Marc-Oliver Obermann

Bilanzpolitik und Kreditvergabeentscheidungen



GABLER RESEARCH



Marc-Oliver Obermann

Bilanzpolitik und
Kreditvergabeentscheidungen

Auswirkung von Kreditvergabeentscheidungen
auf das rechnungslegungspolitische Verhalten
von mittelstandischen Unternehmen

Mit einem Geleitwort von Prof. Dr. Ulrich Déring

.

GABLER RESEARCH



Bibliografische Information der Deutschen Nationalbibliothek

Die Deutsche Nationalbibliothek verzeichnet diese Publikation in der

Deutschen Nationalbibliografie; detaillierte bibliografische Daten sind im Internet Gber
<http://dnb.d-nb.de> abrufbar.

Dissertation Leuphana Universitat Lineburg, 2010

1. Auflage 2011

Alle Rechte vorbehalten
© Gabler Verlag | Springer Fachmedien Wiesbaden GmbH 2011

Lektorat: Marta Grabowski | Sabine Schéller

Gabler Verlag ist eine Marke von Springer Fachmedien.
Springer Fachmedien ist Teil der Fachverlagsgruppe Springer Science+Business Media.
www.gabler.de

Das Werk einschlieBlich aller seiner Teile ist urheberrechtlich geschiitzt. Jede
Verwertung auBerhalb der engen Grenzen des Urheberrechtsgesetzes ist
ohne Zustimmung des Verlags unzuléssig und strafbar. Das gilt insbesondere
fiir Vervielfaltigungen, Ubersetzungen, Mikroverfimungen und die Einspei-
cherung und Verarbeitung in elektronischen Systemen.

Die Wiedergabe von Gebrauchsnamen, Handelsnamen, Warenbezeichnungen usw. in diesem
Werk berechtigt auch ohne besondere Kennzeichnung nicht zu der Annahme, dass solche
Namen im Sinne der Warenzeichen- und Markenschutz-Gesetzgebung als frei zu betrachten
wdéren und daher von jedermann benutzt werden dirften.

Umschlaggestaltung: KiinkelLopka Medienentwicklung, Heidelberg
Gedruckt auf saurefreiem und chlorfrei gebleichtem Papier
Printed in the Netherlands

ISBN 978-3-8349-2868-9



Geleitwort

Kreditgeber erwarten zweierlei: Die Zahlung einer vereinbarten Verzinsung und die
Riickgewidhrung des erhaltenen Kapitals. Kreditgewédhrung setzt Kreditwiirdigkeit
des potentiellen Schuldners voraus. Im Rahmen der Kreditwiirdigkeitspriifung macht
sich der Kreditgeber ein Bild von der Personlichkeit und den wirtschaftlichen Ver-
hiltnissen des Kreditantragstellers.

Die vorliegende Dissertation untersucht dabei die wichtigste Informationsquelle ei-
nes Kreditgebers: Den Jahresabschluss. Basierend auf gesetzlichen Vorgaben driickt
der Jahresabschluss die wirtschaftlichen Handlungen eines Unternehmens vorrangig
in monetdren Groflen aus. Damit ist er grundsétzlich das ideale Informationsinstru-
ment, um einschitzen zu konnen, inwieweit das kreditsuchende Unternehmen in der
Lage sein wird, Zins- und Riickzahlungen zu leisten. Das geltende Bilanzrecht bietet
zahlreiche Moglichkeiten zur ,,Gestaltung® des Jahresabschlusses. Der Kreditgeber
muss immer damit rechnen, dass sich das kreditsuchende Unternehmen ,,reichge-
rechnet hat, um tiberhaupt einen Kredit zu bekommen oder um Zinskonditionen zu
erhalten, die er bei Aufdeckung der tatsdchlichen Verhiltnisse nie erreicht hétte.

Dieses Problem wird durch den Verfasser mittels eines ganzheitlichen Ansatzes sys-
tematisch analysiert. Im ersten Teil der Dissertation werden die Anreizwirkungen
einer Kreditvergabe zur Vornahme rechnungslegungspolitischer Malnahmen unter-
sucht. Dabei werden insbesondere die Wirkungen der Rechnungslegungspolitik auf
den Jahresabschluss und Kreditvergaben diskutiert. Darauf aufbauend wird im zwei-
ten Teil untersucht, welche Determinanten auf die Entscheidung wirken, rech-
nungslegungspolitische Mafinahmen zur Modifikation der Kreditvergabe einzuset-
zen. Hierbei werden modelltheoretisch Bedingungen aufgezeigt, die rechnungsle-
gungspolitisches Verhalten des Schuldners eher begiinstigen bzw. eher verhindern.
Im dritten Teil entwickelt der Verfasser ein Modell zur empirischen Uberpriifung
seiner im ersten und zweiten Teil aufgestellten Thesen und liefert auch mit bisheri-
gen empirischen Befunden entsprechende Nachweise. Der Verfasser hat mit seinen
Ausfithrungen einen wichtigen Beitrag zum Forschungsgebiet der Rechnungsle-
gungspolitik bei Kreditvergabeentscheidungen geleistet.

Prof. Dr. Ulrich Déring
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Teil I: Darstellung und Analyse des Anreizes zum Einsatz von Rech-
nungslegungspolitischen Mafinahmen zur Beeinflussung der Kre-
ditvergabeentscheidung

Abschnitt 2.4

Loy = risikoabhéngiger Zinssatz im Zeitpunkt t
EK = Eigenkapital im Zeitpunkt t

GK, = Gesamtkapital im Zeitpunkt t

u, = Schétzfehler im Zeitpunkt t

Ge = Gewinn im Zeitpunkt t

i = sicherer Zinssatz

i, = risikoaddquate Zins

H = Kredithohe

PD = Ausfallwahrscheinlichkeit der Kreditforderung

EL = erwartete Verluste

EAD = erwartete Hohe der Kreditforderung zum Zeitpunkt des Aus-
falls

LGD = Verlustquote bei Ausfall des Kredites
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Resultat eines Score / Performancewert

k zu beurteilender Kreditnehmer

X, Realisation des Vektors x der p entscheidungsrelevanten Krite-
rien beim zu beurteilenden Kreditsuchenden k

T, Transformierte Auspragung des j-ten Kriteriums

g; Gewichtungsfaktor des j-ten Kriteriums

P Resultat eines Score / Performancewert

PD geschitzte Ausfallwahrscheinlichkeit

b0 Konstante der Regression

bl Koeffizient der Regression

Teil II: Entscheidungstheoretische Uberlegungen zum Einsatz von rech-

nungslegungspolitischen Mafinahmen zur Beeinflussung der Kre-
ditvergabeentscheidung

Abschnitt 2.2.2

Instrumentalitéitstheorie von VROOM (1964)

Ex

Valenz des Handlungsergebnisses x
Anreiz der Handlungsfolge z

die erwartete Instrumentalitdt des Handlungsergebnisses x fiir
das Eintreten einer Handlungsfolge z (mit -1<I,,<1)
bestimmte Handlungsfolgen (Ziele) mit z=1...Z

bestimmtes Handlungsergebnis mit x=1...k

Wertungsfunktion fiir Handlungsfolgen mit z=1...Z

bestimmte Handlung

psychologische Kraft (Anstrengungsgrad/Motivation) zur
Durchfiihrung der Handlung i
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Erwartung, durch eine Handlung i das Handlungsergebnis x zu
erreichen

Priaferenzfunktion der Handlung i

Funktion der erforderlichen Féhigkeiten zur Erreichung von x

Modell von HECKHAUSEN/RHEINBERG (1977/1980)
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Anreiz der Folge z (subjektiv gewertete Folge z)

Ergebnis-Folgen-Erwartung (Erwartung, dass das Ergebnis zur
Folge z fiihrt)

Handlungsvalenz
Handlungs-Ergebnis-Erwartung
Situationsvalenz

Ergebnisvalenz beim ,,Nicht-Handeln*
Situations-Ergebnis-Erwartung

resultierende Motivationstendenz, psychologische Kraft

Situations-Ergebnis-Erwartung

Abschnitt 3.1.2.-3.1.4

Xi

(t)

0
X(f)

modifizierte Rechnungslegung durch die Handlung i im Zeit-
punkt t — definiert als Vektor in einem Raum mit m entschei-
dungs-relevanten Parametern

Lunmodifizierte Rechnungslegung im Zeitpunkt t — definiert

als Vektor in einem Raum mit m entscheidungsrelevanten Pa-
rametern

Anzahl zur Anwendung kommender rechnungslegungspoliti-
scher MafBinahmen j durch die rechnungslegungspolitische
Handlung i

bestimmte rechnungslegungspolitische Malnahme mit j=1...J
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parameter) der Mafinahme j, Einperiodenbetrachtung
Intensitét, mit der die Maflnahme j eingesetzt wird.
modifizierte Rechnungslegung durch die Handlung i — darge-

stellt als Matrix mit m entscheidungsrelevanten Rechnungsle-
gungsparametern und n betrachteten Perioden

Anreiz der Folgenkomponente: Kreditbewilligung

Anzahl der betrachteten Perioden

Zeitindex

Wertungsfunktion fiir unterschiedliche Auspridgungen des An-
reizes z im Zeitpunkt t

genereller Nutzen des Kreditnehmers aus dem Kreditvertrag

im Zeitpunkt t, wobei G e {0;Wertigkeit des Kreditvertrags fiir
den Kreditnehmer}

Anreiz der Folgenkomponente: Kreditkonditionen
Kreditzinsenzahlungen im Zeitpunkt t

Anreiz der Folgenkomponente: Kosten der Rechnungslegungs-
politik

Kosten des Kreditnehmer fiir die Durchfiihrung rechnungsle-
gungspolitischer Mainahmen im Zeitpunkt t

Kreditpreis bzw. -zinssatz im Zeitpunkt t
Risikopramie im Zeitpunkt t
Refinanzierungskostensatz

Bearbeitungskostensatz

Wertungsfunktion der Performance zur Entscheidung iiber die
Kreditbewilligung

Wertungsfunktion der Performance zur Bemessung der Risi-
kopramie

Performancewert im Zeitpunkt t
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Hohe des Kreditbetrages

risikoabhéngiger Zinssatz im Zeitpunkt t
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der Sicherheit des ,,unmodifizierten Jahresabschlusses

Entdeckungswahrscheinlichkeit der einzelnen rechnungsle-
gungspolitischen MaBnahmen j (bei nicht gewollter Entde-
ckung) im Zeitpunkt t

Annahme- oder Schitzfehler des Kreditnehmers hinsichtlich
der Moglichkeit der Modifikation der Rechnungslegung
modifizierter Performancewert durch die Handlung i im Zeit-
punkt t

Annahme- oder Schitzfehler des Kreditnehmers hinsichtlich
der Auswahl geeigneter Entscheidungsparameter
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XXVII

Annahme- oder Schitzfehler des Kreditnehmers hinsichtlich

der Beurteilung der Entscheidungsgréfien durch den Kreditge-
ber (Kreditbewilligung)

Annahme- oder Schétzfehler des Kreditnehmers hinsichtlich

der Beurteilung der Entscheidungsgrofien durch den Kreditge-
ber (Bepreisung)

Annahme- oder Schétzfehler hinsichtlich der Kosten der Modi-
fikation der Rechnungslegung

Performanceabschlag im Zeitpunkt t bei Handlung i

funktionaler Zusammenhang zwischen entdeckten rech-
nungslegungspolitischen Maflnahmen und Sanktionen

Funktionaler =~ Zusammenhang zwischen Priifungsni-
veau/Erkennbarkeit und Entdeckungswahrscheinlichkeit

Erkennbarkeit der Maflnahme j
Priifungsniveau im Zeitpunkt t

Funktionaler Zusammenhang zwischen Priifkosten und Prii-
fungsniveau

Priifungskosten des Kreditgebers

Kosten fiir den Einsatz rechnungslegungspolitischer Mafinah-
men seitens des Kreditnehmers

Kosten des hohen Priifungsniveaus beim Kreditgeber

Nutzenverlust fiir den Kreditnehmer durch Sanktionierung
aufgrund des entdeckten Einsatzes rechnungslegungspoliti-
scher Instrumente / Nutzengewinn des Kreditgebers durch
Sanktion

Nutzengewinn fiir den Kreditnehmer, wenn seine rechnungsle-
gungspolitischen MaBnahmen nicht entdeckt werden / Nutzen-
verlust fiir den Kreditgeber durch die unentdeckten rech-
nungslegungspolitischen Maflnahmen

Wahrscheinlichkeit fiir keine Rechnungslegungspolitik
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,B;,) = Wabhrscheinlichkeit, dass ein geringes Priifungsniveau vorliegt

= Die Wahrscheinlichkeit fiir eine falsche Risikodarstellung des
Kreditnehmers im Ratingverfahren, Priifungsrisiko

a = Wahrscheinlichkeit fiir progressive Rechnungslegungspolitik

Abschnitt 4

Modell von ROMNEY/ALBRECHT/CHERRINGTON (1980)

F = Fraud (als ,,Bilanzmanipulation), wenn F > bestimmter kriti-
scher Wert

P = Pressure (als ,,Druck in bestimmten Situationen*)

(0] = Opportunity (als ,,Gelegenheit)

a
I

Character (als ,,Charaktereigenschaften®)

Modell von LOEBBECKE/EINING/WILLINGHAM (1989)

P(MI) = Wahrscheinlichkeit der Bilanzmanipulation

C = Condition (als ,,Gelegenheit)

M = Motivation

A = Attitude (als ,,innere Einstellung)

Teil I11: Empirische Verifizierung des Einsatzes von rechnungslegungspo-
litischen Maflnahmen zur Beeinflussung der Kreditvergabeent-
scheidung

PAy = gesamte absolute Periodenabgrenzungen im Zeitpunkt t

Gy = Jahresergebnis im Zeitpunkt t

CFy = Cash Flow im Zeitpunkt t

WCg = kurzfristiges Vermdgen (ohne liquide Mittel) abziiglich kurz-

fristige Verbindlichkeiten im Zeitpunkt t
DPAg = Diskretiondre Periodenabgrenzungen im Zeitpunkt t

NPAg = Nichtdiskretiondre Periodenabgrenzungen im Zeitpunkt t
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Bilanzsumme im Zeitpunkt t-1
Anzahl der betrachteten Perioden (Schétzperioden)

Median der gesamten Periodenabgrenzungen von Unterneh-
men in der Branche, normiert mit der Bilanzsumme der Vorpe-
riode

Unternehmensspezifische Parameter, die mit Hilfe des OLS-
Verfahrens in der Schitzperiode ermittelt werden

Umsatzverdanderung im Zeitpunkt t im Vergleich zur Vorpe-

riode; AU, =U U

() tn ~ M-

Bruttosachanlagevermdgen im Zeitpunkt t

Veranderungen der Forderungen aus Lieferungen und Leistun-
gen im Zeitpunkt t im Vergleich zur Vorperiode:

AFLL =FLL, — FLL

0~ (t-1)

Umsatzwachstum in der Folgeperiode

operativer Cash Flow = Jahresergebnis — PA
Regressionskoeffizient der k-ten relevanten Variable
Relevante Variablen im Zeitpunkt t, die die Hohe der DPA
beeinflussen

Stellvertretervariable fiir DPA im Zeitpunkt t

Schatzfehler bei den DPA im Zeitpunkt t

Schitzfehler bei den DPA und nicht erfasste Determinanten im
Zeitpunkt t

1 = Unternehmen wurde im Zeitpunkt t mit Vergabe eines Be-

stitigungsvermerks gepriift; 0 = sonst

1 = Unternehmen ist im Zeitpunkt t an einer Borse notiert; 0 =

sonst

1 = Unternehmen weist im Zeitpunkt t einen Verlust im Jah-

resabschluss auf; 0 = sonst



ROA,,

Verschuldung ,, =

Wachstum,,,

Grofe,,,
ReWe »

