle Sachen abstellt, umfasst der
Begriff real property alle Rechte, Pflichten und sonstigen Vorteile die mit dem

t1246

Eigentums- bzw. Besitzrech an der Immobilie verbunden sind.'*’ Damit

entspricht real property einer 6konomisch-juristischen Interpretation des Immo-

bilienbegriffs. 2

Personal property umfasst alle Besitzrechte an Sachen oder Rechten mit Aus-
nahme von Immobilien und ist demnach im Rahmen dieser Arbeit als Bewer-
tungsobjekt ebenso wenig von Relevanz wie businesses, die ganze Unterneh-
men oder Unternehmensteile sowie die damit verbundenen Rechte umfassen

wie financial interests, die aus der rechtlichen Aufteilung von Eigentumsrechten

1243 Das GAVP wird auch als framework des IVSC bezeichnet. Vgl. ZULCH, H. (2003) S. 144.
1244 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 49ff.
1245 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 49.

1248 |n den IVSC wird in diesem Zusammenhang der Begriff ,ownership“ verwendet. Da die Aus-
fuhrungen auch Leasingsachverhalte umfassen, ist dies nicht mit Eigentumsrecht sondern
mit Besitzrecht zu Ubersetzen.

1247 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 49f. Daneben wer-
den auch noch Beispiele zu dem ,bundle of rights* aufgezahlt, das mit der Immobilie verbun-
den ist. Vgl. auch die Ausfihrungen des GAVP; INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COM-
MITEE (HRSG.) (2007) S. 22f.

1248 \/gl. Abschnitt ClI.
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an businesses oder real property resultieren und z. B. durch Aktien oder andere

financial instruments konkretisiert werden. '%4°

Nach wie vor beschaftigen sich die Verlautbarungen des IVSC hauptsachlich

1250 \wobei eine Tendenz zu einer Auswei-

mit der Bewertung von real property,
tung der Verlautbarungen auch auf die anderen Bewertungsobjekte erkennbar

ist.

2 Wertbegriffe im Kontext der Immobilienbewertung

Immobilienbewertungen werden aus verschiedenen Anlassen durchgefuhrt.
Das white book listet einige Beispiele fur Bewertungsanlasse auf, u.a. die ex-
terne Finanzberichterstattung, Immobilientransaktionen, Besichern von Fremd-
kapital durch Immobilien, steuerliche Gewinnermittlung oder auch das Treffen
von Investitionsentscheidungen.'®' Aufgrund der verschiedenen Bewertungs-
anldsse werden auch unterschiedliche Wertbegriffe definiert.'?*? Fiir Bewertun-
gen im Zusammenhang mit der externen Unternehmensrechnung ist der market

value grundsatzlich der heranzuziehende Wertbegriff.

In den GAVP wird darauf hingewiesen, dass aufgrund sprachlicher Ungenauig-
keiten Missverstandnisse bei der Verwendung der Begriffe Preis, Kosten, Markt
und Wert auftreten kénnen.'?®® Wahrend der Preis aus einer tatséchlichen
Transaktion als historisches Faktum hervorgeht, ist der Wert eine Schatzung

eines vermutlich unter bestimmten Annahmen maglichen Preises zu einem be-

1249 V/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 55ff. Fallen wirt-
schaftliches und rechtliches Eigentum auseinander, kann jedoch eine Bewertung von Optio-
nen zum Kauf von Immobilien z. B. im Rahmen einer Leasingvereinbarung zur Klassifikation
nach IFRS bzw. auch zur Bewertung notwendig sein. Vgl. Abschnitt DI2.2.

1250 y/gl. ZoLeH, H. (2003) S. 145.
1257 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 51.

So werden in IVS 2 z. B. investment value, special value und synergistic value definiert. Vgl.
INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 90.

1253 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 25.

1252
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stimmten Zeitpunkt.'?** Der market value soll demnach die Einschatzungen und

Handlungen der Marktteilnehmer widerspiegeln. %>

Der market value wird als der geschatzte Wert definiert, zu dem eine Immobilie
zum Bewertungsstichtag zwischen vertragswilligen, voneinander unabhangigen
Vertragspartnern, die sachverstandig, vorsichtig und ohne Zwang handeln, ge-
tauscht werden kann. Der Transaktion gehen dabei angemessene Marketingak-
tivitaten voraus.'?*® Das GAVP weiltt darauf hin, dass die Definitionen des mar-
ket value im white book und des fair value des IASB nahezu identisch sind."**’
Dem ist zuzustimmen, da die Definition sich tatsachlich weitgehend deckt, und
der market value auch verschiedene Auspragungen annehmen kann, wie noch

erlautert wird.

Bei der Ermittlung des market value nach den Vorschriften des IVSC ist davon
auszugehen, dass die Immobilie bestmdglich genutzt wird."?*® Dieses Konzept
des highest and best use wird im GAVP definiert. Demnach gilt die wahrschein-
lichste Nutzung, die unter Berucksichtigung der baulichen, physischen, rechtli-
chen und finanziellen Moglichkeiten den hochstmoglichen Wert der zu bewer-
tenden Immobilie hervorbringt, als bestmdgliche Nutzung.'**® Mehr erganzend
wird dargelegt, dass eine Nutzung, die rechtlich nicht zulassig ist oder physika-
lisch unmoglich erscheint, bei der Bewertung nicht zugrunde gelegt werden
darf. Bei Vorliegen der physikalischen und rechtlichen Voraussetzung fur eine
angenommene Nutzung ist zu Uberprifen und zu begrinden, ob diese tatsach-

lich wahrscheinlich ist. Sodann ist zu prifen, ob diese Nutzungsmdglichkeit

1258 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 25f. Die Definition

von Kosten im GAVP erscheint nicht sachgerecht, da sie in der Aussage endet ,The price
paid for a good or service becomes is cost to the buyer.“ (INTERNATIONAL VALUATION STAN-
DARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 25). Dies vernachlassigt ANK und nachtragliche ANK, die
im Rahmen von Immobilientransaktionen regelmafig auftreten.

1255 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 27.
1258 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 27 und S. 76.
1257 Vgl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 30.
1258 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 29.
1259 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 28.
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auch finanziell moglich erscheint.®° Sind mehrere Nutzungsalternativen denk-
bar, ist diejenige zu wahlen, die zum hochsten Wert der zu bewertenden Immo-
bilie fiihrt."°"

Das Konzept des highest and best use entspricht dabei schon heute den Vor-
schlagen zur Weiterentwicklung des fair value accounting, die aktuell im Gange
sind. Auch in den Vorschriften des IASB sollen kunftig ahnliche Formulierungen

enthalten sein, um den fair value als exit price eindeutiger zu definieren.'?%?

3 Bewertungsverfahren

Das IVSC préaferiert den cost approach, den sales comparison approach, den
income capitalisation approach und die DCF-Methode als Bewertungsverfahren
zur Ermittlung des market value.’®®® Diese Verfahren und ihre Interpretation
nach den Regeln des IVSC werden in den folgenden Abschnitten erlautert und
hinsichtlich ihrer Eignung zur Bewertung flir Zwecke der externen Unterneh-

mensrechnung nach IFRS untersucht.

3.1 Cost approach
3.1.1 Allgemeiner Anwendungsbereich

Primarer Anwendungsbereich des cost approach'?®* sind sog. specialised pro-
perties.'®® Darunter sind Immobilien zu verstehen, die nur selten auf dem
Markt gehandelt werden und hinsichtlich ihrer Eigenschaften, wie geografischer

Lage, GroRe, Design usw. kaum mit anderen Immobilien vergleichbar sind. 2%

1260 Dabei ist unklar, ob hierbei auf die finanziellen Maglichkeiten der jeweiligen Unternehmung

einzugehen ist. Allerdings erscheint vor dem Hintergrund der Definition des market value
nicht notwendig, auf unternehmensindividuelle Sachverhalte einzugehen, so dass eine all-
gemeine 6konomische Rechtfertigung der Finanzierbarkeit auf (idealisierter) Basis einer In-
vestitionsrechnung abzustellen ist. So wohl auch ZULcH, H. (2003) S. 147.

1267 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 29 und S. 173f.

1262 \/gl. ZULCH, H./GEBHARDT, R. (2007) S. 151f.

1263 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 75; ZULCH, H. (2004)
S. 219.

1264 |nternational ist diese Methode auch als contractor’s method oder depreciated replacement
cost approach bekannt. Vgl. LEOPOLDSBERGER, G./THOMAS, M./NAUBEREIT, P. (2005) S. 518.

1265 \/gl. LEOPOLDSBERGER, G. (1997) S. 113; INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE
(HRsG.) (2007) S. 30f.

1266 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 258.
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Dazu zahlen z. B. offentliche Freizeitanlagen, Krankenhauser, Schulen, Kir-

chen, Olraffinerien, Hafenanlagen, Chemiefabriken oder Kraftwerke.?®’

Der cost approach kann auch zur Bewertung von Immobilien herangezogen
werden, die noch keine Ertrage erwirtschaften, wie z.B. Neubauten.?®® Je mehr
Vergleichsdaten flr solche Immobilien aus Markttransaktionen abgeleitet wer-
den konnen, desto unbedeutender wird dieses Verfahren allerdings in der Be-

wertungspraxis, da der sales comparison approach vorgezogen wird. 2
3.1.2 Vorgehensweise

Dem cost approach liegt die Vorstellung zugrunde, dass statt des Erwerbs einer
Immobilie auch die Neuerrichtung einer vergleichbaren Immobilie in Betracht
kommt. Zentrale Annahme ist, dass i.d.R. ein wirtschaftlich denkendes Indivi-
duum nicht bereit ist, einen héheren Preis zu zahlen, als den Gegenwert der
Kosten, die anfallen wirden, ein unbebautes Grundstuck zu erwerben und dar-
auf ein entsprechendes Gebaude zu errichten. Der Wert, der aus der Verwen-
dung des cost approach resultiert, durfte daher regelmafRlig am oberen Limit der

Zahlungsbereitschaft eines Kaufers liegen.

Bei der Bewertung einer Immobilie werden die Werte des Grund und Bodens
und der darauf befindlichen Bauten getrennt ermittelt. Zunachst wird der Bo-
denwert unter Anwendung des sales comparison approach oder der land resi-
dual technique geschatzt.'?”® Im nachsten Schritt ist der Wert des auf dem
Grundstuck befindlichen Gebaudes zu ermitteln. Nach dem cost approach be-
stimmt sich dieser Wert aus den HK eines neuen Gebaudes mit gleichen Nut-
zungsmoglichkeiten oder den Kosten der Anpassung eines vorhandenen Ge-

baudes an die vorgegebene Nutzung. """

1267 \/gl. LEOPOLDSBERGER, G. (1997) 113.

Vgl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 184.
Vgl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 259.

1270 \/gl. LEOPOLDSBERGER, G. (1997) S. 114; INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE
(HRsG.) (2007) S. 182f. Hier werden auch noch weitere Alternativen zur Ermittlung des Bo-
denwerts genannt. Zu deren Anwendung vgl. ENGELBRECHT, B. (1998) S. 264ff. Zum sales
comparison approach vgl. Abschnitt EI13.2.

1271 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 177.

1268

1269
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Die Kosten sind zum Bewertungsstichtag zu schatzen und spiegeln de-
mentsprechend aktuelle Marktbedingungen wider.'?"? Zur Schatzung der Kos-
ten kommen verschiedene Methoden in Betracht. Neben unit costs, wie z. B.
Kosten pro Bett in Krankenhausern, werden v.a. flachenbezogene Ansatze
verwendet.?”® Auf internationaler Ebene sind dazu Informationen von der RICS
erhaltlich aber auch andere Referenzwerke enthalten Kostenaufstellungen. '™
Auf deutscher Ebene lieRen sich dabei auch die sog. Normherstellungskosten
(NHK) heranziehen, die zumindest im bundesdeutschen Rechtsraum objekti-
vierte Daten liefern.'*”®> Vor dem Hintergrund der internationalen Vergleichbar-
keit ist es jedoch fraglich, inwieweit nationale Verfahren heranzuziehen sind.
Allerdings ist der Standort national gebunden und die Bauausfihrung muss
notwendigerweise im Anwendungsgebiet der NHK stattfinden, so dass eine

Anwendung durchaus denkbar ist.?"®

Sollen altere Gebaude mit Hilfe des cost approach bewertet werden, sind Ab-
schlage notwendig, um dem zwischenzeitlichen Verschleil Rechnung zu tra-
gen."?” Zu beriicksichtigen ist dabei die physische Abnutzung, einschlieBlich
Abnutzungen aufgrund unterlassener Instandhaltung. Des Weiteren ist der
technische Fortschritt zu bertcksichtigen. Aullerdem sind externe Effekte zu
berlcksichtigen, wie z. B. die Schwankungen von Rohstoffpreisen, und allge-
meine wirtschaftliche Faktoren, wie z.B. die konjunkturelle Lage der Bauwirt-

schaft oder das allgemeine Zinsniveau.'?"®

Obwohl die zu berlcksichtigenden Determinanten einer Wertminderung im
Zeitablauf beschrieben werden, schreibt das Regelwerk des IVSC kein konkre-
tes Verfahren zur Abschreibung vor bzw. lasst offen, ob alle genannten Deter-

minanten zu bericksichtigen sind oder ein pauschales Abschreibungsverfahren

1272 \/g|. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 259.
1273 \/gl. LEOPOLDSBERGER, G./THOMAS, M./NAUBEREIT, P. (2005) S. 519.

Vgl. LEOPOLDSBERGER, G. (1997) S. 114; LEOPOLDSBERGER, G./THOMAS, M./NAUBEREIT, P.
(2005) S. 519.

