Globalisierung und Bilanzrecht

Einige ordnungspolitische Bemerkungen

Horst — Dieter Westerhoff



(1) Der Prozel3 der Globalisierung fiihrt nicht nur zur Angleichung der Sozial- und
Wirtschaftsstrukturen der einzelnen Lander, auch die Lebensverhaltnisse und die
Kulturen gleichen sich mit hoher Geschwindigkeit an. Die nationalen Rechtsordnun-
gen sind ebenfalls einem steigendem Druck und dem Zwang zur Vereinheitlichung
ausgesetzt.! Dabei spielt der Wettbewerb, bzw. das Gegeneinander der beiden gro-
Ren Rechtssysteme in der westlichen Welt? und damit verbunden eine schleichende
Anglo-Amerikanisierung des kontinental- europaischen Rechts die entscheidende
Rolle.?

(2) Dieser Wettbewerb der Rechtssysteme wird insbesondere im Bereich des Wirt-
schaftsrechts, speziell des Bilanzrechts und im Bereich der Regeln der betrieblichen
Rechnungslegung, ausgetragen.* Die Nachricht z.B., dass Daimler Benz Anfang der
90er Jahre an die New Yorker Borse gehen wollte, hatte damals unter Fachleuten
Unruhe ausgeldst. Unter den deutschen Grol3unternehmen hatte der Vorstol3 von
Daimler Benz sogar zu Verstimmung gefiihrt. Auslandische und damit auch deutsche
Unternehmen werden namlich von der amerikanischen Bérsenaufsicht SEC® ohne
Unterschied nicht zum Handel zugelassen, wenn sie nicht Jahresabschliisse vorle-
gen, die nach amerikanischem Recht erstellt worden sind. Gleichzeitig herrschte bis

dahin unter deutschen Unternehmen Einigkeit, dass die Prdsenz an den auslandi-
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Besonders intensiv sind die Bemuhungen zur Vereinheitlichung des Rechts in der EU. Vgl. z.B. J.
Jahn, Mehr Wetthewerb der Rechtsordnungen, ,FAZ" 17.9.2001. Derselbe, Juristen fir Rechts-
angleichung in Europa, ebenda.

Haufig wird Ubersehen, dass das Recht auch von der Entwicklung der Naturwissenschaft und der
Technik stark beeinflu3t wird. Mit der gleichgerichteten technischen Durchdringung aller Lebensbe-
reiche ist auch von daher eine internationale Vereinheitlichung des Rechts zu beobachten. Auf diese
Entwicklung soll hier nicht eingegangen werden. In der Realitéat vermischen sich diese Einfliisse al-
lerdings mit dem ,Wettbewerb der Rechtssysteme*.

So zeigt sich z.B. aus neuerer Zeit die EU- Richtlinie zur Digitalen Signatur als ein Kompromiss aus
deutschen und angelsachsischen Rechtstraditionen, G. Hamann, Wer ist wer im Netz? ,Die Zeit",
30.11.2000.

Ein vergleichbar wichtiger Rechtsbereich, der nach dem Willen der EU vereinheitlicht werden soll, ist
das Vertragsrecht. Hier geht der Trend zu einer immer detaillierteren Vertragsausgestaltung nach
amerikanischem Muster. Vgl. F. Graf von Westfalen, Justitia spricht englisch, Warum die Unterneh-
men das deutsche Recht wegrationalisieren, ,Rheinischer Merkur“, 15.9.1999. ebo, Ideen flr ein EU-
Vertragsrecht gewinnt Konturen, ,FAZ",7.11.2001. P. Grundmann, Nach der Reform ist vor der Re-
form, Erst das deutsche Vertragsrecht, nun ein Européischer Vertragsrechtskodex, ,FAZ",
13.12.2001.
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schen Borsenplatzen nicht um den Preis der Vorlage mehrerer Jahresabschlisse
nebeneinander erkauft werden sollte. Es waren nicht nur der h6here Aufwand und
die Kosten, die hier abschreckten, es war auch das anglo-amerikanische Denken in
kurzfristigen Erfolgsdimensionen und Quartalsergebnissen, das sich in diesem Bi-

lanzrecht niederschlagt.

Seither sind eine Vielzahl von deutschen Unternehmen dem Beispiel Daimlers ge-
folgt und legen Jahresabschliisse nach dem giiltigen US-Regeln (US-GAAP)® vor.
Dabei handelt es sich vor allem um solche Unternehmen, die die Herausforderung
der Globalisierung angenommen haben und deshalb am weltweit zweitgroRten’ und
dynamischsten Markt und der dortigen Borse nicht vorbei kommen. Die Umstellung
auf amerikanisches Bilanzrecht ist ein sicheres Zeichen dafir, dass das betreffende
Unternehmen sich weltweit orientiert. Von den deutschen Gro3unternehmen waren
dies zuletzt die ,mg technologies ag*, die frilhere Metallgesellschaft® und die Deut-

sche Bank.

(3) Besonders intensiv entwickelte sich dieser Wettbewerb zwischen den beiden
Rechtssystemen seit dem Zusammenbruch der kommunistischen Herrschaft in der
ehemaligen Sowjetunion und in Osteuropa. Seither gibt es gro3e Bemuhungen der
USA, dal3 die sich dort entwickelnden Demokratien das angelsachsische ,common
law* einfihren. Nach 1990 gab es sogar entsprechenden politischen Druck auf die
dortigen Entscheidungstrager. Als Antwort darauf hatte die Bundesregierung damals
eine eigene Arbeitsgruppe im AulRenministerium eingerichtet, die Experten nach Ost-
europa und in die GUS-Staaten entsandte, um diesem amerikanischen Bestreben
entgegenzuarbeiten und fur die Einflhrung des kontinental-europaischen Rechtssy-

stems zu werben.®

(4) Die Frage, nach welchen Bilanzvorschriften die Unternehmen ihre Rechnungsle-
gung vornehmen, ist keineswegs ein nebenséchlicher Sachverhalt, sondern fur die

® US-Generally Accepted Accounting Principles.