EKn o

Op-5,

Pre _ Kredit([)
Kredit

®
Post _ Kredit([)

IA_Pre_ EKn,,,

IA_EKn
- 0]

XXX

Return on Assets = Jahresiiberschuss abzgl. Ertragssteuern und

a.0. Aufwendungen im Verhdltnis zu Bilanzsumme der vorhe-
rigen Periode

Verschuldungsgrad des Unternehmens = Fremdkapital zu Ei-

genkapital in Buchwerten

Verdnderung der Bilanzsumme; normiert auf die Bilanzsumme

der vorherigen Periode

gemessen anhand der Logarithmierten Marktkapitalisierung

1 = Rechnungslegung nach IFRS; 0 = sonst

1 = Unternehmen hat im Zeitpunkt t eine Eigenkapitalausstat-
tung von unter 12 %

standardisierte Differenz des Intervalls i
tatsdchlich beobachteter Wert des Intervalls i

. .. 5 B +B,
erwarteter Wert des Intervalls i, mit B, = ———*=L

geschitzte Standardabweichung des Intervalls i

1 = Unternehmen hat im Zeitpunkt t+1 ein besonderes Kredit-
vergabeereignis; 0 = sonst

1 = Unternehmen hat im Zeitpunkt t ein besonderes Kreditver-
gabeereignis; 0 = sonst

1 = Unternehmen hat im Zeitpunkt t-1 ein besonderes Kredit-
vergabeereignis; 0 = sonst

1 = Unternehmen hat im Zeitpunkt t+1 ein besonderes Kredit-

vergabeereignis und eine Eigenkapitalausstattung unter 12 %;
0 = sonst

1 = Unternehmen hat im Zeitpunkt t ein besonderes Kreditver-

gabeereignis und eine Eigenkapitalausstattung unter 12 %; 0 =
sonst
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1 = Unternehmen hat im Zeitpunkt t-1 ein besonderes Kredit-

vergabeereignis und eine Eigenkapitalausstattung unter 12 %;
0 = sonst

1 = Unternehmen hat im Zeitpunkt t+1 ein besonderes Kredit-
vergabeereignis und t liegt im Zeitraum nach 2003; 0 = sonst
1 = Unternehmen hat im Zeitpunkt t ein besonderes Kreditver-
gabeereignis und t liegt im Zeitraum nach 2003; 0 = sonst

1 = Unternehmen hat im Zeitpunkt t-1 ein besonderes Kredit-

vergabeereignis und t liegt im Zeitraum nach 2003; 0 = sonst



Einleitung

1 Problemstellung der Arbeit

Durch die Neuregelung der Eigenkapitalunterlegungsvorschriften fiir Kreditinstitute
(Basel IT) miissen sich Unternehmen auf eine geénderte Kreditvergabepraxis einstel-
len. Insbesondere werden die Banken der Beurteilung des unternehmensspezifischen
Kreditrisikos eine grofiere Bedeutung beimessen. In der Folge werden Unternehmen
vor der Kreditvergabe einem Ratingverfahren unterworfen, um die Kreditrisiken
treffend beurteilen zu kdnnen. Rating bedeutet hier, ,,eine Aussage iiber die zukiinfti-
ge Féhigkeit eines Schuldners zur vollstdndigen und termingerechten Bedienung
seiner Verbindlichkeiten' zu treffen. Ergebnis des Ratingverfahrens ist eine Einord-
nung des zu beurteilenden Unternehmens in eine Kategorie, die die Ausfallwahr-
scheinlichkeit des Kredites widerspiegelt. Je schlechter die Kategorie ist, in die ein
Unternehmen (Kreditnehmer) eingestuft wird, desto hoher sind (c.p.) die Risiko- und
Eigenkapitalkosten des Kreditgebers und damit auch der zu entrichtende Zins durch
den Kreditnehmer. Letzterer wird somit bestrebt sein, eine mdglichst gute Ratingbe-

urteilung zu erhalten.

Die einzelnen Ratingverfahren unterscheiden sich zwar hinsichtlich der Anzahl und
Ausprigung der einbezogenen Kriterien, jedoch wird bei jedem Rating eine Beurtei-
lung von quantitativen Faktoren (Jahresabschluss, BWA etc.) und qualitativen Fakto-
ren (Fithrung des Unternehmens, Organisationsstruktur etc.) vorgenommen.” In aller
Regel stellt die Analyse der quantitativen Faktoren, insbesondere die Analyse des
Jahresabschlusses, die wichtigste Komponente der Ratingbeurteilung dar, d.h. ,.eine
relative Bedeutung (Gewichtung) von 50% ist durchaus denkbar und auch bei eini-

3 Der Jahresabschluss fungiert damit auch bei der Kreditver-

gen Banken zu finden
gabe als ein wesentliches Kommunikationsmittel zum Abbau von Informations-
asymmetrien zwischen Management und externen Adressaten und folglich als

primére Entscheidungsgrundlage fiir die Kreditgeber.

' Lidicke (2003), S. 66 f.

2 Vgl. Stur (2001), S.327 ff.; Eigermann (2001a), S. 343 ff; Everling (2005), S.67 ff;
Dohring/Hromadka (2005), S. 89 ff.

3 Behr/Fischer (2005), S. 51; vgl. Teil I, Abschnitt 3.3.2.

M.-O. Obermann, Bilanzpolitik und Kreditvergabeentscheidungen,
DOI 10.1007/978-3-8349-6671-1 1,
© Gabler Verlag | Springer Fachmedien Wiesbaden GmbH 2011



Der Jahresabschluss ist jedoch keine von den Einfliissen des Bilanzierenden unab-
hingige GroBe. Durch die Rechnungslegungspolitik, also durch die bewusste und
zielgerichtete Ausnutzung von Gestaltungsspielrdumen innerhalb der Rechnungsle-
gung (Ermessensspielriume und Wahlrechte), kann das Kommunikationsmittel
Jahresabschluss durch den Bilanzierenden beeinflusst werden.* Da die Kreditgewih-
rung und die zu entrichtende Risikoprdmie von der Ratingbeurteilung und diese
wiederum wesentlich von den Jahresabschlussdaten abhdngt, mochte der Kreditneh-
mer einen mdglichst positiven Jahresabschluss priasentieren. Mithin kann — entgegen
dem Informationsinteresse des Kreditgebers — ein Anreiz zum verstirkten Einsatz
von rechnungslegungspolitischen MaBnahmen bei den Kreditnehmern vermutet

werden.

Ziele der Arbeit

Aus dieser Problemstellung ergeben sich mehrere, aufeinander autbauende Fragen,
die in der vorliegenden Arbeit unter theoretischer und empirischer Perspektive eror-

tert werden. Hierfiir wurden folgende Untersuchungsgebiete differenziert:

(1) Stellt eine Kreditvergabeentscheidung einen generellen Anreiz zum Ein-
satz von rechnungslegungspolitischen Malnahmen dar? Wie begriindet
sich ein solcher Anreiz?

(hypothetisch-theoretische Analyse)

(2) Welche Faktoren wirken auf die Entscheidung eines Kreditnehmers, rech-
nungslegungspolitische Mafinahmen zur Einflussnahme auf die Kreditver-
gabeentscheidung einzusetzen?

(entscheidungstheoretische Analyse)

* Zur Begriffsdefinition von Rechnungslegungspolitik vgl. Teil I, Abschnitt 2.1.



(3) Ist in signifikantem Ausmaf3 zu beobachten, dass Kreditnehmer Rech-
nungslegungspolitik zur Einflussnahme auf die Kreditvergabeentschei-
dung einsetzen?

- Lassen sich bestimmte Bedingungen klassifizieren, unter denen rech-
nungslegungspolitische MaBlnahmen zur Anwendung kommen (z.B. pro-
gressive Rechnungslegungspolitik im Zeitpunkt der Neuvergabe bzw. Ver-
langerung eines Kredites)?

- Hat die Neuregelung der Eigenkapitalunterlegungsvorschriften fiir Kredit-
institute (Basel II) zu einem signifikanten Anstieg progressiver’ rech-
nungslegungspolitischer Malnahmen gefiihrt?

(empirische Untersuchung)

Um diese Forschungsfragen angemessen zu beantworten, ist eine interdisziplinire
Betrachtung sinnvoll. Die Verhaltenswissenschaften bieten ein hierfiir geeignetes
interdisziplindr angelegtes Forschungsfeld, das als Erkenntnisobjekt die Erforschung
menschlichen Verhaltens fokussiert. Sie beschreiben, analysieren und prognostizie-
ren, wie bzw. warum sich eine Person oder Personengruppe in bestimmten Situatio-
nen unter bestimmten Bedingungen verhlt.® Die behavioristische Sicht’ der Wissen-
schaft der Personlichkeit geht hierbei von der Annahme aus, dass das Verhalten vor
dem Hintergrund des kausalen Einflusses der Umwelt auf die Person erkldrt werden
muss.® Sie entwickelt ihr Verstindnis des Menschen und menschlichen Verhaltens
anhand einer objektiv nachvollzichbaren (evidenzbasierten) Forschung, verwendet
mithin grundsétzlich statistische Methoden und ist im Allgemeinen eher darauf aus-
gerichtet, das durchschnittliche Verhalten von Personen zu untersuchen.” Aufgrund
ihrer praktischen Néhe und ihrer vielfachen Anwendung im Bereich der Wirt-
schaftswissenschaften werden in dieser Arbeit Modelle des sog. kognitiven Behavi-

orismus diskutiert. Insgesamt wird unter diesem Ansatz dem Individuum eine akti-

3 Zur Unterscheidung zwischen progressiver und konservativer Rechnungslegungspolitik vgl. Teil T,
Abschnitt 2.1.

® In der Betriebswirtschaftslehre finden verhaltenswissenschaftliche Ansitze z.B. in der Organisati-
ons- und Entscheidungslehre, der Spieltheorie, der Kommunikationstheorie, der Konsumentenfor-
schung und in der Personalwirtschaft breite Anwendung vgl. Staehle (1999), S. 151 ff.; Meffert
(2000), S. 98 ff.; Schonbrunn (1988), S. 19 ff.; Kirchler/Meier-Pesti (2006), S. 791 ff. m.w.N.; Antoni
(2006), S. 761 ff. m.w.N.

7 Zu den anderen Sichtweisen vgl. Zimbardo/Gerrig (2008), S. 504 ff.

8 Vgl. Pervin/Cervone/John (2005), S. 431.

? Vgl. Goble (1979), S. 28.
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vere Rolle gegeniiber den Umweltfaktoren (als Situationskomponenten) eingerdumt'®
und es wird von einem bewusst handelnden (Nutzen optimierenden) Individuum

ausgegangen.

Die Anwendung verhaltenswissenschaftlicher Erkenntnisse — also u.a. der Modelle
des kognitiven Behaviorismus — auf Sachverhalte des Rechnungswesens und damit
auch Erkldrungsansitze fiir das rechnungslegungspolitische Verhalten von Personen
sind unter dem Begriff Behavioral Accounting aus der anglo-amerikanischen be-
triebswirtschaftlichen Literatur bekannt. Innerhalb des Behavioral Accounting gibt es
wiederum eine Vielzahl von Erkldrungsansétzen, Studien und speziellen For-
schungsbereichen.!' Unter der hier verfolgten Fragestellung empfiehlt sich eine
Eingrenzung auf die in der Motivationsforschung entwickelten Verhaltensmodelle.
Diese sind besonders geeignet, Verhaltensweisen im Kontext des Rechnungswesens
zu erkldren und werden analog in der verhaltenswissenschaftlichen Forschung in
diesem Bereich mehrheitlich angewendet.12 Insbesondere stellt das S-I-R-Modell
(Stimulus-Innerer Prozess-Reaktion)13 ein haufig verwendetes Modell zur Analyse
von menschlichem Verhalten dar. Zur Beantwortung der oben explizierten Fragestel-
lungen bietet es sich daher an, Exposition und Struktur des S-I-R-Modell auf den hier
diskutierten Zusammenhang zu iibertragen (vgl Abb. E-1).

' Insofern gibt es einen flieBenden Ubergang zum ,,Kognitivismus®. Die grundsitzliche Vorstellung,
dass Verhalten letztlich durch situative Einfliisse ausgelost und aufrechterhalten wird, wird jedoch
nicht aufgegeben. Vgl. Nolting/Paulus (2009), S. 184. Zur generellen Unterscheidung der einzelnen
Ansitze vgl. Smith et al. (2007), S. 597 ff.

"' Vgl. Gillenkirch/Arnold (2008), S. 128 ff.; SiiBmair (2000), S.3 ff.; Coenenberg/Haller (1993),
S. 563; Coenenberg (1998), S. 548; Kern (1986).

12 ygl. Schénbrunn (1998), S. 26.

" Das bekanntere SOR-Modell wurde 1929 erstmals von Robert Sessions Woodworth in Psychology:
A study of mental life eingefiihrt und stellt eine Erweiterung des bisher angewendeten SR-Modells
(Stimulus-Reaktions-Modell) dar. Wenn die im Organismus aktiven Variablen als intervenierende
Variablen (I) bezeichnet werden, wird auch vom S-I-R-Modell gesprochen, das durch Hull (1943)
aufgestellt und durch Lambert (1954) ausgebaut wurde.



Innerer Prozess (l)

Intervenierende Variablen

Reiz: Stimulus (S) Reaktion (R)
» Wahrnehmung —» Kognition —»  Motivation >

! 1

Rickkopplungen: Lernprozesse

Abb. E-1: Stimulus-Innerer Prozess-Reaktion-Modell"™*

Nach dem S-I-R-Modell wird eine Person mit einem Reiz bzw. Stimulus aus der
Umwelt konfrontiert (hier: rechnungslegungspolitische Anreize), der tiber Rezepto-
ren (Wahrnehmung) aufgenommen wird. Unter Einwirkung individueller Charakte-
ristika, wie Werte, Qualifikationen, Bediirfnisse etc. (kognitive Prozesse), wird eine
bestimmte Verhaltensintention (hier: Motivation hinsichtlich des Einsatzes rech-
nungslegungspolitischer Malinahmen) erzeugt. Diese mentalen Faktoren werden zum
einen durch biologische Faktoren (z.B. angeborene Emotionsmuster), zum anderen
durch das Ergebnis von Lernprozessen (z.B. Erfahrungen) determiniert. Wahrneh-
mung, Kognition und Motivation beeinflussen sich dabei untereinander.'”” Uber
Effektoren fithrt die Verhaltensintention schlieSlich zu einer Reaktion (hier: Einsatz
von rechnungslegungspolitischen Mafinahmen). Dabei sind Reiz und Reaktion be-
obachtbar, wohingegen die beim inneren Prozess stattfindenden Vorgénge nicht
verfolgt werden konnen (Black-Box). Diese individuelle Komponente bewirkt, dass
gleiche Reize bei unterschiedlichen Personen verschiedene Reaktionen hervorrufen
konnen, da der Stimulus entsprechend der Personlichkeit mehr oder weniger ver-
stirkt bzw. geschwicht wird.