1275 Zur Anwendung vgl. MURFELD, E.(. (2002) S. 190ff., KLEIBER, W./SIMION, J./WEYERS, G.
(2002) S. 1803ff.

1278 Dafiir spricht u.a., dass auch nach nationalen Vorschriften auf internationale Herstellungs-
kostenubersichten zurlickgegriffen werden kann. Insofern kann wenig gegen die umgekehrte
Vorgehensweise sprechen. Vgl. KLEIBER, W./SIMION, J./WEYERS, G. (2002) S. 1805.

1277 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 177.
Vgl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 260.

1274
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zu wahlen ist.’?’® Nachdem die Analyse der Determinanten aber auch von gro-
Ren Ermessensspielraumen gepragt ist, kann aus Sicht der Objektivierung auch
ein pauschales Verfahren zu entscheidungsnutzlichen Informationen fuhren. In
der Bewertungspraxis wird deshalb haufig vereinfachend auf die lineare Ab-
schreibung zuriickgegriffen.'®® Dazu sind, wie in der externen Unternehmens-
rechnung, die wirtschaftliche Gesamtnutzungsdauer und die Restnutzungs-

dauer zu ermitteln. Daraus ergeben sich naturgemal Ermessensspielraume.

Sollen noch nicht fertig gestellte Immobilien bewertet werden, stehen grund-
satzliche zwei Mdglichkeiten zur Verfigung. Zum einen kann der Wert unter der
Annahme ermittelt werden, dass die Immobilie schon fertig gestellt ist, um so-
dann die noch ausstehenden Fertigstellungskosten zu subtrahieren. Zum ande-
ren konnen die bisher angefallenen Kosten der Entwicklung Basis der Bewer-
tung sein. Die Wahl des Verfahrens soll dabei den jeweiligen Stand der Fertig-

stellung beriicksichtigen. %

Nachdem der Wert des Gebaudes auf Basis des cost approach ermittelt wurde,
ist der Bodenwert zu addieren, um den Gesamtwert der Immobilie zu erhal-

ten 1282

3.1.3 Eignung fur die externe Unternehmensrechnung

Zunachst ist festzustellen, dass durch den cost approach grundsatzlich ein ent-
ry price ermittelt wird, also ein Preis, den der Bewerter bezahlen wirde, um die
Immobilie zu erwerben. Dies ist im Bereich der externen Unternehmensrech-
nung zwar unter Umstanden von Bedeutung, da die Mindestrendite, die aus
einem Investitionsobjekt erwartet wird, zum Ausdruck kommt, jedoch ist diese

Information, verglichen mit einem exit value, weniger entscheidungsrelevant.

Zudem sprechen die konkreten Vorschriften der IFRS gegen eine breite An-
wendung des cost approach bei der bilanziellen Bewertung. Im Rahmen der

Zugangsbewertung ist regelmallig auf die tatsachlichen Kosten zurtckzugrei-

1279 \/g|. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 260.
1280 \/gl. LEOPOLDSBERGER, G./THOMAS, M./NAUBEREIT, P. (2005) S. 519.

1287 y/gl. THONE, C. (2001) S. 585.

1282 \/g]. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 177.



Internationale Immobilienbewertungsverfahren im Bezugsrahmen der IFRS

fen. Dementsprechend kann der cost approach nicht als Bewertungsverfahren

dienen. %83

Die Anwendung des cost approach kommt im Rahmen der asymmetrischen fair
value Bewertung nicht in Betracht. Im Rahmen der planmalligen Abschreibung
ist die Anwendung ohnehin nicht notwendig bzw. madglich. Auch im Anwen-

dungsbereich von IAS 16'%4

und IFRS 5 ist die Ermittlung des fair value less
cost to sell nach der Ermittlungshierarchie des fair value nicht zu Kosten vorge-
sehen, sondern zunachst fungiert ein bindender Verkaufspreis als bester
Schatzer des fair value und auf der nachsten Stufe Preise auf einem aktiven
Markt. Lagen Preise eines aktiven Marktes vor, wirde der cost approach nicht
zur Anwendung kommen. Auch auf der dritten Stufe der Ermittlung des fair va-
lue less cost to sell sind Schatzungen auf Basis von Transaktionen bzw. auf

Basis von DCF-Verfahren ermittelte Werte vorzuziehen. '?%°

Im Rahmen aulierplanmaRiger Abschreibungen von Immobilien des Vorrats-
vermogens kann der cost approach zum Teil Verwendung finden. Zwar ist der
Nettoveraulerungspreis i.S.d. IAS 2 nach ahnlichen Grundsatzen zu ermitteln
wie der fair value less cost to sell, jedoch sind zu dessen Ermittlung die voraus-
sichtlich noch anfallenden Fertigungs- und Vertriebskosten zur Bewertung vom
voraussichtlichen Verkaufserlds zu subtrahieren.'?® Zur Schatzung der verblei-
benden Fertigungskosten kann der cost approach verwendet werden und durch

entsprechende Dokumentation der Objektivierung der Information dienen.

Ebenso kann der cost approach bei der Anwendung des IAS 11 unterstltzen.
Sowohl bei der Ermittlung der Auftragskosten und des Fertigstellungsgrades
nach der cost-to-cost-method als auch bei der Schatzung des Auftragsergeb-

nisses'?®” kénnen Wertermittiungen auf Basis des cost approach bei entspre-

1283 \/gl. Abschnitt DIII1. IAS 2.21 sieht zwar vor, dass u.U. zur Ermittlung der HK auf Standard-
kosten zurickgegriffen werden kann, jedoch sind diese nach dem Wortlaut regelmaRig zu
Uberprifen. Daraus kann geschlossen werden, dass Standardkosten nur bei homogenen,
fungiblen Gutern zum Einsatz kommen kdnnen, nicht jedoch bei der Zugangsbewertung von
Immobilien.

1284 Die Ausfiihrungen gelten entsprechend fiir die Bestimmung des Zugangswerts nach IAS 17.
Vgl. Abschnitt DIII1.1.4.

1285 \/gl. Abschnitt DI112.1.1.2.1 und Abschnitt DII12.1.2.
1288 \/gl. Abschnitt DI112.1.3.
1287 \/gl. Abschnitt DII12.1.4.1und Abschnitt DI112.1.4.3.
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chender Dokumentation die intersubjektive Nachprifbarkeit der Daten verbes-

sern.

Werden Immobilien bei der Folgebewertung nach symmetrischen fair value Mo-
dellen bewertet, scheidet die Anwendung des cost approach regelmaRig aus.
Auf der ersten Stufe ist der fair value dabei immer auf Basis aktueller Preise auf
aktiven Markten zu bestimmen.?®® Im Gegensatz zu IAS 40, der auf der zwei-
ten Stufe die Bewertung immer noch auf Basis von Marktpreisen oder der DCF-
Methode vorsieht,'?®° erméglicht IAS 16 auch die Bewertung zu abgeschriebe-
nen Wiederbeschaffungskosten.'?®® Trotz der Fragwiirdigkeit dieser Bewertung

1291

vor dem Hintergrund der Entscheidungsrelevanz ist der cost approach in

diesem Fall geeignet, den fair value zu bestimmen.

3.2 Sales comparison approach
3.2.1 Allgemeiner Anwendungsbereich

Grundlage der Wertermittlung von Immobilien mit Hilfe des sales comparison
approach ist der Vergleich von Marktpreisen vergleichbarer oder vergleichbar
gemachter Objekte.'®* Der sales comparison approach findet im Rahmen der
Immobilienbewertung Anwendung, wenn aus einem Markt ausreichende Ver-
gleichsinformationen abgeleitet werden kénnen. ' Aufgrund der Heterogenitat

von Immobilien'?**

sind solche Vergleichsdaten regelmalig rar. Anwendung
findet der sales comparison approach deshalb vor allem bei der Bewertung von
standardisierten Immobilien wie Reihenhausern und Eigentumswohnungen,

aber auch bei unbebauten Grundstiicken.'®®® Auch Biiro- und Handelsflachen

1288 \/gl. Abschnitt DI112.3.1.1 und DI112.3.2.1.

1289 Allerdings ist die Aufzahlung in IAS 40.46 nicht abschlieRend, so dass eine Anwendung des
cost approach nicht generell ausgeschlossen werden kann. Die Intention des Standards ist
aber eine Bewertung zum exit price, insofern kann der cost approach nur zur Verifizierung
von anderweitig ermittelten Werten dienen.

129 v/gl. IAS 16.33.

1291 yvgl. Abschnitt DII12.4.1.

1292 \/gl. LEOPOLDSBERGER, G. (1997) S. 93; FISHER, J.D./MARTIN, R.S. (2004) S. 169. Andere
Bezeichnungen fir den sales comparison approach sind direct value comparison approach
oder comparative method. Vgl. LEOPOLDSBERGER, G./THOMAS, M./NAUBEREIT, P. (2005) S.
499.

1298 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 174.

1294 vgl. Abschnitt CII.

1295 y/gl. ZULCH, H. (2003) S. 154f.
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werden mit dem sales comparison approach bewertet, sofern ausreichend Ver-

gleichsinformationen zur Verfiigung stehen.'#%

Daneben ist der sales comparison approach auch Bestandteil anderer Bewer-
tungsverfahren.'” Im Rahmen des cost approach wird er z.B. fiir die Ermitt-

lung des Bodenwerts herangezogen.
3.2.2 Vorgehensweise

Der sales comparison approach bericksichtigt, dass Immobilienpreise durch
den Markt bestimmt werden.'?® Das Prinzip des sales comparison approach ist
es, den Marktwert einer Immobilie aus Preisen abzuleiten, die fur vergleichbare

Immobilien in zeitnahen Transaktionen erzielt wurden. '?%°

Bei der Anwendung des sales comparison approach sind zunachst Informatio-
nen uber Immobilien zu ermitteln, die mit der zu bewertenden Immobilie ver-
gleichbar sind.™® Dabei handelt es sich z.B. um Angaben zur Art der Immobi-
lie, zu ihrer GroRe und zu ihrer Lage. ™' AnschlieRend ist zu tiberpriifen, ob die
den Vergleichsimmobilien zugrunde liegenden Verkaufsumstande der Definition

1302

des market value™®? geniigen.”% Wurden Verkaufsdaten gesammelt und un-

tersucht, sind geeignete Vergleichseinheiten (units of comparison) zu bestim-

men.1304

Units of comparison sind gemeinsame Bezugsgrélien wie bspw. Preis pro Fla-
cheneinheit, Preis pro Raumeinheit oder auch Ertragsmultiplikatoren.™® Der
nachste Schritt der Anwendung des sales comparison approach besteht im
Vergleich der gehandelten Immobilie und der zu bewertenden Immobilie im

Hinblick auf die sog. wertbestimmenden Faktoren, wobei Vergleichsimmobilien,

12% \/gl. LEOPOLDSBERGER, G. (1997) S. 93.

1297 \/gl. THONE, C. (2001) S. 582.

1298 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 174.
1299 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 32.
1300 \/g1. FISHER, J.D./MARTIN, R.S. (2004) S. 169.

1307 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 181.
1302 y/gl. Abschnitt EI12.

1393 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 181.
1304 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 181.

1395 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 181. Vgl. ausfiihrlich
FISHER, J.D./MARTIN, R.S. (2004) S. 170.
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deren Daten Zweifel an der Vergleichbarkeit aufkommen lassen, aus der Be-

trachtung auszunehmen sind. %

Die Verkaufspreise von zum Vergleich geeigneten Immobilien sind anhand der
wertbestimmenden Faktoren anzupassen, um eine sachgerechte Bewertung zu
ermdglichen.™® Das white book nennt dabei die folgenden wertbestimmenden

Faktoren:13%®

¢ Rechtliche Verhaltnisse: Die rechtlichen Verhaltnisse der Vergleichstran-
saktion sind zu analysieren, da diese den Verkaufspreis beeinflussen.

e Finanzierungsbedingungen: Finanzierungsbedingungen, die zu unter-
schiedlichen Verkaufspreisen ansonsten identischer Immobilien™% fiih-
ren, sind aufzudecken und zu korrigieren, um den Immobilienwert nicht
durch die Finanzierungsbedingungen zu verandern.

e Verkaufsbedingungen: ungewohnliche Verkaufsbedingungenen kénnen
Einfluss auf die Verkaufspreise haben und dazu fuhren, dass die Defini-
tion des market value nicht mehr erfilllt ist."'

e Nachtragliche Aufwendungen: Fallen fur den Erwerber der Immobilie
nachtraglich weitere Aufwendungen an, die bei der Ermittlung des Kauf-
preises berucksichtigt wurden (z.B. Reparaturkosten), so sind diese im
Immobilienwert zu bertcksichtigen.

e Marktverhaltnisse: Unterscheiden sich die Marktverhaltnisse zum Zeit-
punkt der Bewertung von denen zum Zeitpunkt der vergleichbaren Tran-
saktionen, ist dies entsprechend zu bertcksichtigen.

e Standort: Wertkorrekturen aufgrund unterschiedlicher Standorte kdnnen
u.U. erforderlich sein. Sind die Standortunterschiede sehr grof3, deutet

dies auf eine mangelnde Vergleichbarkeit hin.

1306 \/g]. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 181.
1397 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 182.

1398 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 179ff. Vgl. auch
ZOLCH, H. (2003) S. 155.

1399 Der Wortlaut in GN 1 spricht von ,identical property“, wobei identische Immobilien aufgrund
der mehrfach angesprochenen Heterogenitat nicht vorliegen. Insofern ware eine Formulie-
rung wie ,almost identical property“ sachgerechter. Vgl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS
COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 179.