" Als den weltweit groRten Markt in den Industrielandern muR man heute nach der Bevolkerungszahl
die EU ansehen.

8 Vgl. Geschéftsbericht 1999/2000 der mg technologies ag.

° Eine weitere Arbeitsgruppe befalRte sich mit der Starkung der deutschen Sprache in diesen Lan-
dern.



Unternehmen und die gesamte Volkswirtschaft von zentraler Bedeutung.'® Er scheint
in Deutschland allerdings nicht hinreichend erkannt zu werden.! Bilanzvorschriften
dienen nicht allein den nationalen Steuerbehdérden als Anhaltspunkt fir ihre Bewer-
tung. Sie dienen auch der Unterrichtung der Offentlichkeit Giber die Integritat, die
Kreditwirdigkeit und das Vertrauen in das Unternehmen. Es informiert insbesondere
die Anleger an den Bdrsen uber die Situation des Unternehmens. Die verstarkte
Hinwendung der Menschen zu den Kapitalmérkten — insbesondere auch in Deutsch-
land — ist aber ein hervorstechendes Merkmal des Globalisierungsprozesses. Des-
halb gilt es in diesem Zusammenhang einige grundsatzliche Fragen zu klaren: Sollte
es eine weltweit einheitliche Rechnungslegung geben und was sind die Vorteile ei-
nes einheitlichen Systems? Welche volkswirtschaftlichen und sozialen Folgen hat

eine Vereinheitlichung und auf welches System sollte man sich einigen?

(1) Die Verwendung einheitlicher Rechnungslegungsstandards hat fiir ein internatio-

nal agierendes Unternehmen viele Vorteile:

Das interne und externe Rechnungswesen kann auf eine einheitliche Basis ge-
stellt werden. Damit wird das ,babylonische Sprachengewirr* bei der Unterneh-
mensflihrung und -prifung durch die Verwendung eines einheitlichen Standards
in der internen Unternehmenskommunikation aber auch im Verhaltnis mit der un-

ternemerischen AuRenwelt beendet.*?

% |n der Presse wird von einer ,Revolution im Rechnungswesen” gesprochen. R. Nocker, Die stille
Revolution im Rechnungswesen, ,FAZ", 14.1.2002.

' Die mangelnde &ffentliche Diskussion in Deutschland beklagt auch R. Nocker, Die stille Revoluti-
on...a.a.0. ,Um so bedenklicher stimmt, dass die Diskussion tiber die neuen Standards hier bisher
weitgehend auf engste Fachkreise beschrankt bleibt...Vielen Unternehmen scheint die Tragweite
der neuen Bestimmungen noch tberhaupt nicht bewuf3t zu sein — ein Mangel, den es schnellstens
zu beseitigen gilt.”

12 Seit 1998 kénnen viele Unternehmen ihre Konzernbilanzen nach unterschiedlichen Bilanzierungs-
regeln erstellen. Ausgeldst vom Nachfragedruck bdrsennotierter Gesellschaften dirfen diese ihre
Bilanzen wahlweise nach deutschem Handelsgesetzbuch, , nach US-amerikanischen Generaly
Accepted Accounting Principles (US-PAAP) oder nach international harmonisierten International
Accounting Standards (IAS) erstellen. Hier wird heute von ,Bilanzwirrwarr* gesprochen oder davon,
dass die ,kreative Buchfihrung” ihren historischen Hohepunkt erreicht habe. Vgl. B. Pellens, L.
Gassen, Die internationale Rechnungslegung, ,FAZ", 3.12.2001.




Auslandische Tochterunternehmen lassen sich leichter und besser in das Kon-
zernrechnungswesen integrieren, wenn von vornherein einheitliche Standards
vorliegen. Gleiches gilt fur die Fusion von Unternehmen.

Kapitalkosten sinken, da die Skepsis von Analysten und Ratingagenturen gegen-
Uber Abschlissen nach dem Handelsgesetzbuch haufig zu Abschlagen gefuhrt
hat.

Die Transparenz des Unternehmens wird fir den Anleger erhoht. Vergleiche zwi-
schen Unternehmen in unterschiedlichen Landern werden maoglich bzw. erleich-

tert. Dies fordert die Aul3enfinanzierung der Unternehmen.

(2) Die nicht international agierenden Unternehmen sind ebenfalls von einheitlichen
Rechnungsstandards betroffen. Zunéachst kbnnen in einer Volkswirtschaft auf Dauer
allein aus Kosten- und Vergleichbarkeitsgriinden nur schwer mehrere unterschiedli-
che Rechnungslegungssysteme nebeneinander existieren. Sicher scheint auch, dass
alle Unternehmen, die den Kapitalmarkt in Anspruch nehmen wollen, mittelfristig ei-
nen Abschlufd nach einheitlichen Regeln vorlegen missen, denn dies wird bei der
Vergabe von Krediten positiv bewertet.*® Die in den letzten Jahren immer beliebter

werdenden ,Ratings“ von Unternehmen erfordern vergleichbare Abschlisse.

(3) Auch gesamtwirtschaftlich hat ein weltweit einheitliches Bilanz-, Handels-, Steuer-
und Wirtschaftsrecht Vorteile: Es vereinfacht und fordert nicht nur die wirtschaftlichen
Beziehungen, sondern fordert auch ein gleichgerichtetes Denken der Menschen. Es
verhindert Wettbewerbsvorteile, die allein demjenigen zufallen, der das Recht be-
stimmt. Dieser beeinflul3t n&mlich den Gerichtsstand, die Handelskonditionen, die
Standards usw. Ein akzeptiertes einheitliches Bilanzrecht beseitigt schliel3lich dessen
MiBbrauch zu protektionistischen Zwecken. Die Vorlage von Jahresabschliissen
nach amerikanischem Recht als Voraussetzung, um dort an die Borse gehen zu kon-
nen, kann z.B. auch als ein protektionistisches Instrument benutzt werden, mit dem

auslandische Unternehmen vom US-Kapitalmarkt ferngehalten werden kénnen.