Im Rahmen dieser Untersuchung kann es daher nicht darum gehen, den Anreiz einer

spezifischen rechnungslegungspolitischen Reaktion universell zuzuordnen. Ziel ist

' Inhaltlich modifiziert nach: Drumm (2008), S. 402.
' Vgl. Drumm (2008), S. 398.



vielmehr die Identifikation von Anreizen, bei denen mit hoher Wahrscheinlichkeit
eine spezifische bzw. gewiinschte Reaktion eintritt.'® Dariiber hinaus korreliert die
Intensitit eines Anreizes'’ auch mit der Heftigkeit der Reaktion. So fiihrt bei-
spielsweise der Anreiz, der durch eine Unternehmenskrise ausgeldst wird, mit hochs-
ter Wahrscheinlichkeit zu einem massiven Einsatz von legalen rechnungslegungspo-

litischen MaBnahmen bis hin zur illegalen Bilanzmanipulation.'®

2 Gang der Untersuchung
Wird das S-I-R-Modell auf die Fragestellung der Arbeit angewendet, ergibt sich der
in Abb. E-2 darstellte Untersuchungsverlauf.

Modell- Stimulus I:> Innerer Prozess I:> (Rechssr?gl;;l(;z;ungs-
ke t i i e
.omponenten (Anreiz) (Verhaltensdeterminanten) politische Handlungen)
rechnungslegungspolitische rechnungslegungspolitisch rechnungslegungspolitische
Anreize (Beispiele): relevante Zielsetzungen und
Verhaltensdeterminanten nachfolgende Umsetzung
- Rechnungslegungspolitik (Beispiele): (Beispiele):
in der Unternehmenskrise
A A - Zielstrukturen - Ergebnisvorverlagerung
uspragungen - Rechnungslegungspolitik
bei Managementwechsel - Risikobereitschaft - Ergebnisnachverlagerung
- Rechnungslegungspolitik - Werte und Normen - Optimierung von
bei Abschluss/Erweiterung Bilanzstrukturzahlen
eines Kreditvertrages - Nutzenvorstellungen
Hypothetisch-theoretische In der Regel Black-Box, aber
Analyse von bestimmten Analyse durch hypothetische
wirtschaftlichen Situationen als E> Konstrukte (Beispiel):
Anal Anreiz zum Einsatz von - Entscheidungstheoretische
ARl rechnungslegungspolitischen Modelle (Teil ll)
moglichkeiten MaRnahmen (Teil I)
Analyse im Rahmen des SR-Modells (Stimulus-Reaktions-Modell):
- empirische Uberpriifung des Zusammenhangs (Teil Ill)

Abb. E-2: Untersuchungsverlauf anhand des S-I-R-Modells

1 vgl. SiiBmair (2000), S. 17 ff.

' Fiir den Wertcharakter eines Anreizes (Intensitit) werden in der Verhaltenswissenschaft auch
andere Begriffe verwendet. So spricht Lewin auch von ,,Valenz® oder ,, Aufforderungscharakter®,
Tolman von ,,Zielverlangen®. Vgl. Beckmann/Heckhausen (2006), S. 106 m.w.N.

"8 Vgl. Teil I, Abschnitt 2.3.1.



Ausgangsiiberlegung ist die Frage, ob durch die Situation der angestrebten
Kreditnahme fiir ein Individuum ein genereller Anreiz geboten wird, rechnungsle-
gungspolitische Maflnahmen einzusetzen. Folglich wird im ersten Teil der Arbeit die
Stimulus-Komponente diskutiert. Dabei wird zunichst erortert, was unter Rech-
nungslegungspolitik im hier gegebenen Kontext verstanden wird und wie rech-
nungslegungspolitische Mainahmen wirken. Die Darstellung dieser fundamentalen
Aspekte der Rechnungslegungspolitik orientiert sich dabei am prozessualen Ablauf,
dem der rechnungslegungspolitische Anreiz bis zur tatsdchlichen Umsetzung in
einem Unternehmen folgt. Wéhrend bis hierhin die Rechnungslegungspolitik weitge-
hend unabhédngig von speziellen Umweltfaktoren darstellt wurde, riickt nun die
Situation der Kreditvergabe vor dem Hintergrund des rechnungslegungspolitischen
Anreizes in den Mittelpunkt. Hierbei wird untersucht, inwieweit die Rechnungsle-
gung einen Einfluss auf die Kreditvergabe hat. Insbesondere wird betrachtet, welche
regulatorischen Gegebenheiten seitens der Kreditinstitute bei einer Kreditvergabe in
Bezug auf die Rechnungslegung zu beachten sind. Um die Intensitdt des Anreizes als
eine der Kernfrage diskutieren zu kénnen, wird zudem die Finanzierungssituation

von mittelstdndischen deutschen Unternehmen dargestellt und kritisch reflektiert.

Auf Basis der so gewonnenen Erkenntnisse wird im zweiten Teil der Arbeit der
Innere Prozess betrachtet. Gefragt wird nach den individuellen ,,Verhaltensdetermi-
nanten®, die dazu fiihren, dass ein Individuum rechnungslegungspolitische MafBnah-
men einsetzt. Da die Verhaltensdeterminanten nicht empirisch zu beobachten sind,
werden sie hier mit deduktiv-hypothetischen Konstrukten erschlossen. Hierzu wer-
den Erkenntnisse aus den Verhaltenswissenschaften (Motivationstheorien) und der
neoinstitutionalistischen Finanzierungstheorie auf die Fragestellung angewendet und

entscheidungstheoretische19 Modelle entwickelt.

Im dritten Teil werden dic Reaktionskomponente betrachtet und die Moglichkeiten
der empirischen Messbarkeit und Uberpriifung der vorherigen Aussagen thematisiert.
Zu diesem Zweck werden ausgewéhlte Methoden zur Entdeckung bzw. zum Nach-
weis von Rechnungslegungspolitik analysiert, bisherige Forschungsergebnisse disku-
tiert und eine Modellkonstellation zur Verifizierung der in den vorherigen Teilen

' Insofern kommen im Rahmen der Arbeit auch praktisch-normative, priskriptive Ansitze zur An-
wendung.



erarbeiteten und abgeleiteten Hypothesen angewendet. Die Uberpriifung konzentriert
sich hierbei auf den Stimulus-Reaktions-Zusammenhang (sog. S-R-Modell), da
intervenierende Variablen, also die in einer Person verhafteten Verhaltensdetermi-

nanten, nicht empirisch beobachtet werden konnen.

Die Struktur der Arbeit insgesamt ist so angelegt, dass jeder Teil eine der oben auf-
gefiihrten Fragestellungen bearbeitet und dabei jeweils eine Komponente im S-I-R-
Modell fokussiert. Durch die Verkniipfung der Teile I bis III lassen sich dann im
Ergebnis die Auswirkungen der Rechnungslegungspolitik auf die Kreditvergabeent-

scheidung darstellen.



Teil I: Darstellung und Analyse des Anreizes zum Einsatz von
rechnungslegungspolitischen Maflnahmen zur Beeinflus-
sung der Kreditvergabeentscheidung

1 Vorbemerkungen

Dieser erste Teil der Untersuchung fokussiert die Frage, inwieweit eine angestrebte
Kreditnahme einen generellen Anreiz (,,Anreger”) zur Modifikation der Rechnungs-
legung eines Unternehmens darstellt. Dabei wird analysiert, wie sich ein solcher
Anreiz begriindet und wie er ggf. ausgestaltet sein kann. Da sich dieser Anreiz aus
der Umwelt — also den jeweiligen situativen Gegebenheiten — ergibt, sind
nachfolgend diese Gegebenheiten genau zu betrachten. Dabei werden zunéchst die
fundamentalen Aspekte der Rechnungslegungspolitik und die allgemeinen
Modalititen einer Kreditvergabe im unternehmerischen Kontext erldutert.
AbschlieBend wird aus hypothetisch-theoretischer Perspektive diskutiert, inwieweit
ein Anreiz zum Einsatz von Rechnungslegungspolitik bei einer angestrebten
Kreditnahme vorliegt und wie stark ein solcher Anreiz insbesondere auf Entschei-
dungstrager von deutschen Unternehmen wirkt. Dazu wird die Finanzierungssituati-

on mittelstdndischer deutscher Unternehmen betrachtet.

2 Fundamentale Aspekte der Rechnungslegungspolitik

2.1 Begriff der Rechnungslegungspolitik

In der betriebswirtschaftlichen Literatur finden sich fiir den Begriff der Rech-
nungslegungspolitik weitere Bezeichnungen, die weitestgehend inhaltsgleich sind.'
So werden neben Rechnungslegungspolitik auch die Begriffe ,,Bilanzpolitik®,
,Jahresabschlusspolitik“ oder das anglo-amerikanische Aquivalent ,earnings
management“ verwendet.” Im Folgenden wird der Begriff Rechnungslegungspolitik
préferiert, um zum Ausdruck zu bringen, dass sich der Anwendungsbereich nicht nur

' Vgl. Ziesemer (2002), S. 11; Veit (2002), S. 3.
2 Vgl. Fischer/Klopfer (2006), S. 709 f.; Matsumoto (2002), S. 484.

M.-O. Obermann, Bilanzpolitik und Kreditvergabeentscheidungen,
DOI 10.1007/978-3-8349-6671-1 2,
© Gabler Verlag | Springer Fachmedien Wiesbaden GmbH 2011
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auf die Bilanz bezieht, sondern auch die iibrigen Bestandteile eines Abschlusses bzw.
abschlussbezogene Informationen beinhaltet. Unter der zweiten Begriffskomponente
,Politik“ meint die Betriebswirtschaftslehre ein zielgerichtetes Handeln und
Gestalten® und nach weitgehender Ubereinkunft versteht man unter obigen Begriffen
»die absichtsvolle, zielgerichtete Gestaltung des Jahresabschlusses und abschlussbe-
zogener Informationen durch den Bilanzierenden im Rahmen der rechtlichen

Zuldssigkeir<.*

Wichtige Bestandteile der Definition® sind somit:
. Zielorientierung

Die Zielorientierung impliziert, dass die rechnungslegungspolitischen Hand-
lungen des Bilanzierenden nicht willkiirlich und unbewusst, sondern immer
willentlich in Bezug auf ein angestrebtes Resultat ausgerichtet sind.® Die Zie-
le leiten sich dabei aus der Unternehmenspolitik bzw. den individuellen Ziel-
setzungen der Entscheidungstriger ab, wobei nicht zwangsweise von absolu-
ter Kongruenz auszugehen ist. Diese Ziele kénnen kurz- oder langfristig’ sein
und betreffen die Modifikation der Informations- und Zahlungsbemessungs-
funktion des Jahresabschlusses bzw. abschlussbezogener Informationen.®
Modifikation meint hier die Tatsache, dass ,,JJahresabschliisse das Ergebnis
einer bewusst gesteuerten Bilanzpolitik’ sind, der Begriff ist also nicht per se
negativ konnotiert und somit von den Begriffen ,,Tduschung“ oder ,,Manipu-
lation klar zu trennen. Entscheidend ist der Blickwinkel der jeweiligen Ad-
ressaten des bilanzierenden Unternehmens. So kann beispielsweise das Ziel

der Steuerbarwertminimierung oder der Abbau von etwaigen Informations-

3 Vgl. Wohe/Déring (1997), S. 50; Heinhold (1984a), S. 388.

4 Vgl. hierzu Definitionen von Harder (1962), S. 65; Schulze zur Wiesche (1981), S. 61; Clemm
(1989), S. 358; Heinhold (1993), Sp. 525, Bitz/Schneeloch/Wittstock (2003), S. 642; Heintges (2005),
S. 28; Kirsch (20006), S. 1266; Detert/Sellhorn (2007), S. 247.

* In Anlehnung an Heinhold (1984a), S. 388.

® In Abgrenzung zu sog. stillen Willkiirriicklagen oder -lasten. Vgl. Wohe/Déring (1997), S. 610 f.;
Harder (1962), S. 56 ff.

" In der Regel wird jedoch eine langfristige Ausrichtung der Rechnungslegungspolitik propagiert. Vgl.
Déring/Obermann (2008), S. 433; Fuchs (1997), S. 281 ff.; Clemm (1989), S. 358; Scheffler (1992),
S. 627.

8 Vgl. Fuchs (1997), S. 23; vgl. Teil I, Abschnitt 2.3.2.

? Kiiting (1995), S. 60.
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asymmetrien (signaling) durchaus im Interesse vieler Bilanzadressaten sein.'’

Der in Fachzeitschriften und der Tagespresse hdufig formulierte ,,negative

Beigeschmack* der Rechnungslegungspolitik tritt jedoch dann auf, wenn Ad-

ressaten durch rechnungslegungspolitische Handlungen zu wesentlichen und

fiir sie negativen (Fehl-)Entscheidungen veranlasst werden.'' Insofern kann

die Rechnungslegungspolitik je nach Intention unterschiedlich ausgestaltet

sein (vgl. Abb. I-1).

weily

grau

schwarz

Die Rechnungslegungspoli-
tik nutzt die Gestaltungs-
spielrdume des jeweiligen
Rechnungslegungssystems,
um die Einschatzungen des
Managements Uber die
zukunftige Entwicklung des
Unternehmens in die
Rechnungslegung einflieRen
zu lassen. Infolgedessen
wird eine informativere
Darstellung der spezifischen
Unternehmenssituation
erméglicht (signaling)."?

Die Rechnungslegungspoli-
tik unterstutzt die
Ubergeordneten
Unternehmenszielsetzungen
eines Unternehmens
und/oder die individuellen
Zielsetzungen bestimmter
Adressaten. Der Nutzen
oder Schaden hangt somit
vom jeweiligen betroffenen
Adressaten ab."

Die Rechnungslegungspoli-
tik stellt eine Politik zur
Verschleierung der
tatsachlichen wirtschaftli-
chen Lage eines
Unternehmens dar. Sie fihrt
zu einer Reduzierung der
Transparenz der
Berichterstattung.14

Abb. I-1: Betrachtungsweise der Rechnungslegungspolitik'

gestaltendes Handeln

Das gestaltende Handeln setzt das Tatigwerden eines Entscheidungstriagers

voraus. Im Rahmen der hier weit gefassten Definition bezieht sich der Begriff

Rechnungslegungspolitik hinsichtlich der Handlungsmdglichkeiten nicht nur

auf die Darstellung durchgefiihrter Transaktionen und Ereignisse (buchméafi-

19 ygl. Detert/Sellhorn (2007), S. 247.

"' Vgl. Wagenhofer/Ewert (2007), S. 238; Groh (2005), S. 97.

12 ygl. Wagenhofer/Ewert (2007), S. 14.
3 Vgl. Freidank/Velte (2007), S. 659.

' vgl. Pfleger (2001), S. 9.

' Vgl. Ronen/Yaari (2008), S. 25 f. m.w.N.
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ge Sachverhaltsdarstellung), sondern auch auf den ,,realen” Einsatz von Ge-
schiftsvorfillen mit bilanzieller Wirkung (reale Sachverhaltsgestaltung).'®
Das Ausmal} des moglichen gestaltenden Handelns wird insbesondere durch
bestimmte, von der Umwelt vorgegebene Umstinde (z.B. Geschéftsfiihrer-
wechsel, Abschluss wichtiger Vertridge, drohende Insolvenz, Einhaltung von
Prognosen etc.) und die Rahmenbedingungen des Entscheidungstriagers (ge-
setzliche Entscheidungsfreiheiten, institutionelle Uberwachung, Corporate
Governance etc.) determiniert. Dariiber hinaus haben auch die Personlich-
keitsmerkmale des Entscheidungstragers wesentlichen Einfluss auf das Aus-
maf des Handelns."” Bei diesem Zusammentreffen von Determinanten der
Umwelt und der Person wird von Anreizen zur Vornahme von rechnungsle-

gungspolitischen Handlungen gesprochen.18

o rechtliche Zuléssigkeit

Unter Rechnungslegungspolitik sollen die legalen, also die gesetzlich erlaub-
ten Handlungen verstanden werden. Gesetzwidriges Vorgehen wire hier be-
grifflich beispielsweise durch Bilanzmanipulation, -betrug oder -falschung,
abgegrenzt."”” Dennoch besteht hier eine zwar signifikante jedoch feine Diffe-
renz, denn iberspitzt ausgedriickt: Rechnungslegungspolitik ,,ist die Mog-
lichkeit, auf legale Weise die Unwahrheit zu sagen“”’. Diese Abgrenzung ist
in der Praxis nicht leicht durchfiihrbar, da es Grauzonen gibt, in denen sich
die gesetzliche Lage im Einzelfall unklar darstellt. So ist es in bestimmten
Fillen nur ein kleiner (auslegungsbediirftiger) Schritt von der Rechnungsle-
gungspolitik zur Bilanzfilschung”' und der Ubergang von legaler Rech-

'® Vgl. Detert/Sellhorn (2007), S. 247; Déring/Obermann (2008), S. 420; Kiiting (2005a), S. 505.