1310 Allerdings sind Transaktionen, deren Verkaufspreis die Definition des market value nicht
erfiillt, ohnehin nicht zu bericksichtigen. Insofern ist die Forderung nach der Elimination re-
dundant.
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e Physische Merkmale: Wertanpassungen sind vorzunehmen, wenn Un-
terschiede zur vergleichenden Immobilien bzgl. GroRe, Architektur oder
baulichem Zustand bestehen.

e Wirtschaftliche Merkmale: Unterschiede bzgl. der Mieterstruktur, Be-
triebskosten und des Managements der zu vergleichenden Immobilien
sind ebenso zu korrigieren.

e Nutzung: Es sind nur Immobilien mit identischen highest and best use zu
vergleichen, d.h. bestehen flr Vergleichsimmobilien bestimmte Auflagen,
die dies verhindern, sind diese aus dem Vergleich zu eliminieren.

¢ Nicht immobilienspezifische Verkaufsbestandteile: Bei der Wertfindung
ist zu berucksichtigen, dass in den Verkaufspreis u.U. neben dem Preis
fur die Immobilie auch andere Gegenstande, wie Einrichtung usw. ein-

geflossen sind. Dies ist entsprechend zu korrigieren.

FUr die Anpassung der Vergleichspreise aufgrund von Unterschieden bei
den wertbeeinflussenden Faktoren existieren keine festen Regeln. Hier er-
geben sich Ermessensspielrdume fir den Bewerter, die Erfahrung und

Marktkenntnis zur sachgerechten Ausiibung erfordern.”""

Der Bewerter kann zur Analyse und Schatzung von Wertanpassungen so-

1312 3ls auch qualitative™®'® Methoden zur Hilfe nehmen.

wohl quantitative
Wertkorrekturen konnen in Prozent des urspringlichen Verkaufspreises
oder in absoluten Betragen vorgenommen werden. Am Anschluss daran
sind die korrigierten Verkaufspreise der Vergleichsimmobilien auf die zuvor

festgelegten units of comparison zu beziehen.™™

Die verschiedenen so ermittelten Werte von Vergleichsimmobilien verdichtet
der Bewerter zu einem Vergleichswert, indem z.B. das arithmetische Mittel
berechnet wird. Alternativ kann auch ein gewogenes arithmetisches Mittel

berechnet werden, indem den einzelnen Werten der Vergleichseinheiten, je

31 vgl. THONE, C. (2001) S. 582; FISHER, J.D./MARTIN, R.S. (2004) S. 173f.
312 \/gl. PAGOURTZI, N.U. A. (2003) S. 387ff.

313 vgl. KRATZER, M.M. (2004) S. 11.

1314 \Vgl. ENGELBRECHT, B. (1998) S. 252.
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nach Aussagekraft verschiedene Gewichte zugeordnet werden." Der auf
diese Weise ermittelte Vergleichswert pro unit of comparison wird dann auf
die zu bewertende Immobilie angewendet, um den gesuchten Immobilien-

wert zu erhalten.

Je mehr Anpassungen erforderlich sind, desto starker verringert sich die
Verlasslichkeit des Bewertungsergebnisses.”*'® Sofern ein genauer Wert
nicht ermittelbar erscheint, weil die vorhandenen Verkaufspreise keine hin-
reichende Vergleichbarkeit gewahrleisten oder weil die Marktverhaltnisse
unklar sind, wird dem Bewerter geraten, eine Spanne anzugeben, innerhalb

der der Wert der Immobilie vermutlich liegt."®'”
3.2.3 Eignung fur die externe Unternehmensrechnung

Prima vista erscheint der sales comparison approach fir die Immobilienbewer-
tung nach IFRS sehr geeignet. Im Rahmen der Zugangsbewertung ergibt sich
zwar mit einer Ausnahme kein Anwendungsfeld, jedoch enthalten die einschla-
gigen Standards im Rahmen der Vorschriften zu Folgebewertung Hinweise auf
dieses Verfahren. Zur Ermittlung des Zugangswertes von Immobilien, die im
Rahmen von Leasingverhaltnissen gehalten werden, erscheint der sales com-
parison approach geeignet, um den fair value der Immobilie zu ermitteln, der

dem Barwert der Mindestleasingzahlungen gegeniiber zu stellen ist.”'®

Bei den asymmetrischen fair value Modellen ist im Rahmen der auerplanma-
Rigen Abschreibungen bei der Ermittlung des fair value less cost to sell zu-
nachst auf bindende Verkaufsvertrage abzustellen. Auf der zweiten Stufe aller-
dings soll der fair value aus einem aktiven Markt abgeleitet werden.”"® Auf-
grund der i.d.R. notwendigen Anpassungen durch die Heterogenitat von Immo-
bilien kann allerdings auch bei Anwendung des sales comparison approach

nicht von einem aktiven Markt ausgegangen werden. *%

1315 vgl. mit Bezug zum Vergleichswertverfahren LEOPOLDSBERGER, G./THOMAS, M./NAUBEREIT,

P. (2005) S. 478.
1318 \/gl. LEOPOLDSBERGER, G./THOMAS, M./NAUBEREIT, P. (2005) S. 499.
317 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 182.
1318 \/gl. Abschnitt DIII1.1.4.
1319 y/gl. Abschnitt DI112.1.1.2 und Abschnitt DI112.1.2.
1320 7yr Definition des aktiven Marktes vgl. nochmals IAS 36.6.
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Allerdings ergibt sich auf der dritten Stufe der fair value Hierarchie der asym-
metrischen fair value Modelle ein breites Anwendungsfeld fur die Bewertung
nach dem sales comparison approach, da ausdrucklich auf vergleichbare
Transkationen ahnlicher Vermdgenswerte verwiesen wird."*?' Genau solche
Transaktionen sind auch Basis des sales comparison approach, so dass gegen
eine Anwendung des Verfahrens im Kontext von IAS 36 und IFRS 5 nichts ein-
zuwenden ist, sofern verlassliche Bewertungsergebnisse vorliegen. Aufgrund
der fehlenden konkreten Vorschriften in IAS 2'%% erscheint auch in dessen An-
wendungsbereich die Ermittlung des voraussichtlichen Verkaufserléses mit Hilfe
des sales comparison approach zulassig. IAS 11 stellt auf voraussichtliche Kos-
ten ab, die anfallen, um eine Immobilie zu errichten. Eine Anwendung des sales

comparison approach kommt in diesem Rahmen nicht in Betracht.

Bei der Bewertung von Immobilien nach symmetrischen fair value Modellen
kann auf der zweiten Stufe der fair value Hierarchie regelmafig auf den sales
comparison approach zuruckgegriffen werden, sofern verlassliche Vergleichs-
daten vorliegen. So nimmt IAS 16 bezug auf marktbasierte Daten und bevor-
zugt scheinbar den sales comparison approach vor anderen Verfahren.'®?
Auch IAS 40 ermdéglicht auf der zweiten Stufe der fair value Hierarchie die Be-
wertung nach dem sales comparison approach und sieht dies als gleichwertig

zu den anderen Verfahren auf der zweiten Stufe der Hierarchie.'%*

Daneben kann der sales comparison approach auch in Kombination mit ande-
ren Bewertungsverfahren zur Wertermittlung herangezogen werden, um die

Bewertungsergebnisse zu iberpriifen. 3%

Bei entsprechender Dokumentation der Bewertung kann die Anwendung des
sales comparison approach auch der Objektivierung der Bewertung dienen, da
Vergleichswerte zu belegen sind. Aufgrund der Subjektivitat der Anpassungen

der Vergleichspreise verbleiben jedoch erhebliche Ermessensspielraume.

32T vgl. IAS 36.27.

1322 y/gl. Abschnitt DI112.1.3.

1323 \/gl. IAS 16.33.

1324 v/gl. IAS 40.46(b) und Abschnitt DI112.3.2.1.
1325 \/gl. ZOLCH, H. (2003) S. 183.
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3.3 Income approach

Der Wert einer Immobilie wird nach dem income approach auf Basis der Bar-
werte kiinftiger Einzahlungsiiberschiisse bestimmt.”**® Verfahren des income
approach werden fur die Bewertung von Immobilien sehr haufig angewen-
det.’?” Insbesondere bei der Bewertung von vermieteten Objekten sind diese

Verfahren weit verbreitet. 328

Im Regelwerk des IVSC sind zwei solcher Barwertverfahren vertreten, der in-
come capitalisation approach und die DCF-Analyse."®?® Wahrend der income
capitalisation approach zu den sog. growth implicit models der Bewertung rech-
net, die auf explizite Prognosen kiinftiger Mietwertsteigerungen verzichten, sind
solche Prognosen Bestandteil der DCF-Analyse, die deshalb unter die growth

explicit models zu subsumieren ist."**

3.3.1 Income capitalisation approach

Der income capitalisation approach trifft keine expliziten Annahmen bzgl. des
kinftigen Mietwachstums. Vielmehr sind die Erwartungen hinsichtlich kunftiger
Mietsteigerungen implizit im zur Diskontierung anzuwendenden Zinssatz enthal-
ten.”™" Der Immobilienwert ergibt sich dann durch Division des ermittelten
konstanten Jahresreinertrags der Immobilie durch den risikoaquivalenten Zins-

satz.'® Alternativ ist die Berechnung auch durch Multiplikation des Jahresrei-

1328 \/gl. LEOPOLDSBERGER, G./THOMAS, M./NAUBEREIT, P. (2005) S. 500; INTERNATIONAL VALUA-

TION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 175.
1327 \/gl. LEOPOLDSBERGER, G. (1997) S. 96.

1328 \/gl. LEOPOLDSBERGER, G./THOMAS, M./NAUBEREIT, P. (2005) S. 500; INTERNATIONAL VALUA-
TION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 176.

1329 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 75. Der income ca-
pitalisation approach ist dabei ein Verfahren nach der sog. direct capitalisation method, wah-
rend die DCF-Analyse ein Verfahren der sog. yield capitalisation method darstellt. Vgl.
INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 176f. Zur Terminologie
vgl. FISHER, J.D./MARTIN, R.S. (2004) S. 142f.; ZULcH, H. (2003) S. 158f. Im Folgenden wer-
den die Begriffe DCF-Methode und DCF-Analyse synonym verwendet.

1330 Die growth implicit models werden auch als statische Verfahren, die growth explicit models
auch als dynamische Verfahren bezeichnet. Vgl. LEOPOLDSBERGER, G. (1997) S. 99 und S.
105.

31 vgl. THONE, C. (2001) S. 597; GONDRING, H. (2004) S. 1009; LEOPOLDSBERGER, G./THOMAS,
M./NAUBEREIT, P. (2005) S. 503.

1332 \/g]. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 176.
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nertrages mit dem sog. Vervielfaltiger moglich, der sich als reziproker Wert des

risikodquivalenten Zinssatzes ergibt."**

3.3.1.1 Bestimmung der all risks yield

Der risikoaquivalente Zinssatz, der in der Terminologie des IVSC als overall

yield oder all risks yield (ARY) bezeichnet wird, 33

spiegelt dabei alle Risiken
wider, die mit den Zahlungsmittelzufliissen verbunden sind.'®*® Die Ermittlung
des ARY soll auf Basis einer Analyse der Renditen erfolgen, die bei vergleich-
baren Transaktionen in der Vergangenheit erzielt wurden.'®*® Dadurch ergeben
sich, ahnlich wie bei der Ermittlung von vergleichbaren units of comparison im
Rahmen des sales comparison approach, Probleme hinsichtlich der Vergleich-
barkeit von Transaktionen und der innwohnenden Zinssatze. Dies ist in der Ab-
hangigkeit der Zinssatze von zahlreichen EinflussgroRen begrindet, die empi-
risch nicht eindeutig nachzuweisen sind.'®*” Zu den EinflussgréRen zahlen z. B.
die Lange des Zeitraums zwischen Mietanpassungen oder auch die teilweise

Ubernahme von Bewirtschaftungskosten durch den Mieter. 3%

Die ARY enthalt neben der marktbezogenen Komponente auch objektspezifi-
sche Einflussfaktoren, da Mietsteigerungspotenzial, Mietausfallwagnis und
Standortspezifika beim income capitalisation approach auch im Diskontierungs-

satz zu beriicksichtigen sind. '

Zur Ermittlung eines risikoaquivalenten Zinssatzes wird u.a. auf die Mdglichkeit
verwiesen, diesen aus Kapitalmarktdaten zu gewinnen.*° Eine Ermittlung der
ARY auf Basis des Capital Asset Pricing Model (CAPM) ist jedoch mit verschie-
denen Problemen verbunden. Zum einen ist die Ubertragung von Daten aus
dem Kapitalmarkt nicht auf einzelne Immobilien als Investitionsobjekte moglich

1333 \/gl. FISHER, J.D./MARTIN, R.S. (2004) S. 142.

133 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 176.
13%5 \/gl. THONE, C. (2001) S. 587.

13% \/gl. LEOPOLDSBERGER, G./THOMAS, M./NAUBEREIT, P. (2005) S. 502.

1337 \/gl. LEOPOLDSBERGER, G. (1997) S. 98.

13%8 yigl. THONE, C. (2001) S. 588; LEOPOLDSBERGER, G./THOMAS, M./NAUBEREIT, P. (2005) S.
502.

1339 y/gl. THONE, C. (2001) S. 588.
1340 \/gl. ZOLCH, H. (2003) S 264ff.
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und zum anderen sind die Risikozuschldge nicht tbertragbar.'*" Eine Ermitt-
lung der ARY auf dieser Basis ist deshalb nicht praktikabel und die Diskussion

dariiber eher theoretischer Natur.3*?