3 J. Schindler, A. Schurbohm, Mit IAS das babylonische Sprachengewirr beenden, ,FAZ*, 9.4.2001.
Hier werden auch konkrete Vorschlage gemacht, wie der Ubergang auf ein international einheitli-
ches Rechnungswesen optimal gestaltet werden kann. Deshalb wird von Beobachtern beman-
gelt,dass sich insbesomdere der Mittelstand in Deutschland nicht an der Diskussion um die neuen
Bilanzregeln beteiligt. eR ist unmittelbar von dieser Entwicklung betroffen. R. Nécker, Die stille Re-
volution...a.a.0.




(1) Wenn auch im Zuge der Globalisierung eine weltweite Vereinheitlichung der un-

ternehmerischen Bilanzierungsregelungen wiinschenswert erscheint, ist damit noch

nicht die Frage nach dem konkreten System beantwortet. Allerdings erfreut sich

weltweit das anglo-amerikanische System einer wachsenden Beliebtheit. Dafir gibt

es eine Reihe von Griunden:

Britische und amerikanische Prufungsgesellschaften agieren weltweit. Da in letz-
ter Zeit in einem fortschreitenden Konzentrationsprozess der Prufungsgesell-
schaften die anglo-amerikanischen Unternehmen mehr und mehr auch auf dem
Kontinent Ful3 fassen, wird von daher dieses System propagiert. Eine nicht gerin-
ge Rolle spielt dabei die Tatsache, dass die Experten aus diesen Unternehmen
ihr Spezialwissen gegenuber dem kontinental-europaischen Rechnungslegern
auszuspielen versuchen.

Ein anderer Grund fur die Ausweitung der anglo-amerikanischen Regelungsvor-
schriften liegt darin, dal3 die sich international nennenden, aber meist unter ame-
rikanischer Kontrolle liegenden Prifungsgesellschaften mit zwei- und dreitausend
Anwalten zu einem Wirtschaftsfaktor beachtlichen Ausmal3es herangewachsen
sind.** Diesem ,Ansturm* amerikanischer Firmen haben die deutschen und euro-
paischen Konkurrenten bisher nur wenig entgegenzusetzen.*

Auch kommt den amerikanischen Wirtschaftsprifungsgesellschaften entgegen,
dal’ sie ihren Kunden, deren Biicher sie testieren, unter bestimmten Bedingungen
andere Dienstleistungen (assurance-Leistungen) — u.a. informationstechnische
Beratungsdienste und Innenrevisionen'® - anbieten diirfen. Dariiber hinaus bieten

verschiede Unternehmen auch noch Consulting-Leistungen an. Bei den welt-
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Die grof3ten sind die ,big five*: Pricewaterhouse-Coppers, Ernst &Young, Deloitte Touche Toh-
matsu, KPMG, Arthur Andersen.

Die Umsétze dieser Firmen sind von ca. 40 Mrd. Dollar 1980 auf 117 Mrd. Dollar 1987 gestiegen.
Die Halfte davon waren direkte Kosten des Rechtssystems (Rechtsanwalte, Sachverstandige, Ge-
richte, usw.). Seither dirften die Umsatze weiter deutlich zugenommen haben. Leider liegen dem
Verfasser keine neueren Daten vor.

Z.B. Beurteilung der Qualitat der verwendeten Kontrollsysteme, die VerlaRlichkeit der unterneh-
mensinternen Risikoabschéatzung, Aktualitat der Zukunftsperspektiven. Verboten nach dem US-
Standard sind weiterhin Management- und Personalberatung und das Investmentbanking.



grof3ten Prifungsgesellschaften macht das eigentliche Geschaft nur noch ca.
30% aus, der Rest sind andere Beratungsleistungen.*’

Erleichtert wird diese Entwicklung dadurch, dass bei grenziberschreitenden Ge-
schaften durchweg die englische Sprache benutzt wird. Auch sie fordert das Ein-
sickern amerikanischer Rechtsinstitute in europaische Systeme.

SchlieB3lich ist man sich offenbar im angelsachsischen Bereich in sehr viel starke-
rem Mal3e bewul3t, welch starken Einflul3 die Bilanzierungs- und Bewertungsme-
thoden auf die Wettbewerbsfahigkeit der Unternehmen, die Unternehmensphilo-
sophie und schliel3lich — zumindest langfristig - auf die nationalen Wirtschaftsord-

nungen haben.*®

V.

(1) Der entscheidende Unterschied der beiden Rechtssysteme ist in folgendem zu
sehen: Wéhrend das kontinental- européaische Recht auf dem rémischen Recht ba-
siert - mit einer Fulle von Institutionen und einer systematischen Erfassung von Kolli-
sionsregeln — erweist sich das anglo-amerikanische ,common law* System als eine
Weiterentwicklung des gemeinen Rechts durch Richterspruch im einzelnen Fall, der

dann spater zur Grundlage weiterer Entscheidungen wird (,case law").

(2) Neben diesen grundsatzlichen Unterschieden gibt es auch spezielle Unterschiede
im Wirtschaftsrecht, die sich aus den grundsatzlich anderen Ordnungs- und Wertvor-
stellungen tber die Wirtschaft ergeben. Die anglo-amerikanischen Bilanzkonzepte
verstehen den Jahresabschluld insbesondere als Entscheidungsgrundlage fur Anle-
ger an den Kapitalmarkten. Der Anleger soll zu jedem Zeitpunkt erkennen kdnnen,
wie die wahre Ertragslage und wie hoch der Wert des Unternehmens ist,*® um seine
Dispositionen treffen zu konnen. Dies Konzept ist damit vor allem auf die Anforde-
rungen des Anlegers (Borsenwert, Aktienkurs usw.) und damit eher kurzfristig ange-

legt. Die kontinental-europaischen Regeln stellen hingegen auf den Glaubigerschutz,

" dri, Amerikas Wirtschaftsprifer ringen SEC Zugestandnisse ab, ,FAZ", 16.11.2000. fg, Beratende
Prufer oder prufende Berater, ,Neue Zurcher Zeitung®, 25./26.11.2000.