'7Zu den Grenzen der Rechnungslegungspolitik vgl. Teil I, Abschnitt 2.7.

'8 Vgl. Healy/Wahlen (1999); Goncharov (2005); Sellhorn (2004); Detert/Sellhorn (2007), S. 248.

19 Vgl. Wohe/Doring (1997), S. 58. Die Begriffe ,,Betrug™ oder ,,Falschung® sind insbesondere auch
durch das StGB geprigt, implizieren somit bereits gesetzwidriges Verhalten. Der Begriff der
Bilanzmanipulation ist grundsétzlich auslegungsbediirftig. Manipulation unterstellt eine gezielte und
verdeckte Einflussnahme. Die Bedeutung reicht somit von Beeinflussung bis zum Betrug. Im
Folgenden soll der Begriff ,,Bilanzmanipulation* negativ interpretiert werden und damit ein illegales
Verhalten unterstellen.

2 Groh (2005), S. 97.

2! Zur Diskussion hinsichtlich der Abgrenzung vgl. Wéhe/Doéring (1997), S. 58 m.w.N.; Wagenho-
fer/Ewert (2007), S. 238.
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nungslegungspolitik zur illegalen Bilanzmanipulation kann leicht vollzogen
werden. Vielfach wendet ein Bilanzierender zundchst legale Mittel zur Modi-
fikation seiner Rechnungslegung an und greift erst zu illegalen Mitteln, so-
bald diese ausgeschdpft sind.? Von der Grundintention verfolgt der Ent-
scheidungstriger das Ziel, das Verhalten (hier: die Entscheidungen) eines
Adressaten oder einer Adressatengruppe zu beeinflussen. Bestimmte Zielvor-
gaben konnen einem hohen personlichem Anspruch unterliegen, der — wenn
legale Mittel nicht geniigen — auch illegale Mittel moglich bzw. notwendig
erscheinen lasst. Wesentlich ist folglich die unbedingte bzw. bedingte Bereit-
schaft des Entscheidungstrigers seine Ziele zu erreichen”, wobei den mogli-
chen Schidigungen der Adressaten bei illegalen Mafnahmen grundsitzlich
hohere Bedeutung beizumessen ist. Im Hinblick auf weiterfiihrende Erkennt-
nisse dieser Untersuchung sei daher an dieser Stelle angemerkt: Da die
Grundintention des Entscheidungstrigers gleich ist, lassen sich die meisten
der hier dargestellten Erkenntnisse und Modelle zur legalen Rechnungspolitik

auch auf den Einsatz von illegalen Maflnahmen iibertragen.

o Jahresabschluss und abschlussbezogene Informationen sind Gegenstand der
Rechnungslegungspolitik

Je nach angewendetem Rechnungslegungssystem”* besteht der Abschluss aus
einer unterschiedlichen Anzahl von Jahresabschlussbestanteilen. Nach dem
HGB enthilt ein Jahresabschluss im Grundsatz eine Bilanz, eine Gewinn- und
Verlustrechnung sowie ggf. Anhang und Lagebericht.25 Bei einem Konzern-
abschluss miissen zusitzlich eine Kapitalflussrechnung und ein Eigenkapital-
spiegel erstellt werden, eine Segmentberichterstattung ist freiwillig.”® Nach
IAS 1.8 ergeben sich fiir den IFRS-Abschluss vergleichbare Jahresabschluss-

bestandteile. Durch die starke Verkniipfung von Handels- und Steuerbilanz

22 Zum Phasenmodell der Rechnungslegungspolitik vgl. Teil I, Abschnitt 2.3.1.

2 Entscheidend ist also, welche Mittel dem Entscheidungstrager ,,Recht” sind oder wie weit er
schlieBlich geht, um sein Ziel zu erreichen.

> Im Rahmen dieser Arbeit werden die Rechnungslegungssysteme des HGB und der IFRS zur
Verdeutlichung von Aussagen und Erkldrungen herangezogen. Die Aussagen lassen sich bei
gleichwertigen Regelungen auf andere Rechnungslegungssysteme tibertragen.

28§ 242 Abs. 3, 264 Abs. 1 HGB.

268297 Abs. 1 und 2 HGB.
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durch die MaBgeblichkeit”’ und den damit einhergehenden derivativen Cha-
rakter der Steuerbilanz®® ist es nicht vollumfanglich moglich, eine separate
und losgeldste Steuerpolitik vorzunehmen. Es ist somit nicht nur der handels-
sondern auch der steuerrechtliche Jahresabschluss Gegenstand der Rech-
nungslegungspolitik.*’

Abschlussbezogene Informationen sind alle nicht gesetzlich vorgeschriebe-
nen, auf , freiwilliger Basis verdffentlichten Angaben zu den wirtschaftli-
chen Handlungen des Unternehmens. Beispielsweise sind dies der jdhrliche
Geschiftsbericht bzw. Quartalsbericht, der Aktiondrsbrief, Umweltberichte,
Sozialberichte sowie Wertschopfungsrechnungen.”® Auch mit den zusitzli-
chen und freiwilligen Informationen kénnen die Entscheidungen bzw. das
Verhalten der Adressaten beeinflusst werden. Sie sind somit auch Gegenstand
der Rechnungslegungspolitik. Aufgrund der fehlenden gesetzlichen Normie-
rung dienen sie jedoch nicht unmittelbar zur Modifikation der Zahlungsbe-

messung eines Unternehmens.

Der bis hierhin erlduterte Definitionsrahmen der Rechnungslegungspolitik ist durch
einen Blick auf zwei forschungs- und praxisrelevante Ansdtze zu erweitern: Von
einem praktisch-normativen, priskriptiven Ansatz der Rechnungslegungspolitik
wird gesprochen, wenn die Ableitung von Handlungsempfehlungen in spezifischen
Entscheidungssituationen im Mittelpunkt steht.*' In einem normativen Modell wird
eine unmittelbare Beziehung zwischen Zielen und Mitteln auf entscheidungslogi-
scher und rationaler Basis abgeleitet. Hingegen untersucht ein verhaltensorientier-
ter Ansatz in einem deskriptiven Modell, welche Verhaltensweisen bei den
Entscheidungstrdgern bzw. den Adressaten unter bestimmten Gegebenheiten bzw.

bei Einsatz bestimmter rechungslegungspolitischer MaBnahmen ausgeldst werden. >

In der praktischen Umsetzung von Rechnungslegungspolitik ist eine Wechselwir-
kung zwischen den Ansdtzen zu beobachten: Der normative Ansatz erldutert die

Zusammenhinge zum Entscheidungsverhalten der Entscheidungstriger und

7§ 5 Abs. 1 EStG.

2§ 60 Abs. 2 EStDV.

2 Vgl. Sieben (1998), S. 8; Reibis (2005), S. 13.

30'ygl. Ziesemer (2002), S. 13.

31 Vgl. Greth (1996), S. 22; Sieben/Barion/Maltry (1993), Sp. 232; Glaschke (2006), S. 18.
32 Vgl. Glaschke (2006), S. 18; Greth (1996), S. 7 f.
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Adressaten und liefert fiir beide Akteure Handlungsempfehlungen. Im Gegenzug
beeinflussen die empirischen Erkenntnisse iiber das tatsdchliche Verhalten der
Personen die praktisch-normative Rechnungslegungspolitik (beispielsweise durch
Anpassung des Zielsystems der Rechnungslegungspolitik).>

Das Pendant zur Rechnungslegungspolitik stellt die Jahresabschlussanalyse bzw.
Bilanzanalyse dar. Die Jahresabschlussanalyse soll dazu dienen, ,,mdglichst
umfassende Einblicke in die Vermdgens-, Ertrags- und Finanzlage des untersuchten

«34

Unternehmens zu gewihren. Sie soll einen tatsdchlichen ,,Eindruck von der

wirtschaftlichen Lage eines Unternchmens“®

ermdglichen und zielt auf die
Informationsgewinnung und -verbesserung zur Entscheidungsfundierung. Die
Jahresabschlussanalyse steht dem Ziel der Rechnungslegungspolitik, die Darstellung
der wirtschaftlichen Lage des Unternehmens nach bestimmten Zielsetzungen zu
modifizieren, gegeniiber. Es kann somit von einem Spannungsverhiltnis zwischen
Rechnungslegungspolitik und Jahresabschlussanalyse gesprochen werden®, denn
letztere markiert die Grenze der Rechnungslegungspolitik, indem sie gestalterisches
Handeln aufdeckt und neutralisiert.”” Aus diesem Spannungsverhiltnis erwichst
folglich eine interessante Wechselbeziehung: Je intensiver rechnungslegungspoliti-
sche MafBnahmen zur Modifikation in der Darstellung der Unternehmenssituation
eingesetzt werden, desto umfassender muss bei der Jahresabschlussanalyse
vorgegangen werden. Aber je umfassender die Jahresabschlussanalyse, desto
intensiver sind rechnungslegungspolitische MaBnahmen zu verfolgen, um eine

. . . 38
zielkonforme Verhaltensbeeinflussung zu erreichen.

Je nach Interessenlage des Entscheidungstrigers — hier auch je nach seiner
Perspektive als Kreditnehmer oder Kreditgeber (vgl. Teil 1I, Abschnitt 3.1) — kann
mit aufsteigender Tendenz von konservativer Rechnungslegungspolitik, neutraler

Rechnungslegung, progressiver Rechnungslegungspolitik und schlieBlich von

3 Fiir eine ganzheitliche Analyse der Rechnungslegungspolitik miissen folglich beide Ansitze
betrachtet und diskutiert werden. Insofern finden in gewissem Umfang beide Ansdtze im Rahmen
dieser Arbeit Anwendung, wobei jedoch der verhaltenswissenschaftliche Ansatz dominiert.

3 Schult (2003), S. 5.

35 Lachnit (2004), S. 1.

36 Vgl. Kiiting (2006), S. 2754.

7 Vgl. Kiiting/Wohlgemuth (2004), S.9; Haeseler/Kirchberger (2005), S. 17; Kiihnberger (1996),
S. 589.

3% Zum spieltheoretischen Zusammenhang vgl. Teil II, Abschnitt 3.1.5.
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Bilanzmanipulation gesprochen werden.* Bei konservativer Rechnungslegungspo-
litik nutzt der Bilanzierende seine Gestaltungsspielriume am unteren Ende seines
Entscheidungsspektrums. Das heif3t, er bildet seine wirtschaftliche Situation in der
Rechnungslegung moglichst schlecht ab. So werden beispielsweise Aktivierungs-
wahlrechte nicht wahrgenommen, Passivierungswahlrechte hingegen ausgeiibt.
Bestehen Bewertungsspielrdume, wéhlt der Bilanzierende generell den niedrigsten
anzusetzenden Wert bei den aktiven und den hochsten bei den passiven Vermogens-
werten. Dies entspricht einer starken Ausprigung des Vorsichtsprinzips nach § 252
Abs. 4 HGB. Bei einer neutralen Rechnungslegung liegt keine Rechnungslegungs-
politik vor — also keine willentliche Beeinflussung des Rechenwerkes. Jedoch: Auch
wenn der Bilanzierende keine rechnungslegungspolitischen Instrumente anwendet,
kann nicht angenommen werden, dass er sich bei Ausiibung seiner bilanziellen
Gestaltungsalternativen immer treffsicher fiir die richtige Abbildung eines
Sachverhaltes entscheidet (z.B. bei Schitzung der Hohe einer Riickstellung). In
diesem Fall wird von sog. stillen Willkiirriicklagen oder -lasten gesprochen.40 Diese
Verzerrungen treten allerdings auch bei einer progressiven bzw. konservativen
Rechnungslegungspolitik auf (z.B. bei Schitzung von Bewertungsbandbreiten),
weshalb sie bei den nachfolgenden Betrachtungen entscheidungsirrelevant sind und
daher nicht berticksichtigt werden. Bei einer progressiven Rechnungslegungspoli-
tik versucht der Bilanzierende das Unternehmen in der Rechnungslegung moglichst
positiv zu prasentieren. Im Gegensatz zur konservativen Rechnungslegungspolitik
werden Gestaltungsspielrdume am oberen Ende des Entscheidungsspektrums
ausgeiibt. In ihrer extremsten Form steht an der Grenze die illegale Bilanzmanipula-
tion, bei der die getroffenen MaBinahmen aufBlerhalb der erlaubten Gestaltungsspiel-
riume des jeweiligen Rechnungslegungssystems liegen.! Abb. I-2 stellt diese
Unterschiede zwischen Rechnungslegungspolitik und Bilanzmanipulation anhand der

exemplarischen Ausiibung von unterschiedlichen Gestaltungsspielrdumen dar.

¥ Vgl. Dechow/Skinner (2000), S. 239; Giroux (2004), S. 3; Tanski (2006), S. 8 f.
4 ygl. Wohe/Déring (1997), S. 610 f.
*1'Vgl. Schirmeister/Siebold (2008), S. 505.
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Unterschied zwischen Rechnungslegungspolitik und Bilanzmanipulation

»Konservative“
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Rechnungslegungspolitik
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Abb. I-2: Unterschied zwischen Rechungslegungspolitik und Bilanzmanipulation #

2.2 Entscheidungstriger und Adressaten der Rechnungslegungspolitik

Nach §§ 242 Abs. 1 u. 2, 264 Abs.1 HGB ist die Unternehmensleitung verpflichtet,
den Jahresabschluss aufzustellen. Sie ist damit der wesentliche Entscheidungstriger

beim Einsatz von rechnungslegungspolitischen MaBnahmen.* Hierbei erfolgt eine

Unterscheidung nach Rechtsform: Bei Einzelunternehmen ist ausschlieBlich der

Inhaber zur Rechnungslegung autorisiert, wiahrend bei Personen- und Kapitalgesell-

2 In Anlehnung an Dechow/Skinner (2000), S. 239.
# Vgl. Schmidt (1979), S. 6; Reibis (2005), S. 14; Rammert (2009), S. 2218 f.
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schaften differenzierte Regelungen bestehen. Bei Kapitalgesellschaften nehmen die
gesetzlichen Vertreter die Gestaltungen wahr.**

Neben der Unternehmensleitung gibt es innerhalb jedes groBeren Unternehmens
weitere Gruppen, die an der Jahresabschlusserstellung beteiligt sind und damit auf
das Ergebnis Einfluss nehmen koénnen. Dies sind zum einen die Personen der
mittleren Fithrungsebene, wie beispielsweise Leiter von Filialen oder einzelnen
Unternehmensbereichen. Kennzeichen dieser Teilbereiche ist, dass sie in der Regel
nach dem Profit-Center-Prinzip mit separatem Rechnungswesen gefiihrt werden und
ihre Teilabschliisse an die Unternehmensspitze weiterleiten. Neben diesem
Einflusspotenzial besteht auch die Méglichkeit zur Einflussnahme durch technisches
Personal, wenn dieses z.B. eine zu kurze Nutzungsdauer von technischen Anlagen
festlegt oder Sonderabschreibungen an die Buchhaltung meldet, um eine mdglichst
moderne bzw. neue Ausstattung mit Anlagen zu gewihrleisten.*” In der Regel diirfte
der Umfang der Rechnungslegungspolitik unterhalb der Unternehmensleitung
allerdings weniger weit reichend und damit weniger folgenschwer fiir das
Unternehmen sein als das Einflusspotenzial seitens der Unternehmensleitung, die
aufgrund ihrer Machtstellung und der damit verbundenen Verfiigungsgewalt

umfassende Moglichkeiten hat.*®

Interessant ist auch die Frage, inwieweit unternehmensexterne Gruppen den
Einsatz rechnungslegungspolitischer MaBnahmen veranlassen. So konnen die
Anteilseigner oder Gesellschafter von Kapitalgesellschaften'” auf der Hauptver-
sammlung oder Gesellschafterversammlung im Rahmen der Feststellung des
Jahresabschlusses oder des Gewinnverwendungsbeschlusses bei der Rechnungsle-
gungspolitik mitwirken.*® Bei einer Einbindung des Unternehmens in Konzernstruk-
turen konnte das Mutterunternehmen bestimmte rechnungslegungspolitische
Vorgaben machen. Uberdies kénnen auch die Betriebs- und Abschlusspriifer die

Gestaltung der Rechnungslegung eines Unternehmens beeinflussen. Sofern von einer

4§78 AktG und § 35 GmbHG:; vgl. Bachem (1997), S. 105.