Aufgrund der Nahe der ARY zum sog. Liegenschaftszinssatz, der im Rahmen
des in Deutschland normierten Ertragswertverfahrens zur Anwendung
kommt,"* kann dieser Liegenschaftszinssatz zur Bestimmung der ARY ver-

wendet werden. '3*

Trotz des u.U. objektivierten Liegenschaftszinssatzes als Basis, verbleiben bei
der letztendlichen Ermittlung der ARY noch wesentliche Ermessensspielraume,
da objektspezifische Zu- und Abschlage zu beriicksichtigen sind.'*** Dabei sind
Risikozuschlage z.B. fur das Mietausfallwagnis in Abhangigkeit von der Bonitat
des Mieters und der Laufzeit der Mietvertrage festzulegen sowie Risikoabschla-
ge zur Berlcksichtigung von evtl. vereinbarten oder geplanten Mietwertsteige-

rungen zu bestimmen. >

Eine weitere Moglichkeit zur Ermittlung der ARY ist die Berechnung der initial

yield."®* Die initial yield ist die statische Anfangsrendite, die eine Immobilie er-

d,®* also zum

Y.1349

wirtschaftet. Unter der Annahme, dass die Immobilie rack-rente

vollen Marktwert vermietet wurde, entspricht die initial yield der AR

Die Bestimmung der ARY ist eines der groldten Probleme bei der Anwendung
des income capitalisation approach.”™*° Gerade bei der Bestimmung der Zu-

und Abschlage zur Anpassung der marktbasierten Zinssatze eréffnen sich Er-

3471 vgl. ZOLcH, H. (2003) S. 268f.

1342 yigl. THONE, C. (2001) S. 588; LEOPOLDSBERGER, G./THOMAS, M./NAUBEREIT, P. (2005) S.
502.

1343 \/gl. LEOPOLDSBERGER, G. (1997) S. 98.

1344 Zur Ermittlung des Liegenschaftszinssatz vgl. u.a. LEOPOLDSBERGER, G./THOMAS,
M./NAUBEREIT, P. (2005) S. 483f. In Deutschland ist die Ableitung von Liegenschaftszinssat-
zen eine Aufgabe der Gutachterausschisse fir Grundstickswerte. Vgl. KLEIBER, W./SIMION,
J./WEYERS, G. (2002) S. 986. Liegen solche Liegenschaftszinssatze vor, sind diese zur Ablei-
tung der ARY grundsatzlich verwendbar.

1345 \/gl. LEOPOLDSBERGER, G./THOMAS, M./NAUBEREIT, P. (2005) S. 502.
1348 v/gl. THONE, C. (2001) S. 588.

347 y/gl. KORMEIER, B. (2006) S. 383.

1348 Zum Begriff rack-rented vgl. LEOPOLDSBERGER, G. (1997) S. 99.

1349 \/gl. LEOPOLDSBERGER, G./THOMAS, M./NAUBEREIT, P. (2005) S. 502.
13%0 \/gl. LEOPOLDSBERGER, G./THOMAS, M./NAUBEREIT, P. (2005) S. 511.
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messenspielraume flr den Bewerter, die flr externe Adressaten kaum nach-
vollziehbar sind.”*' Des Weiteren wird implizit die Konstanz der ARY Uber den

gesamten Bewertungshorizont'**? unterstellt. ">

3.3.1.2 Bestimmung der cashflows

Wurde die ARY ermittelt, so ist der Jahresreinertrag aus der zu bewertenden
Immobilie zu bestimmen. Dazu ist eine Nettomiete zu bestimmen, die annah-
megemal jahrlich nachschussig bezahlt wird. Ausgangspunkt ist die Sammlung
der gegenwirtig bezahlten Mieten.'®** Grundlage der Berechnung sind dabei
die Mietvertrage, die Auskunft Uber die Hohe der Miete sowie ggf. Uber Anpas-

sungszeitpunkte geben. 3>

Davon sind die nicht umlagefahigen Bewirtschaftungskosten in Abzug zu brin-
gen.'® Zu den nicht umlagefahigen Bewirtschaftungskosten zéhlen vor allem
Instandhaltungs- und Versicherungsaufwendungen sowie Steuern. Kénnen die
Instandhaltungsaufwendungen im Rahmen der Gestaltung der Mietvertrage den
Mietern aufgeburdet werden, vereinfacht dies die Wertermittlung nach dem in-

come capitalisation approach, da sich aufwendige Schatzungen eriibrigen. '’

3.3.1.3 Bewertung von rack-rented properties

Entspricht die vereinbarte Miete aus der Immobilie der Marktmiete, so kann der
income capitalisation approach in seiner Grundform angewendet werden.'*®
Der Wert der Immobilie ergibt sich aus der Multiplikation des errechneten Jah-
resreinertrags mit dem reziproken Wert der ARY."™® AnschlieRend sind evtl.

anfallende Erwerbsnebenkosten vom sich ergebenden investment value zu

1381 v/gl. SCARRETT, D. (1991) S: 76; THONE, C. (2001) S. 597.
1352 \/g1. auch Abschnitt E113.3.2.2.

13%% vgl. THONE, C. (2001) S. 597; LEOPOLDSBERGER, G./THOMAS, M./NAUBEREIT, P. (2005) S.
511.

13%% \/gl. THONE, C. (2001) S. 586.

13%% \/gl. KORMEIER, B. (2006) S. 382.

13% y/gl. KORMEIER, B. (2006) S. 382.

1357 \/gl. LEOPOLDSBERGER, G./THOMAS, M./NAUBEREIT, P. (2005) S. 501.
13%8 y/gl. THONE, C. (2001) S. 586.

13%9 \/gl. SCHULTE, K./LEOPOLDSBERGER, G. (2007) S. 528.
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subtrahieren.® Bedingung fiir diese Vorgehensweise ist, dass Mietanpassun-
gen vertraglich vereinbart sind. Diese sichern, dass die Vertragsmiete dauerhaft
auf Marktniveau gehalten wird. Dies ist in der Realitat selten der Fall, weshalb
sog. two income models zur Anwendung kommen, die zwischen verschiedenen

Mietphasen differenzieren.’®' Diese werden im Folgenden erlautert.

3.3.14 Bewertung von under-rented properties

Werden Immobilien unterhalb der Marktmiete vermietet, spricht man von sog.
under-rented properties.’®® Die Ursachen einer Vermietung unterhalb der
Marktmiete kdnnen in inflationaren Entwicklungen, zwischenzeitlichen Mietwert-
steigerungen oder in an zu Beginn des Mietverhaltnisses an den Vermieter be-
zahlten Pramien zu suchen sein, die zu einer Festsetzung der Vertragsmiete
unterhalb der aktuellen Marktmiete filhrten.**® Die Bewertungsmethoden fiir
under-rented properties beruhen auf der Annahme, dass der Mieter bis zur
nachsten Mietvertragsanpassung eine Miete unterhalb der Marktmiete zu ent-
richten hat. Ab dem Zeitpunkt der Anpassung wird bei der Ermittlung des Im-
mobilienwertes die Marktmiete zugrunde gelegt.”*** Im Schrifttum werden zwei

Verfahren zur Bewertung diskutiert, die nunmehr vorgestellt werden.'*®°

Bei dem sog. term and reversion approach werden die Mieteinkiinfte vertikal in
zwei Blécke unterteilt, die als term und reversion bezeichnet werden.”*® Term
bezeichnet dabei die Laufzeit des gegenwartigen Mietvertrages, also den Zeit-
raum vom Bewertungsstichtag bis zum Ende des momentan gultigen Vertrages.
Reversion bezeichnet den Zeitraum ab der Anpassung der Objektmiete an die
Marktmiete.'®*’ Die folgende Abbildung soll den term and reversion approach
graphisch verdeutlichen.

1360 \/gl. LEOPOLDSBERGER, G. (1997) S. 100.

1381 v/gl. THONE, C. (2001) S. 589.

1362 \/g]. u.a. SCHULTE, K./LEOPOLDSBERGER, G. (2007) S. 528.

Vgl. LEOPOLDSBERGER, G./THOMAS, M./NAUBEREIT, P. (2005) S. 504.
1384 \/gl. KORMEIER, B. (2006) S. 381.

1385 \/gl. LEOPOLDSBERGER, G./THOMAS, M./NAUBEREIT, P. (2005) S. 505.

1388 \/gl. LEOPOLDSBERGER, G. (1997) S. 102; LEOPOLDSBERGER, G./THOMAS, M./NAUBEREIT, P.
(2005) S. 505.

1367 \/gl. SCHULTE, K./LEOPOLDSBERGER, G. (2007) S. 528.
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Geld

Marktmiete

Vertragsmiete REVERSION

TERM

!

Vertragslaufzeit

Zeit

Abbildung 8: Term and reversion approach bei under-rented-properties**

Zur Bewertung werden die Zahlungsmittelzuflisse wahrend des term einzeln
diskontiert.”*® Aufgrund der angenommenen Sicherheit der unter dem Marktni-
veau befindlichen Mietzahlungen wahrend des term wird dabei eine niedrigere
ARY zur Kapitalisierung verwendet als bei der folgenden reversion.”*’° Die Zah-
lungsmittelzuflisse der reversion werden als ewige Rente betrachtet und auf-
grund der damit verbundenen Unsicherheiten mit einem hoheren Zinssatz als
der term diskontiert.”*”" Die Summe der Barwerte von term und reversion zum
Bewertungszeitpunkt abzuglich der Erwerbsnebenkosten ergeben den Immobi-

lienwert. 372

Das zweite Verfahren zur Bewertung von under-rented properties nach dem
income capitalisation approach ist der sog. top-slicing approach, der in der Lite-

ratur auch als hardcore model oder layer method bezeichnet wird."*” Bei die-

13%8 |n Anlehnung an GONDRING, H. (2004) S. 1010.

1389 v/gl. THONE, C. (2001) S. 589.

1370 y/gl. THONE, C. (2001) S. 589; SCHULTE, K./LEOPOLDSBERGER, G. (2007) S. 528.
371 \/gl. LEOPOLDSBERGER, G./THOMAS, M./NAUBEREIT, P. (2005) S. 506.

1372 ygl. THONE, C. (2001) S. 589.

1373 \/gl. LEOPOLDSBERGER, G./THOMAS, M./NAUBEREIT, P. (2005) S. 505.
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sem Ansatz findet eine horizontale Aufteilung in zwei Schichten statt.”*”* Das
gegenwartig vereinbarte Mietniveau stellt die untere Schicht dar, die als core
oder hardcore bezeichnet wird. Der hardcore wird auf Basis der ARY als ewige
Rente kapitalisiert.”®”®> Die in der Zukunft liegende Mietanpassung wird als
Schicht oberhalb des hardcore dargestellt, dem sog. top-slice. Auch diese wird
als ewige Rente zum Zeitpunkt der Mietanpassung kapitalisiert und sodann auf
den Barwert zum Bewertungszeitpunkt abgezinst.’*’® Die folgende Abbildung

verdeutlicht die Vorgehensweise.

Geld

Marktmiete

TOP-SLICE

Vertragsmiete
HARDCORE

|

Vertragslaufzeit

Zeit

Abbildung 9: Top-slicing approach bei under-rented properties*’”’

Die Bestimmung des Diskontierungssatzes fur den top-slice erweist sich als
problematisch.”*’® Der benétigte Zinssatz wird als marginal yield bezeichnet
und oft intuitiv hdher als die ARY angesetzt, um der relativen Unsicherheit der
Mieterhdhung Rechnung zu tragen.™’® Um subjektive Einfliisse zumindest bei

der Bestimmung des Risikoaufschlages auszuschlielen, kann die marginal

1374 \/gl. LEOPOLDSBERGER, G./THOMAS, M./NAUBEREIT, P. (2005) S. 507.
375 vgl. THONE, C. (2001) S. 591.

1376 \/gl. SCHULTE, K./LEOPOLDSBERGER, G. (2007) S. 528.

377 |n Anlehnung an GONDRING, H. (2004) S. 1012.

1378 \/gl. SCHULTE, K./LEOPOLDSBERGER, G. (2007) S. 528.

379 \gl. THONE, C. (2001) S. 591.
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yield auch mathematisch mittels Division der marginal rent durch den Kapital-

wert des top-slice bestimmt werden. ¢

Die Probleme bei der Ermittlung der marginal yield kbnnen umgangen werden,
indem ein einheitlicher Zinssatz zur Kapitalisierung von hardcore und top-slice
verwendet wird. Rechtfertigen lasst sich diese Vereinfachung dadurch, dass
lediglich bei Abweichungen des Gesamtrisikos der Investition vom Risiko der
Vergleichsobjekte Aufschldge auf die ARY vorzunehmen sind."®’

3.3.15 Bewertung von over-rented properties

Liegt die momentane Vertragsmiete oberhalb der Markmiete spricht man von
over-rented properties.'®*? Uber der Marktmiete vermietete Immobilien sind oft
auf Markten anzutreffen, deren Mietniveau in letzter Zeit gefallen ist bzw. kon-
nen auch lange Mietanpassungszeitraume fixer Mieten zu over-rented proper-

ties fuhren. 383

Bei der Berechnung des Immobilienwertes wird davon ausgegangen, dass bis
zum Ablauf des gegenwartigen Mietvertrages bzw. bis zur nachsten Mietanpas-
sung eine Uber der Marktmiete liegende Vertragsmiete entrichtet wird."*** Ab
dem Zeitpunkt der Anpassung bzw. des Vertragsendes wird eine Vermietung
zur Marktmiete unterstellt.”*®® Zur Bewertung der Immobilie stehen grundsatz-
lich auch hier der term and reversion approach sowie der top-slicing approach

1386

zur Verfugung, allerdings andern sich die Anordnung der kalkulatorischen

Blocke und die Hohe der anzuwendenden Zinssatze.3®’

1380 \/gl. LEOPOLDSBERGER, G./THOMAS, M./NAUBEREIT, P. (2005) S. 508.