18 Allerdings trifft die immer wieder erhobene Behauptung nicht zu, die Durchsetzung des anglo-
amerikanischen Rechts wirde auch dadurch begunstigt, daf3 es in weiten Teilen einfach zu hand-
haben und urspringlich sei, wahrend die europédischen Systeme an Kompliziertheit ,ersticken”
wirde. Auch das amerikanische Recht ist recht kompliziert.



die Erhaltung des haftenden Kapitals und die Ermittlung des ausschuttungsfahigen
Gewinns ab. Es gilt das Prinzip des vorsichtig bilanzierenden Kaufmanns. Dieses
Konzept ist deshalb auf die Unternehmensbelange (Absatz, Produktion, Technologie,

finanzielle Reserven usw.) und langerfristig orientiert.

(3) Zusammenfassend kann man die praktischen Unterschiede der beiden Konzepte
folgendermaRen benennen:?°
Im anglo-amerikanischen Bilanzrecht kénnen selbst geschaffene immaterielle
Anlageguter (Patente, Lizenzen) als Vermdgenswerte bilanziert werden; Gewinne
werden ausgewiesen, sobald sie als realisierbar gelten; die Rechnungslegung
erfolgt vierteljahrlich; die Bilanzregeln werden auf Empfehlung berufsstandischer
Organisationen erstellt und andern sich oftmals.
Im kontinental-europaischen Bilanzrecht werden Gewinne erst ausgewiesen,
wenn sie realisiert sind; Verluste jedoch schon, wenn mit ihnen gerechnet werden
mul3; es besteht die Mdglichkeit der Bildung stiller Reserven; die Handels- und
Steuerbilanz sind aufeinander bezogen; Bilanzrichtlinien sind langfristig gesetzlich
festgelegt, in Deutschland vor allem durch das Handelsgesetzbuch (HGB).?

(4) Insbesondere die Moglichkeit zur Bildung stiller Reserven wird von den Vertretern
des amerikanischen Bilanzrechts als Falschung und Verschleierung der tatsachlichen
Ertrags- und Vermdgensverhaltnisse angesehen. Es fehle vor allem an Transparenz
in den Jahresabschlissen. Tatsache ist, dass das Eigenkapital deutscher Unterneh-
men bis zu 30% hoher ist, wenn amerikanische Bilanzierungsgrundsatze angewen-
det werden. Andererseits muss man feststellen, dass das Bilanzrecht, das den Glau-
bigerschutz und die Uberlebensfahigkeit des Unternehmens an die Spitze stellt,

dasjenige ist, das dem Konzept der Sozialen Marktwirtschaft am ehesten entspricht.
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2 Man spricht deshalb auch von einer ,wertorientierten Unternehmensfihrung®.

Die wichtigsten Unterschiede in den beiden Konzeptionen betreffen die Bilanzierung von Unter-
nehmenserwerben und Goodwill, mit dem Zeitpunkt der Erstkonsolidierung, der Behandlung des
Geschéfts- oder Firmenwertes, der Herausgabe von Aktien als Gegenwert flr einen Unterneh-
menserwerb, der Behandlung des "fair market value“, der Behandlung anderer Gesellschafter; die
Anforderungen an den Bilanzausweis; die Bewertung von Leasingvereinbarungen; die Wertaufho-
lung bei langfristig nutzbaren Vermogensgegenstanden; die Vorratshewertung; die langfristige
Auftragsfertigung; die latenten Steuern; die Bilanzierung von unrealisierten Gewinnen und Verlu-
sten, inshesondere auch bei Fremdwahrungsforderungen und —verbindlichkeiten sowie bei Wert-
papieren; die Bewertung von Riickstellungen, besonders bei Riickstellungen fur Pensionen.

2 7u den Unterschieden in Einzelnen vgl. auch B. Pellens, J. Gassen, Die internationale Rechnungs-
legung, a.a.O.




V.

(1) Sollte sich das anglo-amerikanische Recht auch bei uns vollstandig durchsetzen,
hatte dies beachtliche Folgen auch fir das Unternehmen und letztlich fir die Wirt-

schafts- und Sozialordnung.??

(2) Zunachst werden auch dem anglo-amerikanischen System nicht nur Vor- sondern
auch Nachteile nachgesagt.?® Diese betreffen insbesondere das grundsétzliche Den-
ken in kurzen Fristen, das sich u.a. im Zwang zur Vorlage von Quartalsberichten

zeigt:**

Unternehmen entwickeln sich normalerweise nicht in Quartalszyklen. Es kann
saisonal unterschiedliche Geschaftsverlaufe geben. Zwar wird darauf hingewie-
sen, dass die Pflicht zu Quartalsberichten langfristige Unternehmensstrategien
nicht ausschlieBen. Manche Analysten und Fondsmanager folgen jedoch der
Meinung, Quartalsabschisse fuhrten zu kurzfristigem Denken und verleite die
Unternehmensfithrungen zu kurzfristigem Handeln.?

Speziell fur Deutschland kommt hinzu, dass wir eine stark exportorientierte
Volkswirtschaft haben. Exporte hdngen auch von den Wechselkursen ab, die
nicht von den Unternehmen zu beeinflussen sind. Sie konnen kurzfristig die Ge-
schaftsentwicklung und deren Ausweis in den Quartalsberichten entscheiden. Es
kénnen dann Entscheidungen der Geschéftsleitung gefordert sein, die der u.U.
kurzfristigen Wechselkursentwicklung nicht angemessen sind.