4 Vgl. Schmidt (1979), S. 6.

4 Zum Unterschied zwischen ,,Management Fraud* und ,,Employee Fraud* vgl. Peeméller/Hofmann
(2005), S. 27.

47 Anteilseigner bzw. Gesellschafter werden zu den externen Gruppen gezihlt, da es bei Kapitalgesell-
schaften iiblich ist, Entscheidungskompetenzen an die Unternehmensleitung zu delegieren.

48 Vgl. Reibis (2005), S. 14; Heinhold (1984a), S. 392.
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(potenziell denkbaren) beratenden Aktivitit des Wirtschaftspriifers abgesehen wird®,
diirfte den Priifern im Rahmen der Rechnungslegungspolitik eine Kontroll- und
Korrekturfunktion zukommen, die das Ziel verfolgt, einen gesetzeskonformen
Abschluss vorzulegen.™ Praktisch ist bei den externen Gruppen jegliche faktische
Einflussnahme aufgrund wirtschaftlicher Macht denkbar, z.B. durch einen Glaubiger

im Rahmen einer wesentlichen Finanzierung des Unternehmens.”'

Diverse gesetzliche Bestimmungen™ bringen zum Ausdruck, dass letztlich die
Unternehmensleitung die Verantwortung fiir die Rechnungslegung trigt. Verschérft
wurde diese Betrachtungsweise durch den von bestimmten Unternehmen zu
leistenden Bilanzeid, der durch das Transparenzrichtlinien-Umsetzungsgesetz mit
Wirkung zum 20.1.2007 ins Handelsgesetzbuch aufgenommen worden ist.”” Der
Bilanzeid wird als die deutsche Version des Sarbanes-Oxely Act (Section 302)
gesehen, bei dem die Unternehmensleitung eidesstattlich zu versichern hat, dass nach
bestem Wissen der Jahresabschluss ein den tatséchlichen Verhéltnissen entsprechen-
des Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Unternehmens vermittelt oder
entsprechende Angaben im Anhang gemacht worden sind, falls dies nicht erfiillt
wurde.® Ob die Unternehmensleitung dadurch zur Einhaltung der Grenzen der
Rechnungslegungspolitik oder zum verminderten Einsatz rechnungslegungspoliti-
scher Maflnahmen diszipliniert wird, ist kritisch zu hinterfragen, da bei vorsatzlicher
unrichtiger Wiedergabe oder Verschleierung der Verhiltnisse der Kapitalgesellschaft
in Rechnungslegungsunterlagen auch bereits ohne den Bilanzeid eine Straftat

vorliegt.”

Aus den obigen Ausfiihrungen geht hervor, dass die Unternehmensleitung
grundsitzlich der Entscheidungstriger’® fiir die Rechnungslegungspolitik eines

Unternehmens ist. Dies ist auch fiir den Bereich der Bilanzmanipulation entspre-

¥ Wirtschaftspriifer verfiigen aufgrund ihrer Titigkeit iiber erhebliches Know-How im Bereich der
Rechnungslegungspolitik, das beispielsweise im Fall ,,Enron” missbrauchlich eingesetzt wurde. Zu
einzelnen Fiéllen von Bilanzdelikten vgl. Peemdller/Hofmann (2005).

0 Vgl. Schmidt (1979), S. 6 f.

*' Vgl. Bachem (1997), S. 107.

52 Unter anderem § 91 Abs. 1 AktG, § 41 GmbHG und DCGC Ziffer 3.3.

3 Art. 5 TUG (BGBI. I Nr. 1 vom 10. Januar 2007 S. 10).

4§ 264 Abs. 2 S. 3 HGB.

% Hierzu kritisch vgl. von Rosen (2006), S. 13.

%6 Im Bereich der Bilanzmanipulation wird von ,, Titer* gesprochen.
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chend festgestellt worden.”” Bei groferen Unternehmen wird die Unternehmenslei-
tung in der Regel noch vom Rechnungswesenleiter unterstiitzt™*, da dieser funktional
nicht umgangen werden kann oder iiber entsprechende (Fach-)Kenntnisse verfiigt.

Da die Rechnungslegungspolitik darauf abzielt, das Verhalten von Adressaten im
Sinne der Unternehmensziele oder individueller Zielsetzungen zu beeinflussen, ist
sic an den Interessen der Adressaten auszurichten.’’ Zur Systematisierung der
Adressaten bietet sich eine Klassifizierung nach Interessen und den daraus
resultierenden Informationsbediirfnissen an. Die Interessen leiten sich dabei aus den

Bindungen der Adressaten zum Unternehmen ab (vgl. Abb. I—360).61

37 Vgl. Terlinde (2005), S. 323.

% Im Bereich der Bilanzmanipulation wird auch von ,Mittiter oder ,Helfer gesprochen. Zum
empirischen Nachweis bei Bilanzmanipulationen vgl. Terlinde (2005), S. 323.

% Vgl. Kiiting/Weber (2006), S. 44 f.; Hauschildt (1988), S. 660.

% Unter Beriicksichtigung von Déring/Obermann (2008) S.418 f; Peeméller (2003), S.9. Zu
weiteren Strukturierungen vgl. Wehrheim/Schmitz (2009), S. 148; Wagenhofer/Ewert (2007), S. 5;
Detert/Sellhorn (2007), S. 248.

¢l vgl. Déring/Obermann (2008), S. 418 f.; dhnliche Klassifizierung bei Hauschildt (1988), S. 660;
Wagenhofer/Ewert (2007), S. 5.
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Abb. I-3: Adressaten der Rechnungslegungspolitik
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Die Gesellschafter, Investoren und Finanzbehdrden (Gruppe 1) zdhlen zu den
Adressaten, die bei ihren Entscheidungen primir auf erfolgsbezogene Gréfien
(gegenwirtige und zukiinftige Ertragslage) abzielen. Diese Gruppe ist dadurch
gekennzeichnet, dass alle Zugehorigen direkt oder indirekt am Erfolg des
Unternehmens teilhaben. Die Aktiondre beispielsweise interessieren sich fiir die
zukiinftigen Dividendenzahlungen und die (voraussichtliche) Kursentwicklung der
Anteile, um ihre Entscheidung iiber Kaufen, Verkaufen oder Halten fundieren zu

koénnen.

Hingegen haben Kreditinstitute, Lieferanten, Kunden sowie Gldubiger eines
Unternehmens (Gruppe 2) in erster Linie ein Interesse an der planméifBigen
Erfiillung der mit dem Unternehmen geschlossenen Vertrige. Ein Kreditinstitut
wird die Rechnungslegungsinformationen zunéchst dahingehend auswerten, ob die
im Vertrag festgelegten Zins- und Tilgungszahlungen voraussichtlich geleistet

werden konnen.

Zu dieser zweiten Gruppe zdhlen grundsétzlich auch die Unternehmensleitung und
die Arbeitnehmer. Diese Adressaten konnen auch unter Gruppe 1 systematisiert
werden, wenn der Anteil der erfolgsabhéngigen Vergiitung entsprechend hoch ist.
Die Unternehmensleitung bleibt jedoch Entscheidungstriger der Rechnungslegungs-
politik und bestimmt damit den Einsatz der rechnungslegungspolitischen MaBnah-
men. Die Adressatenrolle der Unternehmensleitung kann allerdings Bedeutung
erlangen, wenn analysiert werden soll, welche Ziele die Unternehmensleitung bei der

Rechnungslegung verfolgt.*

Weitere Adressatengruppen (Gruppe 3) haben zwar keine unmittelbare (vertragli-
che) Bezichung zum Unternehmen, kdnnen dennoch Einfluss auf die Titigkeiten
und Entwicklungen des Unternchmens ausiiben. Unter diese Gruppe fallen
insbesondere Wettbewerber und die Offentlichkeit. Wettbewerbsunternehmen
konnen durch die Rechnungslegungsinformationen des Konkurrenten beispielsweise
dessen Kostenstrukturen analysieren und ggf. Anpassungen im eigenen Unternehmen
vornehmen. Das Informationsbediirfnis und das Informationsinteresse der
Offentlichkeit sind eher vielschichtig. In der Regel werden Auswirkungen der
Unternehmenstitigkeit auf die Arbeitsplatzsituation, die Umweltbelastung sowie die

62 Vgl. Teil I, Abschnitt 2.3.2.
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wirtschaftliche und damit auch finanzielle Lage (im Rahmen von Steuerzahlungen)
der jeweiligen Regionen im Vordergrund stehen.”’ Die letzte Adressatengruppe
bilden die sog. Meinungsbildner. Dazu zédhlen u.a. Finanzanalysten, Anlageberater
oder Ratingagenturen. Sie dienen anderen Adressatengruppen als vorgeschobene
Institutionen. Thr Informationsinteresse leitet sich daher aus dem Informationsinteres-
se genau der Gruppen ab, in deren Auftrag sie eine Untersuchung durchfiihren bzw.
eine Handlungsempfehlung aussprechen. Da die Meinungsbildner fiir eine Vielzahl
von Unternehmensexternen beratend tétig sind, hat ihre Beeinflussung die Wirkung
eines Multiplikators. Dies resultiert insbesondere daraus, dass sich viele Marktteil-
nehmer aufgrund der steigenden Marktkomplexitit {iberfordert fiihlen und daher auf

die gebiindelten Informationen der Meinungsbildner zuriickgreifen.64

2.3 Anreize und Zielsystem der Rechnungslegungspolitik

2.3.1 Anreize der Rechnungslegungspolitik

Um potenzielle Anreize identifizieren zu konnen, ist zunichst die Frage nach der
Motivation des Entscheidungstrigers fiir den Einsatz von rechnungslegungspoliti-
schen Mafinahmen zu beantworten.

Motivation (lat. movere = bewegen) stellt nach RHEINBERG (2006 u. 2009) ein
Konstrukt dar, das ,.die aktivierende Ausrichtung des momentanen Lebensvollzuges
auf ein positiv bewerteten Zielzustand“®® beschreiben und erkliren soll. Allgemeiner
bezeichnen ZIMBARDO/GERRIG (2008) Motivation als ,,dynamisches Konzept, um
jene Prozesse zu beschreiben, die das Verhalten steuern“®. Die Motivationsfor-
schung erklart menschliches Verhalten als Wechselwirkung von Merkmalen der
Person mit Merkmalen der Situation.*” Dieser Zusammenhang wird auch als
,,Person-Situations-Interaktion bezeichnet®, sodass die Beweggriinde menschlichen
Verhaltens in der hohen Komplexitit der Verkniipfung betrachtet werden.
Untersuchungsgegenstinde der auch als Motivationspsychologie bezeichneten

Disziplin sind somit die Person, was und wie sie es tut, in welcher Situation dies

# Vgl. Clemm (1989), S. 360.

 vgl. Reibis (2005), S. 15 m.w.N.

% Rheinberg (2006), S. 510 f. und Rheinberg (2009), S. 668.

¢ Zimbardo/Gerrig (2008), S. 450.

7 Vgl. Rheinberg (2008), S. 13.

o8 Vgl. Heckhausen/Heckhausen (2006), S. 3; Zimbardo (1992), S. 7 ff., Stachle (1999), S. 151 ff.
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geschieht sowie mit welcher Motivation und zu welchem Zweck bzw. mit welchem

Ziel sie dieses tut.*”’

;
Zusammenfassend geht es um:”°

1. die Anregung menschlichen Verhaltens
2 die Zielrichtung dieses Verhaltens

3. die Intensitét dieses Verhaltens

4 die Dauer dieses Verhaltens.

Motivation entsteht, wenn durch Wahrnehmung von Anreizen Motive aktiviert
werden.”' Es muss somit auf der einen Seite ein bestimmtes Motiv (individuelle und
damit personenabhingige Komponente) vorliegen und andererseits miissen in der
Situation zu dem Motiv ,,passende” Anreize gegeben sein.”? Nachfolgend wird
zunichst der situative Aspekt betrachtet. Dieser wird in Teil II durch die personalen
Dispositionen (Personenkomponente) erginzt, um die inneren Prozesse eines

Entscheidungstragers genauer erfassen und analysieren zu konnen.

Unter Anreizen werden situative Reize verstanden, die ,auf affektiv besetzte

Zielzustinde verweisen®’

. Bezogen auf die Rechnungslegungspolitik heifit dies,
dass bestimmte Umweltsituationen (wirtschaftliche Gegebenheiten) auftreten
miissen, durch die bestimmte rechnungslegungspolitische Ziele erstrebenswert
werden, wobei diese rechnungslegungspolitischen Ziele in der Person des
Entscheidungstrigers (innerer Prozess) einer gefithlsmidBigen Gewichtung oder
Zwidngen unterliegen. Mitunter liefern diese wirtschaftlichen Gegebenheiten einen
Grund - hier einen Anreiz zum Einsatz von rechnungslegungspolitischen
MaBnahmen.” Dieser Anreiz ist dann durch die besondere Situation, mit der der

Entscheidungstréger konfrontiert ist, spezifiziert und muss in exakt diesem Kontext

% Vgl. Wunderer/Grunwald (1980), S. 169.

0 Vgl. Weinert (2004), S. 188; Rudolph (2007), S. 5.

"' 'Vgl. Smith et al. (2007), S. 459. Siche auch die Grundlagen zu S-I-R-Modell Einleitung, Abschnitt
1.