1381 vgl. THONE, C. (2001) S 592f.; LEOPOLDSBERGER, G./THOMAS, M./NAUBEREIT, P. (2005) S.
5009.

1382 \/g1. THONE, C. (2001) S. 593.

1383 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 188.
1384 \/gl. LEOPOLDSBERGER, G. (1997) S. 101.

1385 \/gl. SCARRETT, D. (1991) S. 80.

138 \/gl. SCHULTE, K./LEOPOLDSBERGER, G. (2007) S. 529.

1387 \/gl. GONDRING, H. (2004) S. 1014. Thone stellt fest, dass in der britischen Bewertungspra-
xis im Falle von over-rented properties der top-slicing approach vermehrt zur Anwendung
kommt. Vgl. THONE, C. (2001) S. 593. Ebenso LEOPOLDSBERGER, G./THOMAS, M./NAUBEREIT,
P. (2005) S. 509.
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Bei Anwendung des term and reversion approach wird fur die Diskontierung der
reversion die ARY verwendet.'*®® Zunachst erfolgt eine Kapitalisierung als ewi-
ge Rente auf den Zeitpunkt der Mietanpassung. Dann wird der sich ergebende
Barwert mit der ARY auf den Bewertungszeitpunkt abgezinst.'** Die Diskontie-
rung des term erfolgt mit einem Zinssatz, der Gber der ARY liegt, um dem hohe-
ren Risiko Rechnung zu tragen.™® Die Anwendung des term and reversion
approach bei der Bewertung von over-rented properties wird vor allem aufgrund
der in der ARY berucksichtigten Annahmen Uber das Mietwachstum kritisiert.
Da die Vertragsmiete bereits Uber der Marktmiete liegt, ist ein weiteres Wach-
stum wohl eher unwahrscheinlich.”®' Die folgende Abbildung verdeutlicht die

Zusammenhange.
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Vertragslaufzeit
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Abbildung 10: Term and reversion approach bei over-rented properties***?

Das Verfahren, das bei der Bewertung von over-rented properties vorrangig
Verwendung findet, ist der top-slicing approach.’® Dabei wird der Wert des

1388 \/gl. LEOPOLDSBERGER, G. (1997) S. 103.

1389 \/gl. LEOPOLDSBERGER, G. (1997) S. 103.

139 v/g1. ausfiihrlich GONDRING, H. (2004) S. 1014.
1397 vgl. THONE, C. (2001) S. 595.

1392 |In Anlehnung an GONDRING, H. (2004) S. 1014.
1393 \/gl. THONE, C. (2001) S. 593.
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hardcore durch die Diskontierung der Marktmiete als ewige Rente mit der ARY
berechnet.”* Der top-slice, also der Betrag, um den die Vertragsmiete die
Marktmiete Ubersteigt (overage), wird Uber die Vertragslaufzeit abgezinst. Um
dem hoheren Risiko einer Zahlungsunfahigkeit durch den Mieter Rechnung zu
tragen, wird dabei ein Zinssatz verwendet, der iiber der ARY liegt.”*® Der Zu-
schlag kann dabei entweder intuitiv oder marktorientiert bestimmt werden, in-
dem vergleichbare Immobilien oder alternative Kapitalanlagen als Mal3stab her-
angezogen werden.>* Auch hier soll die folgende Abbildung die Vorgehens-

weise verdeutlichen.
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Abbildung 11: Top-slicing approach bei over-rented properties**’

Auch der top-slicing approach ist mittlerweile zur Bewertung von over-rented
properties umstritten. Die Kritik richtet sich vor allem gegen die Kapitalisierung
des overage auf Basis der ARY, da dieser bereits ein Mietsteigerungspotenzial
beriicksichtigt.”*® Dadurch kann eine Uberbewertung der overage stattfinden,

die nur durch aufwendige Korrekturrechnungen beseitigt werden kann. Diese

13%% Vgl. LEOPOLDSBERGER, G. (1997) S. 103.

13% v/gl. KORMEIER, B. (2006) S. 381.

13% \/gl. LEOPOLDSBERGER, G./THOMAS, M./NAUBEREIT, P. (2005) S. 509.
1397 \/gl. GONDRING, H. (2004) S. 1015.

13% \/gl. LEOPOLDSBERGER, G./THOMAS, M./NAUBEREIT, P. (2005) S. 510f.
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Korrektur steht aber im Widerspruch zur eigentlichen Ausrichtung des income
capitalisation approach, namlich der impliziten Berucksichtigung der Wach-

stumsrate. 3%°

Aufgrund der Kritik am income capitalisation approach und anderen growth im-
plicit models wird bei der Bewertung von Immobilien verstarkt auf growth explicit
models gesetzt."*® Die DCF-Methode als growth explicit model wird deshalb in
den folgenden Abschnitten dargestellt.

3.3.2 DCF-Methode

Auch bei der DCF-Methode, die ursprunglich nur bei Investitionsrechnungen
verwendet wurde, wird der Wert der Immobilie durch die daraus resultierenden
cashflows bestimmt.*®" Wie auch bei den growth implicit models werden dabei
die Nettoertrage der zu bewertenden Immobilie diskontiert. Allerdings unter-
scheiden sich die growth explicit models von den traditionellen Methoden durch
differenziertere Annahmen,’? die die Realititsnahe erhdhen sollen.™ Diese
Annahmen sind in die Zukunft gerichtet und erfordern detailierte Schatzungen
der Zahlungsmittelstréme Giber den Bewertungszeitraum.'*** Die Ermittlung der
notwendigen Parameter sowie die Durchfuhrung der Bewertung auf Basis der

Regeln des IVSC werden im Folgenden erlautert.

3.3.2.1 Ermittlung der cashflows

Zunachst sind zur Anwendung der DCF-Methode Schatzungen bezlglich der
kinftigen cashflows erforderlich. Die Zahlungsmittelzuflisse bestehen dabei
aus den Bruttomieteinzahlungen. Diese Zuflisse sind anzupassen, um das

Mietausfallwagnis und eventuelle Leerstandskosten zu beriicksichtigen. %

1399 y/gl. THONE, C. (2001) S. 595.

1490 \/g]. LEOPOLDSBERGER, G./THOMAS, M./NAUBEREIT, P. (2005) S. 511.
Vgl. LEOPOLDSBERGER, G./THOMAS, M./NAUBEREIT, P. (2005) S. 511.
1492 \/g]. SCHULTE, K./LEOPOLDSBERGER, G. (2007) S. 529.

1493 \/gl. SCARRETT, D. (1991) S. 94f.

1494 vigl. SCHULTE, K./LEOPOLDSBERGER, G. (2007) S. 529; LEOPOLDSBERGER, G./THOMAS,
M./NAUBEREIT, P. (2005) S. 514.

1495 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 270.

1401
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Sowohl Mietausfallwagnis als auch Leerstandskosten schwanken je nach Lage

des Objekts, der Bonitét der Mieter oder der gesamtwirtschaftlichen Lage. %%

Zu den Zahlungsmittelabflissen rechnen die nicht umlagefahigen Verwaltungs-,
Betriebs- und Instandhaltungskosten sowie sonstige Vermietungskosten, wie

z.B. Vermarktungskosten bei bestehendem Leerstand.*%’

Bei der Ermittlung der cashflows sind bestehende Vertrage und marktibliche
Mieten in die Schitzung einzubeziehen.'® Finanzierungskosten kénnen im
Rahmen der Schatzung der cashflows berucksichtigt werden. Ebenso uberlasst
das IVSC dem Bewerter die Wahl, die cashflows auf einer Vor- oder Nachsteu-
erbasis zu schitzen.'*® Die cashflows kénnen sowohl nominal als auch infla-
tionsbereinigt ermittelt werden, wobei darauf zu achten ist, dass der bei der

Diskontierung verwendete Zinssatz dementsprechend anzupassen ist.'*°

Bei der Bewertung fur Zwecke der externen Unternehmensrechnung sind diese
offen gelassenen Wahlrechte unter Berlcksichtigung der Erfordernisse auszu-
legen.™"" Wie dargelegt, sind bei der Bewertung von Immobilien nach IFRS
Steuern und Finanzierungsstruktur nicht zu berucksichtigen, da ansonsten in
der GuV erfasste Aufwendungen auch bei der Bewertung von assets beruck-
sichtigt und somit mehrfach erfasst werden wirden. Ebenso dirfen in den meis-

ten Fallen Synergieeffekte in die Schitzung der cashflows nicht einflieRen.*'2

3.3.2.2 Festlegung des Zeithorizonts

Die cashflows aus der Immobilie sind, wie eben dargelegt, fur die Zukunft zu
prognostizieren. Da allerdings, je weiter der Prognosezeitraum in die Zukunft
reicht, die Verlasslichkeit der geschatzten Daten abnimmt,'*'® wird der Zeithori-
zont der Betrachtung begrenzt. Da das DCF-Verfahren nur einen begrenzten

1498 \/gl. zu Einflussfaktoren auch ZULcH, H. (2003) S. 247ff.

97 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 270; ZULCH, H.
(2003) S. 244f.

1498 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 271.
Vgl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 270.
%19 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 270.
1 vgl. ZoLcH, H. (2003) S. 245.

12 Ausnahme st der value in use nach IAS 36, der als unternehmensspezifischer Wert be-
rechnet wird. Vgl. Abschnitt DIII2.1.1.2.2.

13 \/gl. HALLER, A. (1997) S. 268.
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Zeitraum umfasst, ist am Ende des Betrachtungszeitraums ein Restwert zu be-

stimmen. ™"

Das IVSC schlagt eine Detailplanungsphase von funf bis zehn Jahren Dauer
vor.™'® Bei der Immobilienbewertung ist ein weitergehender Zeithorizont abzu-
lehnen, da es in den meisten Fallen nicht moglich ist, Zahlungsstrome zuverlas-
sig zu prognostizieren, wenn keine langfristigen Mietvereinbarungen existie-

ren.'*'® Eine Schatzung ware damit nur noch in Bandbreiten méglich.™"’

Der zu ermittelnde Immobilienwert soll die kinftigen Erwartungen der Marktteil-
nehmer widerspiegeln. Deshalb beginnt die Detailplanungsperiode nicht in der

aktuellen Berichtsperiode, sondern in der sich anschlieRenden Periode. 2

3.3.2.3 Bestimmung der Diskontierungsséatze

Die prognostizierten Zahlungstrome wahrend der Detailplanungsphase sind
mittels eines geeigneten Zinssatzes auf ihren Barwert zu diskontieren.''® Der
geeignete Zinssatz ist dabei sowohl fristen- als auch risikodquivalent.'*?® Konk-
rete Vorschriften zur Ermittlung eines geeigneten Zinssatzes enthalt das white
book nicht. Vielmehr wird vorgeschlagen, auf verschiedene Quellen der Kapital-
und Immobilienmarkte zur Ermittlung zurtickzugreifen, wobei die der Ermittlung
zugrunde liegenden Transaktionen mit der zu bewertenden Immobilie bezuglich

ihrer wertbestimmenden Faktoren hinreichend vergleichbar sein miissen.'**’

Die ordnungsgemafle Ermittlung des Diskontierungssatzes ist eine grole
Schwiche des DCF-Verfahrens.'*?? Eine Ableitung des Zinssatzes aus dem

Kapitalmarkt unter Anwendung des CAPM scheidet, wie bereits dargelegt, weit-

14 v/gl. Abschnitt EI13.3.2.4.

1415 Vgl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 268. Dies entspricht
auch dem in der Bewertungspraxis zumeist verwendeten Betrachtungszeitraum. Vgl. KLEIBER,
W./SIMION, J./WEYERS, G. (2002) S. 1371.

418 \/gl. KLEIBER, W./SIMION, J./WEYERS, G. (2002) S. 1364.

7 vgl. ZoLcH, H. (2003) S. 253.

418 \gl. BECK, M. (2004a) S. 501; ZULCH, H. (2003) S. 246.

19 vgl. THONE, C. (2001) S. 598.

1420 \/g1. ZOLCH, H. (2003) S. 259f. Vgl. auch KLEIBER, W./SIMION, J./WEYERS, G. (2002) S. 1371.
1421 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 269.

1422 \/g]. KLEIBER, W./SIMION, J./WEYERS, G. (2002) S. 1370.
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gehend aus.’™?® Auch der im Rahmen des income capitalisation approach vor-
gestellte Liegenschaftzinssatz kann i.d.R. nicht zur Diskontierung der cashflows
verwendet werden, da die cashflows bereits Erwartungen hinsichtlich evtl. Miet-
steigerungen enthalten, diese aber auch im Liegenschaftszinssatz berticksich-

tigt sind.™?* Damit ist der Liegenschaftszinssatz nicht risikoaquivalent.

Das IVSC bevorzugt in der GN9 den sog. internen Zinsful® (internal rate of re-
turn (IRR)) vergleichbarer Immobilien als Diskontierungssatz.'? Lagen aller-
dings vergleichbare Immobilien vor, so kame die Anwendung des sales compa-
rison approach in Betracht, der starker marktorientiert ist als das DCF-

Verfahren. %%

Als Alternative wird im Schrifttum die Verwendung der Anfangsrendite (initial
yield) zur Diskontierung der cashflows vorgeschlagen, da diese den Objektivie-
rungserfordernissen der externen Unternehmensrechnung gerecht wiirde.'**’
Die initial yield ergibt sich aus dem Verhaltnis der Zahlungsmitteliberschisse
des ersten Vermietungsjahres und dem Kaufpreis der zu bewertenden Immobi-
lie."*?® Allerdings ist darauf zu achten, dass auRerordentlich Umstinde des ers-
ten Vermietungsjahres, wie z.B. Vermarktungskosten oder Umbauarbeiten, zu
eliminieren sind. Weiterhin besteht die Gefahr GUberhéhter bzw. zu geringer An-
schaffungskosten, weshalb ein Vergleich mit ahnlichen Transaktionen vorzu-
nehmen ist."*?° Damit stellt sich auch hierbei zum einen die Frage nach der
Vergleichbarkeit von Transaktionen und zum anderen, ob in diesem Fall der
sales comparison approach nicht vorzuziehen ware. Sind Nutzungsanderungen
oder sonstige Anderungen der Vermietungssituation, bspw. durch Umbauarbei-
ten, wahrend der Detailplanungsphase absehbar, so erscheint die Verwendung
der initial yield nicht sachgerecht. In solchen Fallen verbleibt nur die intuitive

Schatzung eines geeigneten Zinssatzes durch den Bewerter.