Der Planungshorizont der Unternehmen wird deutlich verkirzt. Den Unternehmen
wird die Zeit und Ruhe zur ungestorten Entwicklung genommen. Investitionserfor-
dernisse, Umbauarbeiten, die ErschlielBung neuer Markte usw. sind Vorgange, die
l&anger als drei Monate dauern, aber wegen eines erhdhten Kapitalbedarfs die Bi-

2 \Wobei von manchen Beobachtern schon der jetzige Zustand als bedenklich angesehen wird, denn

das US-Kapitalmarktrecht wirkt heute schon nach Europa hinein. Th. Reutter, Der lange Arm des
US-Kapitalmarktrechts, Extraterritoriale Wirkungen der Regelungen nicht unbedenklich, ,Neue Ziir-
cher Zeitung®, 12.10.2001.

Betriebswirtschaftlich flhrt z.B. die jingste Reform der US-GAAP bei der Bewertung des Goodwill
eines Unternehmens zu nicht mehr nachvollziebaren Abschreibungsspriingen. Th. Clark, Bilanz-
Gespenst spukt weiter, ,Financial Times Deutschland®, 11.1.2002.

Insofern steht der ,Quartalsbericht” hier stellvertretend fur alle Bilanzierungsvorschriften, die das
Kurzzeitdenken der Unternehmen fordern.

ra, Porsche gegen den Rest der Welt? Diskussion Uber Sinn und Unsinn von Quartalsabschlissen,
.Neue Ziurcher Zeitung“, 14.6.2001.
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10

lanz belasten. Bestimmte Investitionen kbnnen nicht so zeitig getatigt werden, wie
es notig ware und winschenswert ist, da man firchtet, bei der Préasentation mog-
licherweise enttduschender Zwischenergebnisse von den Analysten bestraft zu
werden.?

Uberraschende Ereignisse wie Gerichtsurteile oder Krisen in wichtigen Abneh-
merlandern schlagen unmittelbar auf die Aktienbewertung des Unternehmens
durch.

Die Anleger haben auch andere Informationsquellen als die Bilanzen. Der zusétz-
liche Informationsgewinn aus Bilanzen kann daher gering sein. Es kann sogar zu
einer Uberfiitterung mit Informationen kommen.?’ Halbjahresberichte und Infor-
mationen zu besonderen Ereignissen werden als ausreichend erachtet.

Es wird zuséatzliches qualifiziertes Personal bendtigt, das nicht im ausreichendem
Mafl3e vorhanden ist.

Das Bdrsengeschehen wird hektischer und die Kurse schwankungsanfalliger, vor
allem wenn die Analysten die Stimmung anheizen.?®

Kritiker behaupten, dass die bisher allein von der Bérse vorgeschriebene Pflicht
zu Quartalsabschlissen® ein ,Geschaftsbesorgungsplan® fir die Bérsen sei, denn
sie haben an Quartalsabschlissen grol3es Interesse, weil sie an jeder Transakti-

on verdienen.*
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ra,_Porsche gegen den Rest der Welt? a.a.O.

J Dunsch, Die Vertreibung aus dem Dax, ,FAZ", 6.8.2001.

So stellte ein Kritiker fest: ,Der Neue Markt hat gezeigt, welchen Unfug Quartalsberichte bei leicht-
glaubigen Anlegern und verantwortungslosen Kundenberatern anrichten kénnen.” J. Dunsch, Die
Vertreibung aus dem Dax, a.a.0. Und an anderer Stelle bei der Kommentierung des augenblickli-
chen Borsenabschwungs: ,Die Borse wird von Ubertreibungen gereinigt. Die Aktionare werden
realistischer und die Unternehmen |8sen sich starker vom Druck der kurzfristigen Quartalsbe-
trachtung.“ J. Dunsch, Auf der Suche nach dem Shareholder Value, ,FAZ", 18.11.2000.

In Deutschland sind jahrliche Abschllisse gesetzlich vorgeschrieben, die auch testiert werden mus-
sen. Derzeit gibt es innerhalb der EU eine Diskussion tber einen verpflichtende Einfiihrung von
Quatalsberichten, wobei sich offenbar die Mehrheit der betroffenen Unternehmen dagegen aus-
spricht. Offen ist auch noch, ob diese Berichte eines , Testats", lediglich eines ,Reviews" oder kei-
nerlei Prufung von Wirtschaftsprifern bedarf. |. Bauer, EU-Vorschage zur Prifung von Quartals-
zahlen stol3en auf Ablehnung, ,Financial Times Deutschland®, 11.12.2001. Ein weiteres Problem
v9on Quartalsberichten ist die Vorlage von ,vorlaufigen und ,endgltigen” Berichten, die zuletzt bei
der Telekom fiir Diskussionsstoff sorgten. Vgl. Th. H. Wedel, Fehlende Klarheit bei der Telekom,
.Berliner Zeitung“, 4.1.2002. thw, Telekom will Berichtspraxis umstellen, keine vorlaufigen Quar-
talsberichte mehr, Ebenda.

W. Kaserer, Porsche bleibt hart, ,Welt am Sonntag“, 12.8.2001. ra, Porsche gegen den Rest der
Welt? Diskussion Uber Sinn und Unsinn von Quartalsabschlissen, ,Neue Zircher Zeitung*,
14.6.2001.
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Es besteht ein Widerspruch zwischen der Betonung, dass die Aktie ein langfristi-
ges Papier sei und den geforderten kurzfristigen Berichtspflichten.!

(3) Das Kurzzeitdenken trifft auf den Prozel3 der Globalisierung mit hohem Anpas-
sungsdruck fir die Unternehmen. Sie sind konfrontiert mit steigendem Wettbewerbs-
druck, Zwang zur Kosteneinsparung, der Notwendigkeit schlanker Produktionsformen
und flexibler Organisationsstrukturen. Sofern die Rechnungslegungs- und Berichts-
pflichten in die gleiche Richtung wirken, haben sie einen positiven Effekt auf das
Unternehmen, das sich im Wettbewerb behaupten mul3. Es kann aber auch sein,
dass diese Pflichten mit den Anpassungsanforderungen kollidieren, z.B. wenn da-
durch dem Unternehmen die bendtigte Zeit zur Anpassung genommen wird.