2 Vgl. Rosemann/Bielski (2001), S. 94.

3 Beckmann/Heckhausen (2006), S. 141.

™ Vgl. Detert/Sellhorn (2007), S. 248 f.; der ,,Grund zur Durchfithrung einer Handlung* ist ebenso
als ,,Anreiz zur Durchfiihrung einer Handlung® zu betrachten, weshalb die Begriffe im Folgenden
synonym verwendet werden.
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untersucht werden. Allerdings sind diese bestimmten wirtschaftlichen Gegebenheiten
auch nach typischen Determinanten klassifizierbar, wie die folgende Abbildung
veranschaulicht. Folglich konnen die mit ihnen korrespondierenden Anreize fiir
rechnungslegungspolitische MaBBinahmen nach der H&ufigkeit ihres Auftretens und
nach dem Umfang der MaBnahmen systematisiert werden (vgl. Abb. I-4).75

besondere Situation als Grund fiir Umfang der MaRnahmen
Rechnungslegungspolitik

+Aufrdumen der Vergangenheit*
history cleaning

4Nutzen einer Gelegenheit* > ,Bilanzsanierung*
using an opportunity big bath

,Verschleierung einer Unternehmenskrise*
concealment of a crisis

routineméRige Situation als Grund fir
Rechnungslegungspolitik Umfang der MaRnahmen

,Einhaltung einer Strategie”
strategy decisions

+Anpassung an Erwartungen“ ,Bilanzanpassung"“
meeting expectations > little shower

,Kosmetische Anpassung"“
Consmetic earnings management

Abb. I-4: Anreize fiir Rechnungslegungspolitik’®

So ist zwischen Anreizen, die im Rahmen einer besonderen Situation auftreten und
solchen zu unterscheiden, die faktisch jede Periode dem Entscheidungstriger einen
Grund liefern, rechnungslegungspolitisch aktiv zu werden. Besondere Situationen

sind Gegebenheiten, die in einem absehbaren Zeithorizont grundsitzlich nicht

7> Zur empirischen Untersuchung von vermuteten Anreizen im Bereich der Bilanzmanipulationen vgl.
Dechow/Sloan/Sweeney (1996).

7% In modifizierter Form iibernommen aus: Tanski (2006), S. 155, wobei dieser die Griinde in einem
anderen Zusammenhang darstellt.
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wiederholt auftreten.”” Wihrend solche besonderen Situationen meist rechnungsle-
gungspolitische Mafinahmen in groflerem Mafstab bewirken, wird der Entschei-
dungstrager bei routinemifigen Situationen in der Regel nur in geringerem Umfang
Rechnungslegungspolitik betreiben.” Die hier vorgenommene Abgrenzung zwischen
einer Bilanzsanierung (groBerer Umfang) und einer Bilanzanpassung (geringerer
Umfang) ist daher flieBend. Offen bleibt die Frage, ab welchem Ausmal} rech-
nungslegungspolitischer Ergebnisverzerrung von einem sog. ,,big bath* gesprochen
werden kann. ELLIOTT/SHAW (1988) beispielsweise definieren einen ,,big bath® als
,,a write-off, reported as a special item in the financial statements, that represents
more than 1% of the book value of total assets.”” WALSH/CRAIG/CLARKE (1991)
weisen diese Klassifizierung mit dem Argument zuriick, dass zu viele Berichtsperio-
den erfasst wiirden und somit der Einzigartigkeit und Bedeutung dieses Phdnomens
nicht Rechnung getragen werde.* Sie definieren ,,big bath“ als Abweichung von der
,hormalen® Entwicklung von Ergebnisgroen, nehmen jedoch keine objektive
Quantifizierung vor. Ein eindeutiges, generelles Kriterium fiir einen ,,big bath* gibt
es folglich nicht. Vielmehr kdnnen nur anhand von Signifikanztests im Rahmen von
empirischen Untersuchungen innerhalb einer analysierten Stichprobe Aussagen
getroffen werden, ab welcher Verdnderung einer bestimmten Messgrofe ein ,,big
bath* unterstellt werden kann.*' Die Aussage, wann eine Beobachtung als wesentlich
anzusehen ist, bleibt jedoch von den subjektiven Einstellungen des jeweiligen
Betrachters geprigt.®> In der negativen Abgrenzung werden alle ,kleineren®
Abweichungen als Bilanzanpassungen klassifiziert.

In der Regel werden bei bestimmten Situationen die gewihlten Ansatz- und
Bewertungsmethoden sowie der Ausweis der Vermdgenswerte einer grundlegenden
Neubetrachtung unterworfen. Ziel eines solchen Aufriumens der Vergangenheit ist
die Schaffung einer neuen Ausgangsbasis, um ggf. fiir die Zukunft rechnungsle-

gungspolitische Mandvriermasse aufzubauen. Dariiber hinaus konnte auch ein Ziel

77 Zu Beispielen vgl. Pfleger (2001), S. 13 u. 14.

™ Dies liegt insbesondere an den Umkehrungseffekten der ergriffenen MaBnahmen vgl. Teil I,
Abschnitt 2.6.2.2.

™ Elliott/Shaw (1988), S. 92.

80 vgl. Walsh/Craig/Clarke (1991), S. 176 ff.

81 Vgl. Szczesny (2007), S. 102.

82 Vgl. Fischer/Haller (1993), S. 54.
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sein, rechnungslegungspolitische MafBlnahmen zu beenden, die in vorherigen
Perioden eingesetzt wurden.

Unter Nutzen einer Gelegenheit sind unterschiedliche Situationen denkbar. Unter
anderem wurde in der Literatur die Situation der personellen Verdnderung im Top-
Management untersucht.*® Das neue Management nutzt die Situation des Wechsels,
um rechnungslegungspolitische Mafnahmen zur Senkung des Ergebnisses zu
erreichen (in der Regel durch hohe auBlerplanmiflige Abschreibungen oder
Riickstellungen). Der Anreiz besteht in der Mdglichkeit, die alte Unternehmenslei-
tung fiir den niedrigen Ergebnisausweis verantwortlich zu machen und von den in
der Zukunft positiv auf das Ergebnis wirkenden Sekundireffekten zu proﬁtieren.84
Das Management kann so die Anspriiche und Erwartungen der Anteilseigner in den
Folgeperioden erfiillen, der einzelne Akteur im Management kann damit seinen
Arbeitplatz sichern bzw. seine Reputation steigern. So ist es nicht selten, dass nach
einem Wechsel der Unternehmensleitung zundchst eine Phase verringerten
Erfolgsausweises folgt.85 Dieses Vorgehen konnte in unterschiedlichen Studien
nachgewiesen werden.*

Ein weiterer hdufig diskutierter Grund ist ein bevorstehender Borsengang. Der
Anreiz besteht hier darin, einen moglichst hohen Ausgabekurs zu erzielen.
Rechnungslegungspolitische Mafinahmen kénnen in dieser Unternehmenssituation
besonders gut eingesetzt werden, da iiber die Unternehmen vor dem Borsengang eher
wenige Informationen vorliegen®” und damit die Informationsasymmetrie zwischen
Eigentiimer und Kapitalmarkt besonders groB ist.*® Auch dieser Grund konnte als
Anreiz zur Rechnungslegungspolitik empirisch belegt werden.®

Die Verschleierung einer Unternehmenskrise ist mit einer der hdufigsten Griinde,
um rechnungslegungspolitische bzw. tendenziell oder faktisch illegale Malnahmen
einzusetzen.” Der Entscheidungstriiger versucht in einem solchen Fall auf diesen

Wegen ,,ein Durchschlagen der Unternehmenskrise auf den Jahresabschluss und

8 Vgl. Heintges (2005), S. 205; Lee (2006), 281, 287; Moore (1973), S. 100 f., 106 f.; Elliot/Shaw
(1988), S. 91 £, 113; Peek (2004), S. 27, 42; Healy (1985), S. 85 f., 106 f.

% Vgl. Wagenhofer / Ewert (2007), S. 246.

85 Vgl. Fockenbrock, D. (2007), S. 20.

86 Vgl. Kiefer (2008), S. 79 ff. m.w.N.

87 Fiir borsennotierte Unternehmen kann eine Vielzahl an zusitzlichen Informationspflichten bestehen
(z.B. §§ 264 Abs. 1 S. 2,286 Abs. 3 S. 3,293 Abs. 5, 315 Abs. 2 Nr. 5 HGB).

8 Vgl. Wagenhofer/Ewert (2007), S. 257.

% Vgl. Teoh/Wong/Rao (1998).

% Vgl. Terpitz (2009), S. 17.
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damit ein Bekanntwerden in der Offentlichkeit zu verhindern bzw. das wahre
AusmaB der Krise zu verschleiern oder zumindest zu verharmlosen.’' Ein weiteres
Eskalieren soll somit vermieden werden. In dieser Phase ist es das erstrangige Ziel,
das Uberleben des Unternehmens zu sichern, d.h. die Kapital- und Kreditwiirdigkeit
zu erhalten. Insofern lassen sich Prozessphasen einer Rechnungslegungspolitik
hinsichtlich einer Unternehmenskrise aufzeigen (vgl. Abb. 1-5).

Unternehmenskrise
Phase 1a Phase 1b Phase 2 Phase 3
Wirtschaftliche positiv, positiv, " .
Verhaltnisse oberhalb der unterhalb der l?uergf?ltslxg’; zunehr::r?da/g:hallend
Erwartungen Erwartungen
abhéngig vom
Generell vorrangiges Zielsystem, abhangig vom Kapital-/ Kapital-/
Ziel der 2.B. Steuerlast- Zielsystem, Kreditwiirdigkeit Kreditwiirdigkeit
Rechnungslegungspolitik minimierung, z.B. Ergebnisglattung sichern sichern
Ergebnisglattung
Generelle
Ausrichtung der leicht konservativ leicht progressiv progressiv stark progressiv
Rechnungslegungspolitik
Rechnungslegungs- tendenziell tendenziell tendenziell tendenziell
politische Orientierung legal legal legal illegal

Abb. I-5: Prozessphasen bei der Rechnungslegungspolitik’

Wihrend der Bilanzierende in den wirtschaftlich positiven Phasen (la, 1b) die
Rechnungslegungspolitik einsetzt, um beispielsweise kleinere Schwankungen bei der
Darstellung der wirtschaftlichen Lage des Unternehmens in der Rechnungslegung
auszugleichen (Ergebnisgléttung), wird er in den Phasen 2 und 3 Spielrdume nutzen,
um das ausgewiesene Eigenkapital zu stabilisieren oder zu erhéhen (Sicherung der
Kapital- und Kreditwiirdigkeit). Ist die rechnungslegungspolitische Mangdvriermasse
ausgenutzt, verbleiben nur noch die illegalen Moglichkeiten, um die externen

°! Kiiting (2005b), S. 225.
°2 Vgl. Schirmeister/Siebold (2008), S. 506 f.
% In modifizierter Form iibernommen aus: Mertens (2000), S. 10.
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Kapitalgeber weiterhin zu beeinflussen.” Die Verschleierung einer Unternchmens-
krise erfolgt in der Regel iiber mehrere Perioden. Sie wird trotzdem als eine
einmalige Gegebenheit aufgefasst (vgl. Abb. I-4) und ist fir das jeweilige
Unternehmen somit nicht als routineméfige Situation zu werten. Abb. I-6 bildet
diese Problematik graphisch ab.

Neben diesen einmaligen Gegebenheiten sind die routinemifigen Situationen
relevant, die signifikante Anreize zum Einsatz rechnungslegungspolitischer
MaBnahmen liefern. Elementar ist hier die Einhaltung einer bestimmten Strategie,
um Konsistenzen zu wahren und zu kommunizieren. Beispielhafte Strategien sind die
Steuerbarwertminimierung oder der Ausweis eines bestimmten Ergebnisses sowie
bestimmter Bilanzstrukturzahlen (z.B. Eigenkapitalquote) mit dem Ziel, die
Zinsbelastung zu senken. Dariiber hinaus ist auch immer von einem Anreiz zur
Gldttung der Ergebnisse auszugehen, um Schwankungen zu vermeiden und eine
konstante Entwicklung des Unternehmens abzubilden bzw. zu suggerieren (vgl. Abb.
1-6).”

% Vgl. Schirmeister/Siebold (2008), S. 507.
% Entsprechende empirische Nachweise werden u.a. von Fischer/Haller (1993) erbracht.



30

Glattung Verschleierung
wirtschaftliche wirtschaftliche
Lage Lage
A A

 mtesahrobe Atead s
X = tatsachliche Abbildung der wirtsch

(ohne Rechnungslegungspolitik)

[T TP
Rechinungsiegung

o
g
@
g
2
Q)
«r
a
L
M
o
<

&
]
@
o
[«
g

® = berichtete wirtschaftliche Lage des Unternehmens in der Rechnungslegung
(mit Rechnungslegungspolitik)

—= Entwicklungslinie der Rechnungslegungspolitik

------- = Trendlinie der Darstellung des Unternehmens in der Rechnungslegung

Abb. I-6: Rechnungslegungspolitische Strategien

Ein weiterer wesentlicher Anreiz fiir rechungslegungspolitische Mafinahmen ist darin
begriindet, dass bei der Rechnungslegung eine Anpassung an die Erwartungen der
Adressaten vorgenommen wird. Gerade bei borsennotierten Unternehmen tritt die
Einhaltung von Analystenprognosen in den Vordergrund, da die Nichterreichung mit
massiven Kursverlusten ,,bestraft“ werden kann.”® Vielfach wird im Rahmen der
Anpassung an Erwartungen auch eine ,earnings surprise*-Strategie’’ verfolgt.
NOLDECKE (2007) resiimiert nach einer Befragung von Managern und Analysten
zum Thema Rechnungslegungspolitik: ,,So sehen sich viele Manager gezwungen, ein
so genanntes Gewinniiberraschungsmanagement zu betreiben, indem sie entweder

den zu publizierenden Gewinn kiinstlich strecken (Gewinnmanagement bzw.

% Vgl. Babalyan (2007), S. 390.

%7 Die Strategie basiert auf einem iiberraschenden Ubertreffen der Adressatenerwartungen. Damit soll
eine positive Entwicklung des Unternechmens suggeriert werden. Bei borsennotierten Unternehmen
wird in solchen Fillen regelméBig eine Steigerung des Kurses der Unternehmensanteile erwartet. Zu
empirischen Nachweisen vgl. Lindemann (2004) m.w.N.
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Earnings Management) oder aber die Erwartungen im Vorfeld dimpfen (Gewinner-
wartungsmanagement bzw. Earnings Guidance).**®

Bei kosmetischen Anpassungen sind keine besonderen Strategien oder weit
reichende Erwartungsanpassungen als Anreiz ausschlaggebend. Hier handelt es sich
in der Regel um kleinere Korrekturen zur Glittung bestimmter Zielgrofen, um
bestimmte (psychologische) Wahrnehmungseffekte zu nutzen (z.B. Aufrundung der

Eigenkapitalquote von 19,8 % auf einen Wert, der unwesentlich iiber 20 % liegt).

2.3.2 Zielsystem der Rechnungslegungspolitik

Wie die bisherigen Ausfithrungen gezeigt haben, sind die Kausalzusammenhinge der
Rechnungslegungspolitik duBerst komplex. Hinzu kommt die interessante Frage,
»wie“ die Anreizwirkungen operationalisiert werden. Um diesen Gesamtzusammen-
hang adiquat erfassen zu konnen, muss zunéchst das Zielsystem der Rechnungsle-
gungspolitik betrachtet werden. In den vorhergehenden Abschnitten wurde
aufgezeigt, dass ein Entscheidungstriger das AusmaBl und den Umfang der
Rechnungslegungspolitik festlegt. Der Entscheidungstriager liegt somit im Fokus der
Betrachtung.