1423 y/gl. Abschnitt E113.3.1.1.

1424 \/gl. KLEIBER, W./SIMION, J./WEYERS, G. (2002) S. 1369.

1425 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 270.
1428 |m Ergebnis gleich ZuLcH, H. (2003) S. 272.

127 \/gl. ZOLCH, H. (2003) S. 273.

1428 \/gl. LEOPOLDSBERGER, G. (1997) S. 98.

1429 \/gl. ZOLCH, H. (2003) S. 274.
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3.3.24 Ermittlung des Restwertes

Da im Rahmen der DCF-Methode bei der Immobilienbewertung i.d.R. nur eine
Detailplanungsphase von ca. zehn Jahren betrachtet wird, ist der sich am Ende
dieser Phase ergebende Restwert im Rahmen der Bewertung zu berlcksichti-
gen. Der Einfluss des Restwertes auf das Bewertungsergebnis kann dabei zum

Teil erheblich sein. '

Die Ausfuhrungen des IVSC zur Berlcksichtigung des Restwertes, der als ter-
minal value oder exit value bezeichnet wird, sind vergleichsweise knapp.'! Es
wird darauf verwiesen, dass der Restwert als Marktwert der Immobilie bei Ende
der Detailplanungsphase zu verstehen ist.'**?> Dementsprechend soll der Rest-
wert die Marktbedingungen zum Ende der Detailplanungsphase und den mit
dem Eigentum an der Immobilie verbundenen Nutzenzufluss Widerspiegeln.1433
Basis der Bewertung kann dabei der prognostizierte Zahlungsmitteliberschuss
der auf das Ende der Detailplanungsphase folgenden Periode sein.'*** Die Dis-
kontierung des Restwertes und ggf. die Berechnung der ewigen Rente soll da-
bei mit einem angemessenen Zinssatz erfolgen, wobei das IVSC darauf ver-
weist, das in vielen Fallen der gleiche Zinssatz Verwendung findet wie bei der

Diskontierung der cashflows wahrend der Detailplanungsphase. '**°

Die Ausfuhrungen des IVSC sind damit identisch mit der ublichen Vorgehens-
weise zur Ermittlung des Restwertes bei der Immobilienbewertung nach der
DCF-Methode. Zusammenfassend lasst sich der Restwert der Immobilie als
ewige Rente der Zahlungsmittelliberschiisse der auf die Detailplanungsphase
folgenden Periode berechnen, die noch auf den Bewertungszeitpunkt abzuzin-
sen ist. Bei der Schatzung der Zahlungsmitteliberschisse sind die Marktbedin-
gungen und die erfolgte Abnutzung zu beriicksichtigen.'® Als Diskontierungs-

satz kann dabei jeweils die initial yield dienen.

%30 v/gl. ZuLcH, H. (2003) S. 276.

%31 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 269.
%32 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 269.
1433 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 269.
1434 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 269.
1435 \/gl. INTERNATIONAL VALUATION STANDARDS COMMITEE (HRSG.) (2007) S. 269f.
%6 \/gl. ZOLcH, H. (2003) S. 276.
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1437 erscheint dieses Verfah-

Bei Immobilien mit fortgeschrittener Nutzungsdauer
ren u.U. problematisch, da eine ewige Rente unterstellt wird. In solchen Fallen
konnte in Erwagung gezogen werden, den Restwert auf Basis der verbleiben-
den Nutzungsdauer zu bestimmen oder einen hdheren Zinssatz zur Berech-

nung der ewigen Rente zu verwenden.'**®

3.3.3 Eignung fur die externe Unternehmensrechnung

Die vorgestellten Verfahren des income approach haben beide einen zentralen
Nachteil fur die Zwecke der externen Unternehmensrechnung. Sie verzichten
auf eine separate Ermittlung des Bodenwertes und betrachten den Wert der
Immobilie als Gesamtwert von Grund und Boden und den darauf befindlichen
Gebauden.?® Da bei der Bilanzierung nach asymmetrischen fair value Model-
len jedoch immer planmafige Abschreibungen fur abnutzbare Vermégenswerte
zu beriicksichtigen sind,"**° miisste eine Aufteilung des ermittelten Marktwertes
erfolgen, die nicht naher beschrieben wird. Eine Anlehnung an die Methoden
zur Aufteilung eines Gesamtkaufpreises erscheint zwar mdglich, hatte aber
dann u.U. weitere Bewertungen nach dem sales comparison approach oder
dem cost approach zur Folge."**" Im Rahmen der Zugangsbewertung und der
Folgebewertung mittels planmagiger Abschreibungen sind die Verfahren des

income approach deshalb nicht anwendbar.

Bei eigengenutzten Immobilien stellt sich zudem die Frage, wie die cashflows
aus den Immobilien zu ermitteln sind. Cashflows im eigentlichen Sinne treten in
diesen Fallen nicht auf, allerdings kdnnte eine Opportunitatskostenbetrachtung
stattfinden und die ersparten Zahlungsmittelabflisse als Surrogat dienen. Damit
sind allerdings wiederum subjektive Schatzungen notwendig, um die ersparten
Mietkosten zu schatzen. Gleiches gilt fir Immobilien in der Entwicklungs- oder

Herstellungsphase. Da diese noch keine cashflows generieren, ware ebenso

%37 Beij einer kurzen Restnutzungsdauer kann eine ewige Rente regelmalig nicht mehr unters-

tellt werden, da die Abweichung vom tatsachlichen Barwert der cashflows zu grof3 wird.
1438 \/gl. BOCKEM, H./SCHUHRBOHM, A. (2003) S. 341; PRIEN, U./SCHELBERT, P. (2004) S. 11.
%39 \/gl. KORMEIER, B. (2006) S. 384.
%49 v/gl. Abschnitt DI112.1.1.1.

1441 yigl. Abschnitt DIII1.1.1. Gerade bei der Bilanzierung von Immobilien im Anwendungsbe-
reich des IAS 16 kann durch den Komponentenansatz erheblicher Mehraufwand bei der Auf-
teilung des Bewertungsergebnisses entstehen.
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eine subjektive Schatzung erforderlich. Damit ist die Anwendung der Verfahren
des income approach fur die Bewertung von Immobilien im Anwendungsbereich
des IAS 2 stark eingeschrankt. Sollten diese aullerplanmafig abgeschrieben
werden mussen, ist eine Wertermittlung nach dem sales comparison approach
vorzuziehen, da die Schatzung der cashflows mit erheblichen Ermessensspiel-
raumen behaftet ist. Bestehen fur die Vorratsimmobilien hingegen bereits Miet-
vertrage, kann die Wertermittlung mit einem Verfahren des income approach
erfolgen. Eine Anwendung fur die Zwecke des IAS 11 scheidet hingegen wie
beim sales comparison approach aus, da IAS 11 auf voraussichtliche Kosten

abstellt und nicht auf Marktwerte.

Im Rahmen von aulerplanmaRigen Abschreibungen nach IAS 36 oder IFRS 5
ist der income approach in der hier vorliegenden Form auch nicht anwendbar.
Zum einen ist der Anwendungsbereich auf eigengenutzte Immobilien be-
schrankt und damit gelten die vorausgegangenen Ausfihrungen fort, zum ande-
ren enthalt der Anhang zu IAS 36 detailliertere Vorschriften als das Regelwerk
des IVSC."*? Damit scheidet die Anwendung zur Ermittlung des fair value less
cost to sell aus und der value in use ist als unternehmensspezifischer Wert und

nicht als objektivierter Marktwert zu berechnen.

Als Hauptanwendungsbereich des income approach verbleiben damit die in-
vestment properties. Doch auch hier ergeben sich Probleme bei der Vereinbar-
keit der Bewertungsregeln und der Vorschriften des IAS 40. Die Vorteile des
income capitalisation approach bei der Bewertung von investment properties
liegen vor allem in dessen relativ einfachen Anwendung. Allerdings erscheint
die einfache Anwendung z.T. auch realitatsfern und insbesondere bei der Er-

mittlung der ARY ergeben sich groRe Ermessensspielrdume.’**

Demgegenlber ermdglicht die DCF-Methode die Abbildung realitatsnaherer
Annahmen und ist in der Lage, veranderten Umweltbedingungen Rechnung zu
tragen. Allerdings ist auch hier ein grol3er Ermessenspielraum vorhanden, der
bei der Bestimmung der cashflows, der Ermittlung des Zinssatzes und der

Schatzung des Restwerts zum Ausdruck kommt.

%42 y/gl. Abschnitt DI112.1.1.2.2.
1443 \/gl. KORMEIER, B. (2006) S. 384f.
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Zudem sind die Wahlrechte, die das IVSC eroffnet, bei der Bewertung so zu
wahlen, dass die Vorschriften des IAS 40 nicht verletzt werden. Dies trifft z.B.
bei der nicht zu bertcksichtigenden Finanzierungsstruktur des Unternehmens
zu, aber auch bei der Vernachlassigung von Transaktionskosten bei der Ermitt-

lung des Restwerts.

Insgesamt ist aufgrund der zahlreichen Annahmen und Unscharfen fraglich, ob
die Entscheidungsnutzlichkeit der Informationen durch eine Bewertung zum
Marktwert nach dem income approach gesteigert wird. Durch die Angabe eines
Punktwertes in der Bilanz kdnnen die Adressaten fehlgeleitet werden, da sie
evtl. nicht Giber das Bewertungsrisiko informiert sind.'*** Eine Offenlegung der
detailierten Bewertungsmethoden erscheint allerdings vor dem Hintergrund ei-

ner Kosten-Nutzen Abwagung ebenso wenig zweckmalig.

Grundsatzlich sollte der income approach in Verbindung mit anderen Bewer-
tungsverfahren, vorrangig dem sales comparison approach, Anwendung finden,
um aus den sich ergebenden Werten den wahrscheinlichsten abzuleiten. Diese
Vorgehensweise ist immer noch mit erheblichen subjektiven Einflussen verbun-
den, jedoch sind diese auch in Kauf zu nehmen, wenn eine Bewertung abseits
der historischen AHK erfolgen soll.”**° Die Empfehlung des IAS 40.32, die Be-
wertung von einem unabhangigen Gutachter durchfuhren zu lassen, tragt zwar
zur Objektivierung bei, jedoch ist auch der unabhangige Gutachter auf sein sub-
jektives Ermessen angewiesen, so dass es sich auch hierbei weitgehend um

eine Scheinobjektivierung handelt.

[ Zwischenfazit

Die genannten Verfahren zur Bewertung von Immobilien nach den Vorschriften
des IVSC weisen vor allem im Hinblick auf ihre Subjektivitat Gemeinsamkeiten
auf. Am deutlichsten werden die Einflussmdglichkeiten des Bewerters bei den
Verfahren des income approach und dabei vor allem bei der DCF-Methode.
Aber auch bei den anderen Verfahren sind aufgrund des auszuubenden Er-

messens grole Bandbreiten bei der Wertermittlung maoglich. Vor dem Hinter-

1444 Ahnlich ZULCH, H. (2003) S. 323.

%45 vgl. auch ZULCH, H. (2003) S.330ff. Die Kombination verschiedener Bewertungsverfahren
wird auch in IAS 40.47 vorgeschlagen.
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grund der Vergleichbarkeit von Abschlissen auch auf internationaler Ebene ist
allerdings darauf hinzuwirken, dass die bilanzierenden Unternehmen einheitli-
che Bewertungsverfahren anwenden, um wenigstens systematische Unter-

schiede zu vermeiden. Hier bieten sich die Vorschriften des IVSC an.

Werden die Bewertungsverfahren und die notwendigen Annahmen im Rahmen
eines Bewertungsberichts im Einklang mit IVS 3 entsprechend dokumentiert
und die Annahmen und Verfahren mit Hinweis auf die erforderliche Subjektivitat
auch in den notes veroffentlicht, so wird der API als Adressat zumindest in die
Lage versetzt zu hinterfragen, inwieweit die Annahmen der Bewerter plausibel
sind und seinen Vorstellungen entsprechen. So kann letztlich auch der Objekti-
vierung Rechnung getragen werden. Die Bewertung zum fair value senkt aber
auch bei Anwendung der Vorschriften des IVSC das Objektiverungsniveau der

externen Rechnungslegung.
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F Gesamtwirdigung und Vorschlage zur Weiterent-
wicklung der bestehenden Konzeption

Betrachtet man die Regelungen der IFRS zur Immobilienbewertung in ihrer Ge-
samtheit, so ist festzustellen, dass eine Hinwendung zum asset/liability app-
roach tendenziell zu erkennen ist und damit auch eine Ausweitung der Bewer-
tung zum fair value, welche zuvor im Bereich finanzieller Vermégenswerte Ub-
lich war."*® Im Folgenden werden die Konzeptionen der einzelnen Standards
zusammengefasst dargestellt sowie Vorschlage zur Weiterentwicklung auch vor

dem Hintergrund der Bilanzierungspraxis unterbreitet.’*’

I Immobilien des betriebsnotwendigen Anlagevermogens

Die gegenwartige Version des |IAS 16 erlaubt grundsatzlich zwei Modelle zur

1'% und zum anderen

Bewertung von Immobilien. Zum einen das cost mode
das revaluation model."**° Wird das cost model angewendet, so sind die AHK
planmaRig Uber die Nutzungsdauer abzuschreiben und ggf. aul3erplanmaRig
Wertminderungen zu erfassen. Aufgrund des sog. Komponentenansatzes sind
wesentliche Teile der Immobilie zu separieren und Uber ihre jeweilige individuel-
le Nutzungsdauer abzuschreiben.'**° Das cost model und der Komponentenan-
satz im Besonderen zielen auf die periodengerechte Erfolgsermittlung innerhalb

der GuV ab und stehen damit dem revenue/expense approach nahe.

