IFRS und Solvenztest
statt HGB-Abschluss?

Traditionell bildet der HGB-Abschluss
eine bewahrte Basis fur die Ausschit-
tungsbemessung, die in Diensten des
Glaubiger- und Kapitalschutzgedankens
steht. In der jlngeren Vergangenheit
wurde jedoch verstéarkt diskutiert, ob
diese Aufgabe nicht auch durch einen
ggf. um einen Solvenztest zu ergénzen-
IFRS-Abschluss erfillt werden
konne. Teilweise wird sogar die Notwen-

den

digkeit eines gesetzlich normierten
Glaubigerschutzes in Frage gestellt.
Entsprechende Bestrebungen, die letzt-
lich zur ,Beseitigung" der HGB-Rech-
nungslegung beitragen (sollen), sind
auBerst kritisch zu sehen.

Bedarf an Glaubigerschutz-
regeln

Bei haftungsbeschrénkten Unternehmen
besteht ein besonderer Bedarf an
gesetzlichen Regelungen zum Schutz
der Glaubiger. Da nur das Gesell-
schaftsvermégen und nicht das Privat-
vermogen der Anteilseigner gegenlber
den Glaubigern haftet, erscheint es not-
wendig, Ausschittungen an die Anteils-
eigner gesetzlich zu begrenzen. Ansons-
ten koénnte durch Ausschittungen das
Haftungsvermégen des Unternehmens
ungehindert in die haftungsfreie Sphare
der Anteileigner verlagert werden — zula-
sten der Glaubiger. Damit wiirden glau-
bigerschéadliche Anreize gesetzt. Da
(potenzielle) Glaubiger wiederum die

Geféhrdung ihrer Zins- und Tilgungsan-
spriche im Vorfeld erkennen, wirde
ohne ausreichende Glaubigerschutz-
regeln der Kreditmarkt nur einge-
schrankt funktionieren. Dies hatte dra-
matische Auswirkungen auf die gesam-
te Volkswirtschaft.

Einzelvertraglicher versus
gesetzlichen Glaubiger-
schutz

Ohne entsprechende  gesetzliche
Regelungen missten Ausschiittungsbe-
grenzungen in einzelvertraglichen Ver-
einbarungen festgelegt werden. Dies
héatte aber gravierende Nachteile: So hat
man in empirischen Untersuchungen
festgestellt, dass sich einzelvertragliche
Vereinbarungen nicht grundlegend von
gesetzlich normierten unterscheiden. Im
Vergleich zu einem gesetzlichen Glau-
bigerschutz fiihren sie lediglich zu
unnétigen Verhandlungs- und Durchset-
zungskosten. Da diese Transaktions-
kosten insbesondere fir Kleinglaubiger
prohibitiv hoch sein kénnen, genieBen
bei einem rein privatrechtlichen (ebenso
wie bei einem informationsorientierten)
Glaubigerschutz im Ergebnis gerade die
»schutzbedurftigsten* Glaubigergrup-
pen keinen Schutz. Eine gesetzliche
Losung ist daher einer einzelvertragli-
chen unbedingt vorzuziehen und kdnnte
bei Bedarf stets durch private Verein-
barungen ergénzt werden. Dennoch gibt
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es vereinzelt die Forderung, das gesetz-
liche Glaubigerschutzsystem nach ang-
loamerikanischem Vorbild verstarkt in
die privatrechtliche Ebene zu verlagern.
Dabei wird bedauerlicherweise igno-
riert, dass sich das deutsche bzw. das
kontinentaleuropaische Glaubigerschutz-
system in einem anderen rechtlichen,
wirtschaftlichen und kulturellen Umfeld
als das amerikanische entwickelt hat.
Diese sogenannte Pfadabhéngigkeit der
Rechtsentwicklung spricht grundsétz-
lich gegen einen Wechsel des Glaubi-
gerschutzsystems. Ein solcher waére
kostspielig, ineffizient und mit volkswirt-
schaftlichen Wohlfahrtsverlusten ver-
bunden. Kritiker
Glaubigerschutzsystems unterliegen in
diesem Zusammenhang dennoch dem —
weit verbreiteten — Irrtum, ein unter-

des bestehenden

schiedlicher ,Entwicklungspfad® in den
USA sei mit einem hoheren ,Entwick-
lungsstadium” gegentiber dem europai-
schen System gleichzusetzen. Dies
kann jedoch nicht belegt werden.

Européaisches und
deutsches Glaubiger-
schutzsystem

Das europdische Glaubigerschutzsys-
tem basiert auf der 2. EG-Richtlinie und
wird von zwei Séulen getragen, den
Mindestkapitalvorschriften sowie der
Kapitalerhaltung durch Ausschittungs-
begrenzung. Zwar ist die Wirksamkeit
des Mindestkapitals als glaubigerschiit-
zender ,Verlustpuffer” umstritten. Es
verhindert aber nachweislich als soge-
nannte Seriositatsschwelle die Grin-
dung von Unternehmen mit zweifelhaf-
Geschéaftsmodellen, die
Anteilseigner missen sich (vergleichbar
mit einer Birgschaft) am Geschafts-
risiko beteiligen, ohne das Verlustrisiko

ten denn

vollstandig auf die Glaubiger abschie-
ben zu kénnen. Im Rahmen dieser ord-
nungspolitischen
wird also im gesamtwirtschaftlichen
Interesse der Grindung von Unter-
hochst
Geschaftsmodellen entgegengewirkt.