(4) Von ganz entscheidender Bedeutung sind die volkswirtschaftlichen und ord-
nungspolitischen Folgen dieser méglichen Entwicklung, die bisher keine Rolle in der
Diskussion um die Rechnungslegungsstandards spielen: Wenn das anglo-
amerikanische Bilanzrecht bei uns mehr und mehr Platz greift, die Bérsenausrichtung
der Unternehmen eine immer grof3ere Rolle spielt und die Borsenaufsicht nunmehr
auch die Vorlage vierteljahrlicher Bilanzen verlangt,® wird man auf Dauer nicht um-
hin kommen, das Unternemensmanagement in die Lage zu versetzen, diesen Anfor-
derungen einer gednderten Unternehmenszielsetzung auch in allen anderen Unter-
nehmensbereichen nachkommen zu kénnen. Das Prinzip der kurzfristigen Erfolgsori-
entierung des Unternehmens und die Ausrichtung der Jahresabschlisse auf die In-
teressen der Anleger hat notwendigerweise Folgen fur die Art und Weise der Pro-
duktion, die Marktpositionierung usw. Praktisch alle Teile und Funktionen des Unter-
nehmens missen sich dieser Zielsetzung unterordnen. Wenn das nicht der Fall ist,
mul3 es zu Friktionen kommen, die zu Lasten des Unternehmens gehen und letztlich

seine Existenz gefahrden kénnen.*

%L Dies sind Argumente, die von Porsche vorgebracht wurden, als die Deutsche Borse AG die Vorlage
von Quartalsberichten von dem Unternehmen forderte. Fir Porsche waren diese Nachteile offen-
bar schwerwiegender als die Entfernung aus dem Dax, der darauf Mitte August 2001 erfolgte. Vgl.
J. Dunsch, Die Vertreibung aus dem Dax, a.a.O. W. Kaserer, Porsche bleibt hart, a.a.O.

rtr, Experten fordern mehr Transparenz in den Bilanzen, ,Generalanzeiger”, 20.3.2001.

Ein Beobachter formulierte diese Situation folgendermaf3en: ,Die Firmenbosse in Deutschland und
Japan sonnten sich im Glanz ihrer Unternehmensstrukturen, ohne dem Druck ausgesetzt zu sein,
den die US-Manager zunehmend zu spliren bekamen. Wahrend die sich permanent um ihre
Quartalszahlen sorgen muf3ten, konnte sich ihre Kollegen in Deutschland und Japan den Luxus
leisten, langfristige Perspektiven in ihre Entscheidungen einflie3en zu lassen - so glaubte man zu-
mindest.” Dass diese Entscheidung falsch war, sieht der Autor durch die unterschiedliche Wirt-

32
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(5) So kann es z.B. nicht sein, dass sich das Management kurzfristig an sich standig
wechselnde Entwicklungen auf den Absatz- und Borsenmarkten anpassen mulf3,
dass ihm aber z.B. im Produktionsbereich die Hande gebunden sind. Die geforderte
Flexibiltat in einem Bereich zieht die Flexibiliat in allen anderen Bereichen nach sich.
So ist z.B. das System des hochflexiblen Arbeitsmarktes (,hire und fire*) in den USA
auch eine notwendige Folge der Ausrichtung des dortigen Bilanzrechts. Die Vorlage
vierteljahrlicher Bilanzen, die zu unmittelbaren Reaktionen der Unternehmensfiihrung
auf Borsenvorgange usw. filhren missen, ist nicht vereinbar mit monatelangen Kin-
digungsfristen, hohen Abfindungen, kosten- und zeitaufwendigen Arbeitsgerichtspro-
zessen usw. Der umfassende Kiindigungsschutz der Mitarbeiter ist nur moglich in
einem System, in dem das Ziel der langfristigen Sicherung des Unternehmensbe-
standes angestrebt wird und in dem sogar nicht allein Unternehmensziele, sondern
auch gesamtgesellschaftliche Ziele verfolgt werden.** Ein Blick auf das deutsche
Bdrsengeschehen zeigt heute bereits, dass Gewinnwarnungen von Unternehmen
meistens verbunden sind mit geschéatftlichen Korrekturvorschlagen. Sie bestehen fast
immer in kurzfristigen Anpassungen der Kapazitaten, sprich in der Entlassung von

Arbeitnehmern.

Mit hoher Wahrscheinlichkeit sind deshalb viele Sozialleistungen der Unternehmen,
die bei uns zum Standard gehoren, dort nicht denkbar. Wenn dieses kurzfristige
Denken mit dem Zwang zu kurzfristigem Handeln bei uns greifen wurde, waren
Deutschlands Sozial-, Mitsprache-*>, Gewerbe-, Einkommens-** und Umweltstan-
dards selbst dann nicht zu halten, wenn auf anderen Gebieten wie der Qualitat der
Produkte, dem Preis usw. fur diese Rigiditdten ein Ausgleich gefunden werden kann.

Hinzu kommt, dass auch das deutsche Steuersystem von diesen Anderungen nicht

schaftsentwicklung in den USA und Deutschland in den vergangenen 10 Jahren bestatigt. St.-G.
Richter, Verharren in alten Strukturen, ,Financial Times Deutschland®, 27.8.2001.

Richter nennt als solche Ziele in Deutschland: die Verteilung von unternehmerischer Fiihrungsver-
antwortung auf verschieden Personen bzw. Institutionen und die ,gerechte” Einkommensverteilung.
St.-G. Richter, Verharren in alten Strukturen, a.a.O.