Im Gegensatz dazu steht beim revaluation model die Vermégensmessung in
der Bilanz im Vordergrund und damit der asset/liability approach. Zwar sind die
Ergebnisse der Neubewertung im Zeitraum zwischen den Neubewertungszeit-
punkten planmafig abzuschreiben, jedoch kann eine periodengerechte Erfolgs-
ermittlung dann nicht mehr erfolgen. Wie dargelegt wurde, ist der Beitrag dieser

Vorgehensweise zur Entscheidungsnutzlichkeit mehr als fraglich. Konsequen-

%48 v/gl. auch BIEKER, M. (2007b) S. 138.

7 Die Ausfiihrungen beziehen sich vor allem auf die Konzeption zur Folgebewertung nach
IFRS. Deshalb werden die Regelungen des IAS 17 im Folgenden nicht behandelt. Zu Kritik
und mdglichen Ansatzpunkten zur Verbesserung vgl. Abschnitt DI2.2ff. und Abschnitt DII.

1448 \/gl. Abschnitt DII12.1.1.
%49 v/gl. Abschnitt DI112.3.1.
1430 \/g1. Abschnitt DII12.1.1.1.
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terweise musste bei einer Orientierung am asset/liability approach der Grund-
satz der Einzelbewertung aufgegeben werden und eine Bewertung von Grup-
pen auf Basis von CGUs erfolgen, um die Entscheidungsrelevanz zu erho-
hen.™®" Damit wird allerdings die Bewertung weiter entobjektiviert und die

Rechnungslegung zum Versuch einer (Teil-)Unternehmensbewertung.

Aufgrund des mangelnden Beitrags der revaluation method zur Steigerung der
Entscheidungsnutzlichkeit ist im Rahmen einer Fortentwicklung der bestehen-
den Standards das Wabhlrecht bei der Bewertung zu streichen und nur noch das

cost model zu erlauben.

Dafur spricht auch ein Blick in die Bilanzierungspraxis. Dazu wurden Unterneh-
men betrachtet, die dem Code 53 der NAICS zugeordnet werden. Code 53
enthalt Unternehmen der Branche ,Real Estate and Rental and Leasing®. Un-
tersucht wurden die Konzernabschllisse der darin enthaltenen deutschen und
britischen Unternehmen. Betrachtet wurde dabei der erste verpflichtend nach
IFRS aufzustellende Konzernabschluss. Aufgrund abweichender Wirtschafts-
jahre sind damit Abschlisse mit Stichtagen im Zeitraum von 31.12.2005 bis
30.09.2006 enthalten. Insgesamt wurden die Konzernabschlisse der folgenden

53 Unternehmen betrachtet. '#°?

Unternehmen Land Bilanzstichtag
Aggreko PLC UK 31.12.2005
Ashtead UK 30.04.2006
Avis Europe UK 31.12.2005
B&L Immobilien DE 31.12.2005
Bau-Verein zu Hamburg DE 31.12.2005
British Land UK 31.03.2006
Brixton PLC UK 31.12.2005
Cardiff Property UK 30.09.2006
CLS Holdings UK 31.12.2005
Colonia Real Estate AG DE 31.12.2005
Countrywide PLC UK 31.12.2005
Daejan Holdings UK 31.03.2006
Derwent Valley Holdings UK 31.12.2005
Design Bau AG DE 28.02.2006
Deutsche Immobilien Holding AG | DE 31.12.2005
Deutsche Real Estate DE 31.12.2005
Deutsche Wohnen AG DE 31.12.2005

%31 vgl. Abschnitt DINI2.4.1.

1452 \/on den betrachteten Unternehmen haben 36 ihren Sitz in GroRbritannien und 17 ihren Sitz
in Deutschland.
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Development Securities UK 31.12.2005
DTZ Holdings UK 30.04.2006
Erinaceous Group UK 31.12.2005
GAG Immobilien DE 31.12.2005
GBH Gruppe DE 31.12.2005
Great Portland Estates UK 31.03.2006
Grenkeleasing AG DE 31.12.2005
Hamborner AG DE 31.12.2005
Hammerson UK 31.12.2005
Helical Bar UK 31.03.2006
Helphire Group UK 30.06.2006
IAF Group UK 30.06.2006
IVG Immobilien DE 31.12.2005
Land Securities UK 31.03.2006
Lavendon Group UK 31.12.2005
Liberty International PLC UK 31.12.2005
London & Associated Properties | UK 31.12.2005
Mapeley Ltd. UK 31.12.2005
McKay Securities UK 31.03.2006
Meinl European Land UK 31.12.2005
Minerva Plc Uk 30.06.2006
Northgate Plc UK 30.04.2006
Primary Health Properties UK 30.06.2006
Quintain Estates and Developm. | UK 31.03.2006
Redrow UK 30.06.2006
Safeland Plc UK 31.03.2006
Shaftesbury Plc UK 30.09.2006
Sixt DE 31.12.2005
Slough Estates UK 31.12.2005
Speedy Hire Plc UK 31.03.2006
Stumpf AG DE 31.12.2005
Tegernsee Immob.- und Bet.-AG | DE 31.12.2005
Vivacon AG DE 31.12.2005
VP PLC UK 31.03.2006
WCM Bet.- und Grundbesitz-AG | DE 31.12.2005
Workspace Group PLC UK 31.03.2006

Von den betrachteten Unternehmen bilanzieren 45 Immobilien im Anwen-
dungsbereich von IAS 16 nach dem cost model. Ein Unternehmen weist keine
Vermogenswerte im Anwendungsbereich des IAS 16 aus. Vier Unternehmen
verwenden das revaluation model auf alle Sachanlagen nach IAS 16 und weite-
re drei unterteilen die Vermdgenswerte in Gruppen und wenden sowohl cost
model als auch revaluation method an. Immobilien werden bei diesen Unter-
nehmen nach dem revaluation model bewertet. Damit wenden im Bereich der

Immobilien im Anwendungsbereich des IAS 16 insgesamt sieben Unternehmen
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bzw. rund 13 Prozent das revaluation model an.'* Auffallig dabei ist, dass das
revaluation model ausschliellich von Unternehmen mit Sitz in Grol3britannien
angewandt wird. Insofern wird deutlich, dass die Ausibung des Wahlrechts
scheinbar von nationaler Pragung abhangig ist. In Deutschland wird ausschliel3-
lich das cost model verwendet. Somit spricht neben den sachlogischen Zu-
sammenhangen auch die untergeordnete Bedeutung des revaluation method in
der Praxis fur eine Abschaffung des Wahlrechts und damit fur die alleinige An-

wendung des cost model.

Aber auch das cost model sollte Uberarbeitet werden. Der Komponentenansatz
und die damit verbundene Gefahr der Atomisierung der Vermdgenswerte ist
durch Ermessenspielraume gepragt.™** Auch die Wahl der Abschreibungsme-
thode im Zusammenhang mit der planmafigen Abschreibung ist zu hinterfra-
gen. Zweck der Verteilung der AHK auf klnftige Perioden durch planmaRige
Abschreibungen ist die Ermittlung einer PeriodenerfolgsgroRe als Indikator flr
kinftige Unternehmenserfolge. Durch Subjektivitat der Schatzung von Nut-
zungsdauer, Restwert und Werteverzehr im Zeitablauf leidet die Objektivierbar-
keit der planmafRigen Abschreibungen. Eine Normierung der Nutzungsdauer
analog zu den Afa-Tabellen des deutschen Steuerrechts ist aus Sicht der Ob-
jektivierung ebenso in Erwagung zu ziehen wie der Verzicht auf die Berucksich-
tigung eines Restwertes bei der Ermittlung der Abschreibungsbasis. Ebenso
kann bei Immobilien wohl grundsatzlich ein linearer Werteverzehr unterstellt
werden, so dass auch das Abschreibungsverfahren normiert werden kénnte. >
Durch diese Malinahmen wirde die Bilanzierung von Immobilien im Anwen-
dungsbereich des IAS 16 sehr vereinfacht und Wahlrechte erheblich beschnit-
ten werden. Vor diesem Hintergrund ist der Verlust an Entscheidungsrelevanz
auch zu rechtfertigen, zudem der Beitrag der momentanen Wahlrechte zur Ent-

scheidungsrelevanz ohnehin fraglich erscheint.

%3 Innerhalb der betrachteten britischen Unternehmen betragt der Anteil der nach der revalua-

tion method bilanzierenden Unternehmen rund 19 Prozent.
%54 v/gl. Abschnitt DI2.1.3.

1%%5 v/gl. auch ERNSTBERGER, J. (2004b) S. 105f. Die Gedanken hinter den Vorschlagen sind
nicht neu, waren sie doch schon bei der Entwicklung der statischen Bilanztheorie vorhanden.
Vgl. Abschnitt BII2.2.
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Il Als Finanzanlagen gehaltene Immobilien

Auch im Anwendungsbereich des IAS 40 stehen zwei Bewertungsmodelle zur
Auswahl, das cost model und das fair value model.’**® Das cost model ent-
spricht dabei dem des IAS 16. Beim fair value model sind die investment pro-
perties zu jedem Stichtag zu bewerten und der fair value in die Bilanz aufzu-

nehmen. Die Wertanderungen sind ergebniswirksam zu erfassen.

Die Veranderung des fair value von investment properties steht im Gegensatz
zu der Marktwertanderung von Immobilien im Anwendungsbereich des IAS 16
im Kausalzusammenhang mit dem shareholder value.'*’ Dies wird auch vom
IASB gewdirdigt, das vorschreibt, selbst bei Anwendung des cost model den fair
value der Immobilien in den notes anzugeben. Vor diesem Hintergrund er-
scheint fraglich, warum das cost model als Wahlrecht existiert. Sind investment
properties im Unternehmen von untergeordneter Bedeutung, so ist die Ermitt-
lung des fair value trotz Anwendung des cost model vorzunehmen. Im Sinne
einer zwischenbetrieblichen Vergleichbarkeit ist das cost model aus dem IAS 40
zu streichen und die Bilanzierung von investment properties zu fortgefuhrten

AHK auf die Falle zu beschranken, fur die ein fair value nicht ermittelbar ist.

Auch hier erfolgt der Ausblick in die Bilanzierungspraxis anhand der Bilanzie-
rung von investment properties bei den Unternehmen, deren Bilanzierung be-
reits im vorangegangenen Abschnitt fir den Anwendungsbereich des |IAS 16
untersucht wurde. Von den 53 betrachteten Unternehmen weisen 15 keine in-
vestment properties in ihren Konzernbilanzen aus. Zehn Unternehmen wenden
das cost model an. Die verbleibenden 28 Unternehmen bewerten investment
properties in der Konzernbilanz zum fair value. Obwohl auch hier nationale Pra-
gungen erkennbar sind, da die zehn nach dem cost model bilanzierenden Un-
ternehmen ausschlieB3lich aus Deutschland stammen, ist doch erkennbar, dass
die Anwendung des fair value model auch uber nationale Grenzen hinweg ak-
zeptiert ist. Dies scheint dadurch erklarbar, dass Kapitalmarktteiinehmer den
Beitrag der Wertentwicklung von investment properties zum shareholder value

erkennen, auch durch die ohnehin verpflichtende Angabe des fair value in den

1458 v/gl. Abschnitt DII2.3.2.
37 \/gl. Abschnitt DII12.4.1.
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notes. Dadurch entstehen aufgrund der Anwendung des fair value model keine
zusatzlichen unmittelbaren Kosten. Auch die Empfehlungen der EPRA spre-
chen sich fiir eine Anwendung des fair value model aus.'**® Damit spricht auch

die scheinbare Akzeptanz in der Praxis fur eine Abschaffung des Wahlirechts.

Aufgrund der thematischen Nahe von investment properties zu Finanzanlagen
und damit zu den Vorschriften des IAS 39 sollte zudem Uberdacht werden, ob
auch im Bereich der investment properties eine Bewertung auf Portfolioebene
zuzulassen ist. Halt ein Unternehmen hinreichend viele investment properties,
werden diese intern auf Portfolioebene Uberwacht. Insofern ware diese Vorge-
hensweise der Entscheidungsrelevanz zutraglich, da die tatsachlichen wirt-
schaftlichen Verhaltnisse verbessert abgebildet werden wurden. Hinsichtlich der
Objektivierung musste auf Verfahren zu Immobilienportfoliobewertung zurick-
gegriffen werden, die allerdings mit ahnlichen Schwachen behaftet sind, wie die

vorgestellten Verfahren zu Einzelbewertung.