Selektionsfunktion

nehmen mit zweifelhaften

Die Kapitalerhaltung als wichtigste
Saule des Glaubigerschutzes knipft in
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Deutschland an die handelsrechtliche
Rechnungslegung an. Die Begrenzung
der Ausschiittung auf den im Geschéfts-
jahr (oder in den Vorjahren) erzielten,
nach MaBgabe der Vorsicht ermittelten
Gewinn ermdoglicht einen sinnvollen
Interessenausgleich
Schutzinteressen der Gléubiger und

zwischen den
den Ausschittungsinteressen der An-
teilseigner: Gewinne dirfen grundsatz-
lich erst dann vereinnahmt und ausge-
schittet werden, wenn sie am Markt
realisiert und damit hinreichend sicher
sind. Dabei
Bewertung eine besondere Schutz-

wird der vorsichtigen

wirkung zugesprochen. Im Bilanzrechts-
modernisierungsgesetz soll nach dem
Regierungsentwurf trotz partieller Ab-
kehr vom Vorsichtsprinzip dieser be-
wahrte Interessenausgleich weiterhin
bewahrt bleiben. Eine Ausnahme stellt
jedoch eine strittige Sonderregelung fir
Kreditinstitute dar, nach der im Han-
delsbestand unrealisierte ,Scheinge-
winne" nicht nur ausgewiesen, sondern
nach Korrektur um einen moderaten
Risikoabschlag sogar zulasten der
Glaubiger ausgeschittet werden kon-
nen.

Gefahren fiir den Mittelstand

Das bewahrte bilanzorientierte Gléau-
biger- und Kapitalschutzsystem steht
trotz seiner Vorzlige auf dem Priifstand.
Ausgangspunkt ist eine européische
»Modernisierung” des
Gesellschaftsrechts.
Rahmen einer geplanten Uberarbeitung
der 2. EG-Richtlinie Alternativen zum
Kapitalschutz geprift werden. Hierfir
wurde von der EU eine sogenannte
Machbarkeitsstudie in Auftrag gegeben,
die von der Wirtschaftsprifungsge-
sellschaft KPMG durchgeflihrt wurde.
Nach dieser in der Fachpresse oft zitier-

Initiative zur
Es sollen im

ten Studie ldsst sich unter Kosten-
gesichtspunkten zwar kein Anderungs-
bedarf ableiten, es wird jedoch eine
Ausschittung auf Basis eines durch
IFRS-
Abschlusses als ,machbar" interpretiert.

einen Solvenztest flankierten

»Machbar" bedeutet jedoch etwas ande-
res als ,zweckmaBig". Zweck eines

IFRS-Abschlusses ist allein die Kapi-
talmarktinformation und nicht die Aus-
schittungsbemessung. Letztere sollte
weiterhin allein dem in dieser Hinsicht
bewéhrten HGB-Abschluss obliegen.

Die nicht haltbare Behauptung, die bei-
den lukrativen Geschéaftsmodelle ,IFRS-
Abschluss" und liquiditatsorientierter
»Solvenztest” seien in Kombination zur
Ausschittungsbemessung geeignet,
wird allein auf die Tatsache gestitzt,
dass in anderen Landern eine Aus-
schittung auf Basis der IFRS erfolgt.
Zudem kommen in der Studie hierzu vor
allem Finanzvorstande groBer Konzerne
zu Wort. Der Nutzen fir den Glaubi-
gerschutz wurde hingegen nicht naher
hinterfragt.

Indes wiirde der IFRS-Abschluss die
Ausschittung von unrealisierten Zeit-
bewertungsgewinnen,
ermdglichen.
kann auch ein — manipulationsanfalliger
— prognoseorientierter Solvenztest nicht
verhindern. Damit handelt es sich bei

sogenannten

Scheingewinnen, Das

der Kombination beider Instrumente
bezogen auf den Glaubigerschutz um
eine sehr kostspielige ,doppelte Nicht-
Sicherung”“. Nur der HGB-Abschluss
kann einen hinreichenden Glaubiger-
schutz gewahrleisten. Dennoch laufen
die nur aus Sicht der wenigen kapital-
marktorientierten IFRS-Bilanzierer vor-
teilhaften Bestrebungen auf eine langfri-
stige Abschaffung dieser bewéhrten
Institution hinaus.

Im Ergebnis droht dem Mittelstand die
Einflhrung zweier fir die Kapitaler-
haltung ungeeigneter und auBerst kost-
spieliger Rechenwerke. Der kostengln-
stige und fir Ausschittungszwecke
geeignete HGB-Abschluss muss daher
im Interesse des Mittelstands geschiitzt
werden, damit er nicht langfristig den
Interessen der ,IFRS-Lobby" zum Opfer
fallt.

Ein Beitrag von
Dr. Andreas Haaker