,Das implizite Abriicken von der Ubernahme klarer Verantwortung, das auch in der Akzeptanz der
Mitbestimmung auf Unternehmerseite sein Spiegelbild findet, machte nach dem Ende des zweiten
Weltkrieges sicherlich Sinn. Im Zeitalter der Globalisierung erweist es sich aber als erheblicher
Bremsklotz.” St.-G. Richter, Verharren in alten Strukturen, a.a.O.

»In Deutschland und Japan, wo sich die wertorientierte Unternehmensfiihrung noch nicht wirklich
durchgesetzt hat, ist die Einkommensverteilung wesentlich gerechter als in Amerika, dem Muster-
land fir effektive Corporate Governance.” St.-G. Richter, Verharren in alten Strukturen, a.a.O.

34
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unberthrt bleiben wiirde.®” Bisher gab es eine enge Verzahnung zwischen den Bi-
lanzierungsregelungen des HGB und der Steuerbilanz. Es stiinde zu erwarten, dass
diese Bereiche zukuinftig vollstandig entkoppelt werden. Dies alles wirde die Gesell-

schafts- und Wirtschaftsordnug Deutschlands andern.

VI.

() In der Vergangenheit ist die EU, die hier eine Regelungskompetenz hat, dem
Problem einer einheitlichen Rechnungslegung in Europa aus dem Weg gegangen.
Die Harmonisierung der Rechnungslegung in der EU war durch Richtlinien vorerst
abgeschlossen. Das Ergebnis sind Rechnungslegungsvorschriften, die Einheits-,
Mindestvorschriften sowie Alternativvorschriften (sog. Mitgliedstaaten- und Unter-
nehmenswabhlrechte) enthalten. In diesen Vorschriften sind vor allem das Vor-
sichtsprinzip und das Prinzip der periodengerechten Erfolgsermittlung gleichberech-
tigt nebeneinander gestellt. Die beiden unterschiedlichen Kulturen sind in der EU-
Gesetzgebung eine ,Symbiose” eingegangen. Dabei besteht eine Gestaltungsmog-

lichkeit der Mitgliedstaaten.

(2) Dieser Kompromif3 war nicht leicht zu erreichen. Seit geraumer Zeit gab es Ver-
suche insbesondere von britischen Interessenvertretern, die Wahlméglichkeiten der
alternativen Methoden abzuschaffen und durch eine einzige zu ersetzen. Zumindest
dréangte und drangt die EU-Kommission die Mitgliedslander, ihr die Ermachtigung
einzurdaumen, unter bestimmten Voraussetzungen Rechtsverordnungen zum Bilanz-
recht erlassen zu kénnen. Im Gegensatz zu den Richtlinien musste der deutsche Ge-
setzgeber den Verordnungen aus Briissel nicht mehr zustimmen.®® Sie waren dann
unmittelbar geltendes Recht in den Mitgliedstaaten. Auf diese Weise hatten verstarkt
auch anglo-amerikanische Bilanzierungsgrundsatze — so sie in der Kommission Fufl3

gefallt hatten — in das deutsche Rechnungswesen einflieRen konnen.

37 Es erscheint juristisch schwer vorstellbar, dass ein privatrechtlich organisiertes internationales

Gremium letztlich dariiber entscheidet, wieviel ein deutsches Unternehmen an Steuern abzufiihren
hat und wie hoch die zur Ausschittung vorgeschlagene Dividende sein muf3.“ St.-G. Richter, Ver-
harren in alten Strukturen, a.a.O.

Vgl. auch Ch. Ernst, EU-Verordnungsentwurf zur Anwendung von IAS: Europaisches Bilanzrecht
vor weitreichenden Anderungen, ,, Der Betriebsberater”, Jg.56 (2001), S. 823 ff.

Besonders aktiv war dabei das von britischen berufstandischen Organisationen der Rechnungsle-
gungsexperten gegriindete ,International Accounting Standards Committee”. Es wurde im Zusam-
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(3) Neuerdings hat die EU- Kommission einen Vorstol3 unternommen, die ,Internatio-
nal Accounting Standards® (IAS)*, die von dem neuen ,Internationalen Accounting
Standard Board" (IASB) erarbeitet werden, als verpflichtende Rechnungslegungs-
standards fiir europaische Unternehmen einzufiihren.** Das IASB ist eine Veran-
staltung von Experten auf privater Basis, die sich um einen weltweit einheitlichen
Standard bemiiht. Die Bundesregierung will die IAS-Standards Ubernehmen, wenn
eine Einigung erzielt worden ist. Die Anpassung der deutschen Konzenrechnungsle-
gungsvorschriften kann durch das im Marz 1998 gegriindete ,,Deutsche Rechnungs-

legungs Standard Committe* (DRSC) durchgefuhrt werden.

An diesem Vorhaben hat sich Kritik entztindet, obwohl Einigkeit herrscht, dass ein
globaler Rechnungslegungsstandard notwendig ist. Zuné&chst gibt es bisher nur die
Einigung auf einige wenige Standards. Noch ist alles Wesentliche im Flul3. Eine ge-

wisse Skepsis Uber den Fortgang der Arbeiten ist angebracht.

In Anbetracht der mit Ausnahme der nordamerikanischen Borsen fortschreitenden
weltweiten Anerkennung der IAS rechnen einige Beobachter damit, dass die US-
Standards (US-GAAP) sich nicht als weltweiter Standard durchsetzen werden.** Vom
IAS ist dies aber auch nicht ohne weiteres zu erwarten. Denn die europaischen Ver-
treter sind untereinander nicht einig und in der Minderzahl. Man hort die Meinung,

dass die EU auf verlorenem Posten stinde.