Seine Handlungen werden von den wirtschaftlichen Gegebenheiten determiniert, die
als situative Reize auf ihn treffen. Er bewertet und gewichtet sie im folgenden
Rechnungslegungsprozess, geprigt u.a. durch seine (individuellen) Zielstrukturen,
rationalen Nutzenvorstellungen sowie (kulturbedingte) Werte und Normen. Damit
die situativen Reize iberhaupt vom Entscheidungstriger beachtet bzw. (auch
analytisch-reflexiv) beriicksichtigt werden, miissen sie auf Zielvorstellungen des
Entscheidungstrigers ausgerichtet sein. Fiir die Rechnungslegungspolitik kdnnen
diese Zielstrukturen dem Entscheidungstriger von ,,auflen im Rahmen seiner
Tétigkeit im Unternehmen vorgegeben sein (Unternehmensziele) oder in eigenen
Motiven des Entscheidungstragers begriindet liegen (Individualziele). Dieser
Zusammenhang wird in Abb. I-7 dargestellt.

% Noldeke (2007), S. 358.
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Wirtschaftliche Situation

Entscheidungstrager der Rechnungslegungspolitik

‘ Unternehmensziele ‘ ‘

L

‘ Rechnungslegungspolitische Zielsetzungen ‘

v v

‘ Finanzpolitische/monetére Ziele ‘ ‘

Individualziele ‘

nicht monetéare Ziele ‘

Y

v v

Beeinflussung von
gewinnabhéangigen
Zahlungen zur
unmittelbaren
Verfolgung
monetarer Ziele

Beeinflussung des
Verhaltens von
Adressaten zur

mittelbaren
Verfolgung
monetarer Ziele

Beeinflussung des Verhaltens von Adressaten
zur Verfolgung 6konomischer bzw.
auBerdkonomischer Ziele

Y

v v

Beeinflussung der
Zahlungs-

Beeinflussung der Informationsfunktion

bemessungs-
funktion

Abb. I-7: Rechnungslegungspolitische Zielsetzungen9 ’

Im Bereich der Unternehmensziele sind vorrangig die Interessen der Eigentiimer

manifestiert (Shareholderansatz)'*

, also die Gewinnmaximierung. Weitere Ziele wie
beispielsweise die Existenzsicherung bzw. der Erhalt der Arbeitsplétze kennzeichnen
das Interesse der Stakeholder (Stakeholderansatz). Zur Erreichung der Zielsetzung
koordiniert die Unternehmenspolitik die einzelnen Unternehmensbereiche. Die
Rechnungslegungspolitik stellt somit neben der Beschaffungs-, Produktions-,

Absatz- und Finanzierungspolitik etc. einen wesentlichen Teilbereich der gesamten

°° Unter Beriicksichtigung von Kiiting/Wohlgemuth (2004), S. 4.
1% Die Unternehmensziele stellen somit auch bestimmte, im Unternehmen fest verankerte
Individualziele von Adressaten bzw. Adressatengruppen dar.
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Unternchmenspolitik dar.'”’ Grundsitzlich bestehen signifikante Interdependenzen
zwischen den Teilbereichen. Gleichwohl wird jeder Bereich — qua Auftrag bzw. qua
spezifischer Interessensschwerpunkte — eigene (Teil-)Ziele der Unternehmenspolitik
verfolgen. Die aus Unternehmenszielen bedingte Rechnungslegungspolitik ist damit
als derivative Partialpolitik anderen Teilpolitiken untergeordnet. Diese Zielunterstiit-
zungsfunktion der Rechnungslegungspolitik kann in bestimmten Féllen dazu fiihren,
dass ein Entscheidungstriager (iiblicherweise die Unternehmensleitung) sogar
verpflichtet sein kann (Zwang), rechnungslegungspolitische MaBnahmen zu
ergreifen, um seiner unternehmerischen Aufgabe nachzukommen.'®

Die aus der Unternehmenspolitik abgeleiteten Ziele werden hier eindeutig von
Individualzielen differenziert, da diese aus den personlichen Motiven des
Entscheidungstragers resultieren.'”® Anzumerken ist, dass selbstverstindlich auch die
Individualziele bestimmter Adressaten im Rechnungslegungsprozess wirksam
werden kdnnen. So kann beispielsweise ein wesentlicher Kapitalgeber versuchen,
seine  Gestaltungswiinsche entgegen den eigentlichen Unternehmenszielen
durchzusetzen. Die vorliegende Untersuchung verlangt an dieser Stelle jedoch eine
Eingrenzung auf die Individualziele der Entscheidungstriger im Unternehmen, zumal
diese im Kontext der Rechnungslegungspolitik in erster Linie der Unternehmenslei-
tung zuzuordnen sind. Wahrend die Individualziele der Unternehmensleitung bei
eigentiimergefiihrten Unternehmen'® mit den Unternehmenszielen in aller Regel
deckungsgleich sind, kann es bei managementgefiihrten Unternchmen'® zu
Abweichungen kommen. Diese resultieren aus der persénlichen Nutzenmaximierung
auf Seiten der Unternehmensleitung. Insbesondere wenn deren Beziige von der Hohe
des Gewinns abhédngen, kann ein Grund bestehen, mdglichst positive Ergebnisse
auszuweisen.'” Aber auch die Arbeitsplatzsicherung oder Macht- und Prestigestre-

ben konnen individuelle Zielsetzungen der Unternehmensleitung sein.'”” Sicher ist,

1% vgl. Freidank (1990), S. 4.

102 ygl. Kiiting (2006), S. 2756 f.; Pfleger (2001), S. 7.

19 Zur motivationsbezogenen Einteilung vgl. Goncharov, 1. (2005), S. 73 ff.

1% Ein eigentiimergefiihrtes Unternehmen liegt vor, wenn der bzw. die Eigentiimer des Unternechmens
gleichzeitig die Geschiftsfilhrung {ibernimmt bzw. ibernechmen — beispielsweise trifft dies
grundsitzlich fiir Einzelunternehmen, Personengesellschaft (§ 114 HGB) und Ein-Mann-GmbHs zu.
"% Ein managementgefiihrtes Unternchmen liegt vor, wenn der bzw. dic Eigentiimer seine bzw. ihre
Eigentiimerrechte teilweise an eine andere Person oder Personengruppe delegiert bzw. delegieren.

1% ygl. Reibis (2005), S. 23; Gaber (2004), S. 340 ff.; Hoffmann (2004), S. 137 ff.; Healy (1985),
S. 106.

197 vgl. Freidank (1990), S. 15.
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dass durch alle oben genannten moglichen Entscheidungstrdger individuelle
Zielsetzungen in die Rechnungslegungspolitik des Unternehmens einflieen
konnen.'”™ Die mit der Rechnungslegungspolitik verfolgten Ziele kénnen nach
finanzpolitischen/monetiren und nicht monetiren Zielen systematisiert werden.'®
Die Aufgabe der finanzpolitischen/monetiiren Ziele besteht in der Koordination der
Zahlungsstrome des Unternehmens. Hierbei sind die unmittelbare Beeinflussung und
mittelbare Beeinflussung des finanziellen Bereichs zu unterscheiden.''

Unmittelbare Beeinflussung meint Ziele zur Beeinflussung der jahresabschlussab-
héiingigen Auszahlungen. Diese Ziele resultieren daraus, dass sich aus der Handelsbi-
lanz Zahlungsanspriiche ableiten, die sich wiederum aus zivilrechtlichen Vertrigen
oder aus den Vorschriften des offentlichen Rechts ergeben. Die Maflnahmen zur
Beeinflussung der zivilrechtlichen Anspriiche werden héufig unter dem Begriff
,<Ausschiittungspolitik* zusammengefasst, deren Anliegen es ist, die Gewinnvertei-

: 11
lung des Unternehmens zu regulieren.

Anspriiche der Anteilseigner oder
Gesellschafter auf Verfligung des ihnen zustehenden Anteils am Gewinn werden
modifiziert, wobei sich der Umfang der Modifikation durch die Rechtsform des
Unternehmens sowie durch die zivilrechtlichen und gesellschaftsvertraglichen
Konstellationen ergibt.''> Neben der Modifikation der Gewinnverteilung der
Anteilseigner oder Gesellschafter kann auch — hiufig durch den Einsatz der gleichen
rechungslegungspolitischen MaBnahmen — eine Regulierung der Gewinnbeteiligun-
gen vorgenommen werden. Solche Gewinnbeteiligungen bestehen beispielsweise bei
stillen Gesellschaftern, Gewinnschuldverschreibungen, aber auch bei der Unterneh-
mensleitung selbst, wenn diese in Form von Tantiemen am Gewinn partizipiert. Der
Umfang der Modifikation ergibt sich aus dem der Gewinnbeteiligung zugrunde
liegenden Vertragsverhéltnis. Eine Zielsetzung im Rahmen der Modifikation von
zivilrechtlichen Anspriichen kdnnte beispielsweise die Sicherstellung der Selbstfi-
nanzierung sein. Eine wesentlich groBlere Bedeutung gegeniiber der Modifizierung
zivilrechtlicher Anspriiche kommt der Beeinflussung von o&ffentlich-rechtlichen

198 ygl. Teil I, Abschnitt 2.3.2.

19 vgl. Kiiting/Wohlgemuth (2004), S.4; zu dhnlichen Systematisierungskonzepten vgl. Harder
(1962), S. 73 ff.; Heinhold (1984a), S. 389; Freidank (1990), S. 7 f.; Nobach (2006), S. 165 f.; Tanski
(2006), S. 3-4.

1 Zur Problematik der Abgrenzung der Bereiche: KuBmaul (2007), S. 180.

" Bei einer Kapitalgesellschaft wird deshalb auch von ,,Dividendenpolitik® gesprochen.

112 ygl. Harder (1962), S. 74 ff.



35

Anspriichen zu.'"® Hierbei dominiert die Steuerpolitik. Dies resultiert aus der oben

beschriebenen''*

starken Verkniipfung zwischen Handels- und Steuerbilanz und der
vergleichsweise hohen Relevanz, die steuerlichen Auswirkungen bei Unternehmens-
entscheidungen regelmiflig beigemessen wird.""> Die wesentliche rechnungsle-
gungspolitische Zielsetzung in diesem Bereich ist die Steuerbarwertminimierung.11(’
Insgesamt wird durch die Modifikation der jahresabschlussabhidngigen Auszahlungen
die Zahlungsbemessungsfunktion beeinflusst und der Bilanzierende befasst sich mit
der Gewinn- bzw. Ergebnisregulierung.

Die mittelbare Einflussnahme auf den finanziellen Bereich gilt der Steuerung des
kiinftigen Mittelzuflusses des Unternehmens durch Verhaltensbeeinflussung der
Adressaten. Es werden insbesondere die Ziele der Beeinflussung der Kapitalbeschaf-
fungsmoglichkeiten verfolgt, wobei diese nach der Beschaffung von Eigen- oder
Fremdkapital zu systematisieren sind. Ungeachtet dieser Differenz geht es hier um
die Erhaltung oder Verbesserung der Kapitalbeschaffungsmoglichkeiten. Die
Modifikation durch die Rechnungslegungspolitik zielt darauf ab, dass den
(potenziellen) Kapitalgebern moglichst ein solches Bild von dem Unternehmen
geboten wird, das sie veranlasst, dem Unternehmen das gewiinschte Kapital unter
optimalen Konditionen zur Verfiigung zu stellen.'”” Die Modifikation hinsichtlich
des Fremdkapitals gilt somit der Stirkung der Kreditwiirdigkeit, hinsichtlich des
Eigenkapitals gilt sie Maflnahmen zur Verbesserung des Borsenkurses bzw. der
Steigerung der Attraktivitdt des Unternehmens fiir potenzielle Investoren oder
Gesellschafter. Aus diesen Zielen kdnnen sich Vorgaben fiir die Rechnungslegungs-
politik ergeben, wenn die Vorhersagen der Analytiker oder Prognosen der

Unternehmensleitung erreicht oder tibererfiillt werden.'"®

Neben der Beeinflussung
der Kapitalbeschaffungsmdglichkeiten konnen sich die monetéren Ziele auch auf die
Beeinflussung von Geschdftsbeziehungen mit Lieferanten und Kunden beziehen,

wenn z.B. einem Lieferanten suggeriert werden soll, dass die vereinbarten Preise

"3 Dies ist damit zu begriinden, dass die Entscheidungstriger der Rechnungslegungspolitik bei
Modifikation der zivilrechtlichen Anspriiche selbst betroffen sind.

" Vgl. Teil I, Abschnitt 2.1.

'3 Vgl. von Schorlemer/Posluschny (2001), S. 18 f.

6 ygl. Seicht (1990), S. 23 ff.

"7 ygl. Bitz/Schneeloch/Wittstock (2003), S. 648.

"8 ygl. Lindemann (2004).
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angemessen sind. Die mittelbare Einflussnahme zielt somit auf die Modifikation der
Informationsfunktion, indem Erfolgs- und Bestandsgrofien reguliert werden.

Auch die nicht monetiren Ziele beeinflussen die Darstellung des Unternehmens im
Hinblick auf den Stand und die Entwicklung seiner Wirtschaftlichkeit, Liquiditét,
Kapitalstruktur, sozialen Leistungen etc. Sie umfassen 6konomische und auerdko-
nomische Ziele, wie beispielsweise soziale, ethische oder personliche Ziele.'"” Sie
verwirklichen sich aktuell im Zeichen der Nachhaltigkeit in der Schaffung eines
arbeitnehmer- und umweltfreundlichen Bildes des Unternehmens in der 6ffentlichen
Wahrnehmung, sodass aus diesem bereits positiven Bild der Ist-Situation weitere
Verbesserungen und eine noch hohere Akzeptanz der wirtschaftlichen Tétigkeiten
des Unternehmens prognostiziert werden konnen. Die nicht monetiren Ziele
modifizieren damit auch die Informationsfunktion des Jahresabschlusses.

Werden die einzelnen Zielsetzungen im Rahmen der Rechnungslegungspolitik
einander gegentibergestellt, wird ersichtlich, dass es zu Zielkonflikten kommen
kann. Ein in der Literatur hdufig genanntes Beispiel ist der Konflikt zwischen dem in
der Steuerpolitik dominierenden Wunsch der Gewinnnachverlagerung und dem
Interesse der Gewinnvorverlagerung zur Erfiillung der Anspriiche der Unterneh-
mensleitung und Unternehmenseigner.'’ Teilweise kommt es auch zu Zielidentiti-
ten, wenn etwa zur Anwerbung von Fremdkapitalgebern und zur positiven
Beurteilung des Managements ein stabiler Gewinnausweis (Gewinnglittung)
angestrebt wird. Um die Konflikte bei den Zielsetzungen zu handhaben, miissen den
Zielen Priorititen beigemessen werden.'?! Dies verlangt jedoch eine Vernachlissi-
gung untergeordneter Ziele. Alternativ kann versucht werden, die unterschiedlichen
Zielsetzungen jeweils soweit zu verfolgen, dass der gesamte Nutzengewinn aus der
Rechnungslegungspolitik fiir das Unternehmen oder Management maximiert wird.
Dies diirfte jedoch ein schwieriges Unterfangen sein, da die rechnungslegungspoliti-
schen Wirkungen auf die Adressaten, zumindest hinsichtlich des Umfangs der
Auswirkung, mit Unsicherheiten behaftet sind.'> Zum Beispiel ist der Erfolg einer

rechnungslegungspolitischen MaBnahme zur Verbesserung des Bankenratings des

1% ygl. Kiiting/Wohlgemuth (2004), S. 4.

120ygl. Packmohr (1984), S. 2; Freidank (1998), S. 101; Hilke (2002), S. 12.

121 ygl. Wohe/Doring (1997), S. 691; Pfleger (1991), S. 27; Peeméller (2003), S. 175.