Il Zur VerdufRerung gehaltene Immobilien

Die Bewertung von Immobilien nach IFRS 5 ist vor dem Hintergrund der Ent-
scheidungsrelevanz nicht sachgerecht. Zwar verbessert der separate Ausweis
der betroffenen Immobilien die Entscheidungsnutzlichkeit, jedoch erscheint
fraglich, warum der Buchwert der Vermogenswerte die Wertobergrenze der
Bewertung darstellt. **° Liegt bereits ein Kaufvertrag vor, so kann der Kaufpreis
als hinreichend konkretisierter Wert angesehen und zur Bewertung herangezo-
gen werden, selbst wenn dieser uber dem bisherigen Buchwert liegt. Aber auch
im Falle einer Ermittlung des fair value less cost to sell ware die Aufgabe der
Wertobergrenze zu begruf3en. Zwar ergeben sich Verschlechterungen hinsicht-
lich der Objektivierung, da auf Bewertungsverfahren zurlckgegriffen werden
musste, allerdings besteht der klinftige Beitrag zum shareholder value der Im-
mobilie in ihrem VerauRerungswert, der innerhalb kurzer Zeit auf dem Markt
realisiert werden soll. Insofern ist unverstandlich, warum gegenwartig im An-
wendungsbereich des IAS 16 die Bewertung zum fair value erlaubt ist, nach

IFRS 5 jedoch nur im Rahmen einer auRerplanmafRigen Abschreibung der fair
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value less cost to sell anzusetzen ist. Eine entsprechende Uberarbeitung ware

hier dringend erforderlich.

IV Immobilien des Vorratsvermdgens

Immobilien des Vorratsvermogens unterliegen den Vorschriften des IAS 2 bzw.
des IAS 11. Wahrend IAS 11 eine Teilgewinnrealisierung vorsieht, um den

Ausweis von Auftragszwischenverlusten zu vermeiden,'*®°

ist eine Erfassung
moglicher Gewinne bei Immobilien, die dem Anwendungsbereich von IAS 2 un-
terliegen, nicht vorgesehen, solange der Gewinn noch nicht durch erfolgte

Markttransaktionen realisiert ist.

Vor dem Hintergrund der scheinbaren Hinwendung des IASB zum asset/liability
approach erscheinen die Regelungen des IAS 2 antiquiert. Die Orientierung an
einem vorsichtigen Realisationsprinzip erscheinen inkonsistent mir den Bewer-
tungsverfahren anderer Standards, wie z. B. dem revaluation model in IAS 16.
Marktnahe Immobilien, die verauf3ert werden sollen, dirfen nicht zu ihrem
Marktwert bewertet werden, sofern dieser uber dem Buchwert liegt. Damit steht
IAS 2 zwar den Vorschriften des IFRS 5 nahe, jedoch ist damit auch die gleiche
Kritik verbunden. Ware eine symmetrische fair value Bewertung im Anwen-
dungsbereich des IAS 2 erlaubt, so wirde IAS 11 erheblich vereinfacht werden
konnen und der asset/liability approach konsequenter umgesetzt. Die Objekti-
vierung der Daten wurde zwar erschwert, jedoch die Entscheidungsrelevanz
gesteigert, da auch potentielle Gewinne erfasst wurden. Hinsichtlich des Objek-
tivierungsniveaus stinden Immobilien im Anwendungsbereich des IAS 2 denen
nach IAS 40 nicht nach, weshalb davon auszugehen ist, dass der Verlust an

Objektivierung in Kauf genommen werden kann.

1460 \/g1. Abschnitt DII12.1.4.
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G Thesenartige Zusammenfassung

Die externe Rechnungslegung kann zum Abbau von Informationsasym-
metrien zwischen der Unternehmensleitung und den stakeholders beitra-
gen, die unter den Annahmen der Neuen Institutionenékonomik auftre-
ten. Dazu mussen die vermittelten Informationen in Einklang mit den In-
formationsbedirfnissen der Abschlussadressaten stehen. Die externe
Rechnungslegung kann dann zu einer effizienten Kapitalallokation bei-

tragen.

Aufgrund der Heterogenitat der Informationsinteressen ist die Adressie-
rung des Abschlusses an einen average prudent investor (API) notwen-
dig, um entscheidungsnutzliche Informationen vermitteln zu knnen. Der
API ist dabei ein typisierter, fiktiver Investor, der die durchschnittlichen
Informationsbedurfnisse aller shareholder widerspiegeln soll. Eine Orien-
tierung bei der Informationsvermittiung an einem typisierten Investor ist
notwendig, um die externe Rechnungslegung Uberschaubar zu halten
und so einen information overload bei den Empfangern zu verhindern.
Allerdings ergibt sich hierbei das Problem, dass ein API nicht samtliche
Informationsanforderungen aller tatsachlichen Adressaten reprasentieren

kann.

Zwischen den Determinanten der Entscheidungsnutzlichkeit, die in Ent-
scheidungsrelevanz und Objektivierung aufgegliedert werden kénnen,
herrscht ein Spannungsverhaltnis. Entscheidungsrelevante Daten mus-
sen auf subjektiven Annahmen uber die Zukunft beruhen, deren Objekti-
vierbarkeit begrenzt ist, da notwendigerweise Schatzungen durch die
Ersteller des Abschlusses getroffen werden mussen, die zum Teil nicht
intersubjektiv nachprufbar sind, da sie auf singularen Wahrscheinlich-
keitsannahmen beruhen. Orientiert sich der Standardsetter und der Er-
steller an Objektivierungsgedanken, enthalten die bereitgestellten Daten
aus Sicht der Entscheidungsrelevanz objektivierungsbedingte Verzer-
rungen, die nicht im Einklang mit Informationsinteressen des API stehen,
der annahmegemal} Uber kinftige Zahlungsmittelstrome informiert wer-

den moéchte, um Investitionsentscheidungen zu treffen. Deshalb ist eine
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Gewichtung von Entscheidungsrelevanz und Objektivierung im Rahmen
des Standardsetting notwendig oder eine Hierarchie der beiden Determi-

nanten festzulegen.

e Immobilien unterscheiden sich hinsichtlich ihrer Eigenschaften und Ver-
wendungsmaoglichkeiten von anderen assets und sind deshalb nutzungs-
spezifisch zu unterteilen, um der Forderung nach der Bereitstellung ent-
scheidungsnutzlicher Informationen gerecht zu werden. Dabei ist die ge-
plante Verweildauer der Immobilien im Unternehmen zu berucksichti-
gen. AuRerdem sind auch fur die Bewertung der Immobilien im Einklang
mit den Informationsinteressen des API Immobilien hinsichtlich ihrer Rol-
le im Unternehmen zu differenzieren. Fur Immobilien, die zur betriebli-
chen Leistungserstellung im Zusammenspiel mit anderen Vermogens-
werten gehalten werden, bestehen andere Informationsbedurfnisse als
fur spekulativ gehaltene Immobilien bzw. solche, fur die eine konkretisier-

te VeraufRerungsabsicht besteht.

e Eine Einteilung in originare und derivative Immobilienunternehmen ist fur
die Zwecke der externen Unternehmensrechnung nicht sachgerecht.
Dies kame einer branchenindividuellen Rechnungslegung gleich, die die
Vergleichbarkeit von Abschlissen zwischen Unternehmen verschiedener
Branchen erschwert. Zudem erscheint eine trennscharfe Abgrenzung
von originaren und derivativen Immobilienunternehmen nicht moglich,
weil nahezu jede Unternehmung Immobilien halt und die Bedeutung die-
ser Vermogenswerte fur die Geschaftstatigkeit jedoch variiert. Eine Vor-
gabe konkreter Trennungsmerkmale durch einen externen Standardset-
ter muss willkarlich bleiben. Eine auf dem management approach beru-
hende Einschatzung durch die jeweilige Unternehmensleitung wider-
spricht indes den Anforderungen an die zwischenbetriebliche Vergleich-
barkeit.

e Der Klassifizierung von Immobilien kommt innerhalb der Rechnungsle-
gung nach IFRS besondere Bedeutung zu, da sich die relevanten Stan-
dards konzeptionell erheblich unterscheiden. Vor allem in Hinblick auf die
Folgebewertung ergeben sich Unterschiede bezuglich der anwendbaren

bzw. anzuwendenden Bewertungsmalistabe. Die mdglichen Unterschie-
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de in den Bewertungskonzeptionen zwischen den einzelnen Standards
konnen jedoch durch ausibbare Wahlrechte de lege lata wieder relati-

viert werden.

Beim Ansatz von Vermogenswerten ist eine Prinzipienbasierung der
IFRS auszumachen, die der Entscheidungsrelevanz zutraglich ist, wenn
dadurch sachverhaltsgestaltende UmgehungsmalRnahmen vermieden
werden. Allerdings eréffnen sich aufgrund der mangelnden Konkretisie-
rung der Ansatzvorschriften Ermessenspielraume, die die Objektivierung
erschweren. Gerade im Hinblick auf unbestimmte Rechtsbegriffe wie z.

B. ,Wahrscheinlichkeit” ist eine einheitliche Terminologie notwendig.

Bei der Folgebewertung von Immobilien kdnnen asymmetrische und
symmetrische fair value Modelle unterschieden werden. Wahrend im
Rahmen asymmetrischer Modelle die historischen AHK die Bewertungs-
obergrenze darstellen und eine Anderung des fair value nur bei einer
Abwertung Berucksichtigung findet, entfallt die Wertobergrenze bei
symmetrischen Modellen und dementsprechend wird auch eine Steige-
rung des fair value berUcksichtigt. Eine sachgerechte, stringente Umset-
zung einer bilanztheoretischen Sichtweise ist im gegenwartigen Regel-
werk nicht ersichtlich. So kdnnen Immobilien, die in den Produktionspro-
zess eingebunden sind, zum einen zu fortgefUhrten Anschaffungs- oder
Herstellungskosten zum anderen aber auch zum Marktwert bewertet
werden. Die Informationsinteressen des APl werden aber durch eine
Marktbewertung dieser Immobilien nicht befriedigt. Zudem ist die Bewer-
tung von spekulativ gehaltenen Immobilien zu fortgefuhrten AHK mog-
lich, wodurch u.U. die Gewahrung entscheidungsnutzlicher Informationen
verhindert wird, wenn aus einem gegebenenfalls bereits vorhandenen
Vertrag ein hoherer Verkaufspreis objektiviert ermittelbar ist. Des Weite-
ren wird durch die Vermischung der bilanztheoretischen Konzeptionen im
gegenwartigen Regelwerk die Interpretierbarkeit des Periodengewinns
als Ergebnis der GuV ebenso beeintrachtigt wie die der Grole compre-
hensive income. Eine Prognoseeignung dieser Groflen ist damit nicht

gegeben.
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Immobilien, deren Beitrag zum shareholder value durch deren Nutzung
als Produktionsfaktor besteht, sind aus Sicht der Entscheidungsnutzlich-
keit nicht zum fair value zu bewerten. Eine planmaRige lineare Abschrei-
bung Uber die Nutzungsdauer ist vorzuziehen. Dadurch wird den Infor-
mationsinteressen des APl Rechnung getragen, da dieser an der Ent-
wicklung des Unternehmenswertes interessiert ist und nicht an der Wert-
entwicklung einzelner betriebsnotwendiger assets. Zudem wird der durch
die GuV ermittelte Periodengewinn zu einer prognosegeeigneten Grolde.
Um dies zu erreichen, ist auch auf auRerplanmafige Abschreibungen zu
verzichten, da eine Marktwertanderung fir den API irrelevant ist und eine
Minderung des value in use durch fortgefuhrte negative Periodenergeb-

nisse ohnehin zum Ausdruck gebracht wird.

Immobilien, deren Beitrag zum shareholder value durch deren Veraulie-
rung oder Vermietung generiert wird, sind zum fair value zu bewerten,
weil die Marktwertanderung solcher Immobilien unmittelbaren sachlogi-
schen Bezug zum Unternehmenswert aufweist, dessen Entwicklung die
Zielgrole des API darstellt. Dabei sind die wesentlichen Annahmen der
Bewertung offen zu legen. Dies ermdglicht die Objektivierbarkeit der sub-
jektiven Annahmen des Managements bei der Bewertung dieser Immobi-

lien.

Die mangelnde Konkretisierung des Begriffs ,fair value“ eréffnet in Ver-
bindung mit definitorischen Ungenauigkeiten zwischen den Standards
Ermessensspielraume, die Uber die im Rahmen einer entscheidungsre-
levanten Berichterstattung notwendigen hinausgehen. Eine einheitliche
Terminologie und standardubergreifende Definition des Begriffs im fra-

mework ware zu begrifen.

Das Regelwerk des IVSC kann zur Objektivierung der Bewertung im
Sinne einer zwischenbetrieblichen Vergleichbarkeit beitragen, sofern we-
sentliche Annahmen veroffentlicht werden. Durch die einheitliche Ver-
wendung von bestimmten Bewertungsvorschriften werden Faktoren, die
die Vergleichbarkeit von Abschlissen bisher einschrankten vermindert.
Gegenwartig kann auf verschiedene Bewertungsverfahren unterschiedli-

cher Institutionen zurtckgegriffen werden. Die Vergleichbarkeit der Er-
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gebnisse nationaler Wertermittlungsvorschriften mit denen internationaler

Verfahren ist nur bedingt gegeben.

Die Bewertung von Immobilien nach den IVS ist ebenfalls in erheblichem
Male von subjektiven Einschatzungen gepragt und es verblieben selbst
bei verpflichtender Anwendung Ermessensspielraume fur die Bewerter.
Dies ist durch die Offenlegung wesentlicher Annahmen auszugleichen,
die dem Empfanger zumindest die Plausibilisierung der Ergebnisse er-

maoglichen.

Durch Streichung von Wahlrechten und konsequenter Orientierung an
einem bilanztheoretischen Konzept unter Beachtung der Beitrage der zu
bewertenden Immobilien zum shareholder value, kdbnnte die Entschei-
dungsnutzlichkeit der IFRS Abschlusse in diesem Bereich erheblich ge-

steigert werden.
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