Zu begruf3en ware, wenn die Zusammenarbeit zwischen dem amerikanischen
»Financial Accounting Standard Board“ (FASB), der in den USA die Regeln festsetzt
und der IASB dahingehend vorangetrieben wird, dass die IAS auch von der amerika-
nischen Bdrsenaufsichtsbehérde SEC akzeptiert werden kann. Dabei sollte man al-
lerdings die Beharrlichkeit der Amerikaner nicht unterschéatzen, wie aus Verhandlun-

gen z.B. zur WTO bekannt ist.

menhang mit dem Beitritt Gro3britanniens zur EG im Jahre 1973 gegriindet. Sein Ziel ist die welt-

weite Anerkennung als das entscheidende Gremium zur Entwicklung und Durchsetzung internatio-
naler Grundséatze der Rechnungslegung. Das Gremium vertritt fast ausschliel3lich die Position der

anglo-amerikanischen Rechnungslegung.

Der IASB hat am 23.4.2001 beschlossen, die von ihm entwickelten Rechnungslegungsgrundsatze

als ,International Financial Reporting Stanadards” (IFRS) zu bezeichnen.

Ch. Ernst, EU-Verordnungsentwurf zur Anwendung von IAS: Européisches Bilanzrecht vor weitrei-
chenden Anderungen, a.a.O.

40

41



15

(4) Eine unverfalschte Aufrechterhaltung des deutschen Standards ist heute schon
nicht mehr mdglich. Deshalb sollte eine Anndherung der Konzepte angestrebt wer-
den. Um so intensiver sollte im IASB mitgearbeitet werden, um die deutschen Inter-
essen innerhalb der EU und in den Verhandlungen mit den USA einzubringen. In
Deutschland wird es darauf ankommen, das Bilanzrecht den neuen Bedingungen
anzupassen. Allerdings hat die Deutsche Borse AG erst unter dem Druck des Bor-
senabschwungs angefangen, sich auf die neue Situation einzustellen. Seit Anfang
des Jahres hat sie die Regeln fur die Berichtspflichten auf Quartalsbasis vereinheit-

licht und deren verspatete Erstellung mit Geldstrafen von bis zu 100.000 € belegt.*®

Die Bundesregierung hat nachgezogen. Im Juli 2001 hat eine Kommission der Bun-
desregierung eine Analyse zu einem Verhaltenskodex fiir die Filhrung und Uberwa-
chung bdrsennotierter Unternehmen tGbergeben. Dabei wurde ein Transparenz- und
Publizitatsgesetz noch fir diese Legislaturperiode angekindigt. In der kommenden

Legislaturperiode soll das Aktien- und Bilanzrecht umfassend reformiert werden. Das
Gutachten enthalt neben einer Vielzahl von Vorschlagen auch solche zur Rech-

nungslegung:

Die Bundesregierung soll die EU-Kommission bei dem Bemiihen unterstiitzen, ab
2005 einheitliche internationale Rechnungslegungsstandards flr Konzernab-
schliisse einzufiihren. *

Borsennotierte Gesellschaften werden verpflichtet, Zwischenberichte im Quar-
talsrhythmus aufzustellen.

Die Zwischenberichte sollen in elektronischer Form tbermittelt und veroéffentlicht

werden sowie schnell und zentral abrufbar sein.

23, Schindler, A. Schurbohm, Mit IAS das babylonische Sprachengewirr beenden, a.a.O.

*3 Ab Marz 2001 sind die Publizitatspflichten von Wertpapiergeschaften von Vorstadnden und Auf-
sichtsraten verschéarft worden. Ab Oktober 2001 wurden neue AusschluR3kriterien fiir den Neuen
Markt wirksam. 2002 soll der Emissionsprospekt verbessert werden. Damit reagiert die Deutsche
Borse AG auf den Vorwurf, sie sei mit Schuld am Verfall des Neuen Marktes. Vgl. T. Bartz, S.
Lemkemeyer, Scharfere Regeln fur Bérsengéange, ,Financial Times Deutschland®, 30.8.2001, J.
Hofmann, Bérse will Anleger schiitzen, “Handelsblatt, 30.8.2001.Vgl. auch: B. Maves, Regeln zum
Borsenausschlufd umstritten, ,Handelsblatt*, 3.8.2001. Vom Bundeswirtschaftsministerium ist ein
Ehrenkodex fiir Aktienexperten und Medienvertreter angeregt worden. Es soll vor allem mehr
Transparenz schaffen und den Blick fiir Interessenkonflikte am Kapitalmarkt scharfen. Vgl. epd,
Deutsche Regierung wiinscht Boérsenregeln fir alle, ,Neue Zircher Zeitung“ 22.6.2001. T. Moer-
schen, Ehrenkodex fur Analysten und Journalisten lasst noch viele Fragen offen, ,Handelsblatt",
18.6.2001.

** Obwohl heute noch nicht absehbar ist, ob bis dahin Uberhaupt einheitliche Standards vorliegen.
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Alle ,kapitalmarktorientierten Mutterunternehmen® werden verpflichtet, den Kon-
zernanhang um eine KapitalfluRrechnung und Segmentberichte zu erganzen.
Die Bundesregierung soll nach dem Vorbild der britischen Financial Reporting
Review Panell eine privatwirtschaftliche Einrichtung schaffen, die behaupteten
groben Verstol3en gegen Rechnungslegungsvorschriften im Einvernehmen mit

den betroffenen Unternehmen nachgeht und das Recht hat, Klage zu erheben.*

Selbst wenn es gelingen sollte, ein fur europaische Verhaltnisse optimales Ergebnis

bei der Gestaltung der internationalen Bilanz- und Rechnungslegungsvorschriften zu
erreichen, werden diese Vorschriften den Unternehmen mehr Flexibilitdt abverlangen
als das HGB-Recht. Das bedeutet, auch unsere Unternehmen mussen zuktinftig ins-
gesamt flexibler reagieren kdnnen, mit allen Folgerungen fur unsere Unternehmen

und unser Gesellschafts- und Wirtschaftsystem.

** vgl. C. Hulverscheidt, P. Ehrlich, Regierung plant Verhaltenskodex fiir Firmen, ,Financial Times
Deutschland®, 11.7.2001.