'22 Dies diirfte dazu fiihren, dass die Mafnahmen zur Ergebnisglittung in der Praxis grundsitzlich
praferiert werden. Vgl. Scheffler (2002), S. 188; Packmohr (1998), S. 508; Bieg/Kufimaul (2009),
S. 253 1.
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Unternehmens und der damit vermeintlich einhergehenden Zinssatzsenkung im
Voraus nur schwer abzuschitzen.'” Daher kénnen zwar die Entscheidungsgrofen
der Adressaten analysiert werden, die Auswirkungen der rechnungslegungspoliti-
schen MafBinahmen bleiben meist jedoch ungewiss.'**

Weiterhin ist zu beachten, dass die von der Rechnungslegungspolitik verfolgten
Zielsetzungen mit lang- und Kkurzfristigen Zielen unterschiedliche zeitliche
Horizonte haben. So kann der Wunsch zur Verbesserung der Beurteilung durch die
Fremdkapitalgeber aus einem einmaligen Finanzierungsbedarf aufgrund einer
Kapazititserweiterung resultieren. Sobald die entsprechende Finanzierung vorliegt

«125

und keine ,,Covenants einzuhalten sind, tritt diese Zielsetzung jedoch wieder in

den Hintergrund.

Ergebnis des gesamten Zielsetzungsprozesses fiir die Rechnungslegungspolitik ist
die Vorgabe von unterschiedlichen Zielen, die hinsichtlich ihrer Prioritit und

Zeitperspektive systematisiert sind (Zielsystem).

2.4  ZielgroBien und Zielfunktion der Rechnungslegungspolitik

Bevor konkrete Instrumente zur Erreichung der vorgegebenen Ziele ausgewdhlt
werden konnen, miissen diese operationalisiert werden. Das bedeutet, es sind auf die
Rechnungslegung des Unternechmens bezogene Subziele abzuleiten'?®, die auch als
Zielparameter oder Zielgroflen der Rechnungslegungspolitik bezeichnet werden. Der
Deduktion der ZielgroBen liegt folgende Uberlegung zugrunde: Da alle rech-
nungslegungspolitischen Mafinahmen dem Zweck dienen, die Entscheidungen
bestimmter Adressaten zu beeinflussen, muss sich die Rechnungslegungspolitik zur

127

Zielerreichung an den Entscheidungsgrofien dieser Adressaten ausrichten. =’ Diese

12 vgl. Henselmann/Leischel (2006), S. 49.

124 Zur Kapitalmarktrelevanz vgl. Lindemann (2006), S. 968-1003 m.w.N. sowie Coenenberg (1998),
S. 545-566. Die Ungewissheit kann mehr oder weniger stark ausgeprégt sein. So ist beispielsweise die
Prognose der Steuerbilanzpolitik leichter und ungleich praziser, da sie auf einer festen und
erkennbaren ZielgroBe (steuerlicher Gewinn) basiert. Vgl. Teil I, Abschnitt 2.4.

'25 Bedingungen, die bei Nichteinhaltung zu Anpassung oder Kiindigung des Kreditvertrages fithren
konnen.

126 ygl. Freidank/Velte (2007), S. 681.

127 ygl. Kiiting/Weber (2006), S. 33.
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Entscheidungsgrofen stehen in enger Korrelation mit den Interessen und den daraus
resultierenden Informationsbediirfnissen der Adressaten.'”® Sie sind hieraus als
ZielgroBen fiir die Rechnungslegungspolitik zu antizipieren. Es kdnnen dabei zwei
Arten der Ableitung von ZielgroBen unterschieden werden:

Zum ersten Typus zihlen die ZielgroBen, die sich unmittelbar aus gesetzlichen oder
vertraglichen Vorschriften ergeben. Kennzeichnend fiir diesen Typus ist, dass sich
seine Zielgrofen durch die gegebenen normativen Bedingungen herleiten lassen. So
wird durch das Korperschaftsteuergesetz determiniert, dass der steuerliche Gewinn
mit einem Steuersatz von 15 % besteuert wird.'” Als ZielgroBe ist also zweifelsfrei
der steuerliche Gewinn auszumachen. Ahnliche Verkniipfungen liegen etwa bei
Tantiemenzahlungen an die Unternehmensleitung vor. Dieser Typus tritt somit
hauptsédchlich bei finanzwirtschaftlichen Zielen der Beeinflussung jahresabschluss-
bedingter Auszahlungen auf. Denkbar ist auch, dass in abgeschlossenen Kreditver-
tragen bestimmte Unter- oder Obergrenzen fiir ausgewéhlte Kennzahlen vereinbart
sind, deren Nicht-Einhaltung negative Folgen flir den Kreditnehmer hat. Durch die
normative Herleitung besteht bei diesen ZielgroBen keine bzw. geringem
Unsicherheit, d.h. der gewiinschte Effekt durch Anwendung der notwendigen
rechnungslegungspolitischen Mafinahmen kann im Voraus vergleichsweise genau

bestimmt werden.

Diesen Vorzug genieft der zweite Typus von ZielgroBen nicht. Diese kdnnen nicht
aus Gesetzen oder Vertragen hergeleitet, sondern miissen aus Informationsbediirfnis-
sen der Adressaten sowie deren Bindungen an das Unternehmen antizipiert

werden.'?!

Diese ZielgroBlen treten insbesondere bei Zielen auf, die aus der
Informationspolitik resultieren. Wird die Stirkung der Kreditwiirdigkeit angestrebt,
miissen dem Kreditnehmer beispielsweise die Entscheidungsgrofien der Ratingbeur-
teilung bekannt sein. Davon ist jedoch im Regelfall nicht auszugehen, da die
Kreditgeber die genaue Ermittlungsweise ihrer Ratingbeurteilung grundsétzlich nicht
verdffentlichen. So ist der Kreditnehmer auf eigene Spekulationen angewiesen, etwa

anhand der in der Literatur erlduterten Kennzahl ,Eigenkapitalquote®, der im

'28 7w den Informationsbediirfnissen der Adressaten vgl. Abb. I-3.

12286 20 Abs. 1 KStG 2008.

1 Diese konnten bei Gestaltungsspielriumen der zugrunde gelegten Gesetze oder Vertriige auftreten.
1 ygl. Kiiting/Weber (2006), S. 45; Werner (1990), S. 374.
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Rahmen einer Ratingbeurteilung eine hohe Bedeutung beigemessen wird.'>
Uberdies ist davon auszugehen, dass sich die quantitative Analyse im Rahmen des
Ratings nicht nur auf eine Kennzahl beschrinkt, sondern mehrere Kennzahlen mit
einer bestimmten Gewichtung (Scoring-Modelle) beriicksichtigt werden. Die
traditionelle Finanzanalyse kann hier einige Anhaltspunkte bieten.'”® Am Ende
dieses Herleitungsprozesses stehen die angenommenen Entscheidungsgrofien der
Adressaten, die jedoch durch das antizipative Vorgehen in mehrfacher Hinsicht mit
Unsicherheiten behaftet sind. Zum einen ist unsicher, ob eine tatsichlich signifikante
Auswahl von ZielgroBen getroffen wurde. Zum anderen sind die tatsdchlichen
Auswirkungen bei einer Modifikation der einzelnen ZielgroBen schwer zu
prognostizieren. Dies macht auch die nachtriagliche Kontrolle der Beeinflussung sehr
schwierig. Damit geht die Problematik einher, dass die Entscheidungstriger der
Rechnungslegungspolitik die Auswahl und Gewichtung ihrer antizipierten
ZielgroBen der Rechnungslegungspolitik kaum verbessern konnen, da aus der
Vergangenheit kaum Erfahrungswerte generiert werden."** Hinzu kommt, dass die
ZielgroBen innerhalb einer Adressatengruppe potenziell differieren. So verwenden
beispielsweise Kreditinstitute unterschiedliche Ratingverfahren, weshalb ihre
EntscheidungsgroBen durchaus unterschiedlich sein kénnen.'”® Das nachfolgende
Beispiel verdeutlicht die  komplexe Problematik bei der Bestimmung von
antizipierten ZielgroBen durch einen Entscheidungstriager (vgl. Beispiel I-1).

Beispiel I-1: (Gefahr bei antizipierten Zielgrifien)

Ein Unternehmen mochte in der ndchsten Periode Fremdkapital akquirieren. Es
unterstellt, dass der risikoabhdingige Zinsanteil mit der FEigenkapitalquote nach

folgender Prdmisse korreliert:

1

i  =—X|—
"0 100 EK(H)

I

tHG

132 ygl. Lentes/Weber (2007), S. 223; Kintscher (2007), S. 33 m.w.N.

133 ygl. Schiiller (2007), S. 82 ff; Bieg/KuBmaul (2009), S. 235 ff.

¥ Das heiBt, dass die Lernprozesse im Verhaltensmodell eingeschriinkt sind. Vgl. Teil II, Abschnitt
34.

13 ygl. Déring/Obermann (2008), S. 430.
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wobei:

L = risikoabhdngiger Zinssatz im Zeitpunkt t
EK = Eigenkapital im Zeitpunkt t

GK, = Gesamtkapital im Zeitpunkt t

K = Schitzfehler im Zeitpunkt t

Die zu beeinflussenden Kreditgeber ermitteln den risikoabhdngigen Zins jedoch nach

folgender Formel:
. 1 1 3 1
o " 100 | EK 100 | G
100 «n | 100 €,
GK(,_I) EK(H)
wobei:
Ge = Gewinn im Zeitpunkt t

()

Der Kreditgeber beriicksichtigt neben der Eigenkapitalquote auch die vereinfachte
Eigenkapitalrentabilitdt (mit einer starken Gewichtung von 3 zu 1). Der Schiitzfehler
(4,). der dem Entscheidungstriger unterliuft, kann durch Gleichsetzen der

antizipierten und tatsdchlichen Entscheidungsprdmissen bestimmt werden:

=—X
#0700 Ge,,

o

Das Unternehmen soll beispielsweise tiber ein EK,; von 400 GE, GK,.; von 800 GE
und Ge,.; von 400 GE verfiigen.
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Das Unternehmen nimmt nach obigen Uberlegungen an, einen risikoabhdngigen
Zins von 2 % zahlen zu miissen. Tatsdchlich wéren es jedoch 5 %. Der Schdtzfehler
der Ausgangslage betrdgt absolut bereits 3 %. Nun sei angenommen, das Unter-
nehmen hdtte die Moglichkeit, durch eine rechnungspolitische Mafnahme
(angenommenes Beispiel: Wechsel der Bewertungsmethode bei den Vorrdten) das
EK;; und GK .; um 200 GE zu erhohen. Da es sich um einen IFRS-Abschluss
handelt, soll Ge.; durch die Mafinahme unverdndert bleiben (IAS 8.14 ff.). Nach der
vom Unternehmen antizipierten Entscheidungsprdmisse wiirde sich der risikoabhdn-
gige Zins von 2 % auf 1,66 % verbessern. Wird jedoch die tatscchliche Entschei-
dungsprimisse des Kreditgebers angewendet, so ergibt sich eine Anderung von 5 %
auf 6,16 %. Statt der angenommenen Verbesserung um 0,33 % fiihrt die Durchfiih-
rung der Mafinahme zur Verteuerung des Fremdkapitals und damit zu einem
realwirtschafilichen Verlust. Das Unternehmen selbst kann nur eine Abweichung von
absolut 4,5 % von dem angenommenen Risikozins von 1,66 % feststellen und somit
immer noch nicht bestimmen, welche genauen Entscheidungsprdimissen vom
Kreditgeber verwendet werden. Im Beispiel erkennt der Entscheidungstrdger auch
nicht, dass er durch den Einsatz der rechnungslegungspolitischen Mafinahme einen

Pyrrhus-Sieg erzielt hat.

Um die im Zielsystem aufgestellten Ziele optimal zu erreichen, miissen die
definierten ZielgroBen hinsichtlich Gewichtung und Ausmal in einer Zielfunktion
gef. mit Nebenbedingungen operationalisiert werden (Handlungsziel der Rech-
nungslegungspolitik). Mit der Gewichtung legt der Entscheidungstriager fest, welche
Prioritét er welcher ZielgroBe beziiglich des Zielsystems einrdumt. Hinsichtlich des
Ausmafles kann mit den Ausprdgungen Extremierung, Fixierung oder Satisfizierung
gearbeitet werden.'*® Durch die Extremierung wird die ZielgroBe je nach Zielsetzung
maximiert oder minimiert. Bei einer Fixierung soll eine bestimmte Auspragung einer
ZielgroBe erreicht werden (z.B. wenn die Eigenkapitalquote unverdndert zu den
Vorjahren bleiben soll), wéahrend bei Satisfizierung einer ZielgroBe ein bestimmtes
Anspruchsniveau nicht unterschritten oder iberschritten (abhéngig von der
Kennzahl) werden soll (z.B. Gewinnprognosen der Analysten). Bei Festlegung des

136 Vgl. Freidank/Velte (2007), S. 681; Hauschildt (1988), S. 13.
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Ausmalfles der Beeinflussung einzelner Zielgrofien muss zusétzlich beachtet werden,
dass die Adressaten die Auswirkungen rechnungslegungspolitischer Mafnahmen
antizipieren und daher bei ihren Anspriichen ex ante beriicksichtigen kénnten."*” Die
Zielfunktion wird dabei je nach Zielsystem nicht nur fiir einen Jahresabschluss
definiert, sondern in der Regel fiir mehrere Abschliisse gelten. Eine zusammenfas-

sende Darstellung wird in Abb. I-8 vorgenommen.

ZielgroRen der
Rechnungslegungspolitik

aus gesetzlichen oder
vertraglichen Bedingungen

Zielsystem der abgeleitete Zielgréen Sewichiing ind Zielfunktion der
Rechnungslegungs- — AusmaRt der Rechnungslegungs-
[ellite aus den Interessen der Zelgrofen politik

Adressaten antizipierte
ZielgroRen

Abb. I-8: Zielgréfien und Zielfunktion der Rechnungslegungspolitik

Bei Ermittlung der Zielfunktion ist konomisch vorzugehen, d.h. es muss und kann
keine vollstdndige Beriicksichtigung aller Zielgroen erfolgen. Grundsitzlich wird
die Zielfunktion auf die wesentlichen, fiir die Adressaten relevanten Zielgrofen bei
Herleitung der Zielfunktion fokussiert. In (kleinen und) mittelstindischen Betrieben
beschrinkt sich daher die Zielfunktion héufig auf die Gestaltung des Jahresergebnis-
ses oder bestimmter wesentlicher Strukturzahlen (z.B. Eigenkapitalquote oder

Anlagendeckungsgrad).'*®

137 Vgl. Wagenhofer/Ewert (2007), S. 239.
138 vgl. Pfleger (2001), S. 10.
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2.5 Systematisierung des rechnungslegungspolitischen Instrumentariums

Sofern die Zielfunktion(en) aufgestellt ist (sind), kann mit der Auswahl geeigneter

rechnungslegungspolitischer MaBnahmen begonnen werden.'”

Aufgrund der
Vielzahl der Moglichkeiten bietet sich an dieser Stelle eine Systematisierung der
Instrumente an. In der Literatur sind unterschiedliche Strukturierungsvorschldge fiir
rechnungslegungspolitische MaBnahmen ausgewiesen'*’, durch die teils nachhaltige
Tatbestinde des Jahresabschlusses fixiert (institutionelle Mittel) oder situationsbe-
dingte wirtschaftliche Tatbestinde modifiziert werden. Zu den institutionellen
Mitteln zéhlen beispielsweise die terminliche Festlegung des Bilanzstichtages, der

Bilanzaufstellung und -veréffentlichung.'*!

Fiir die situationsbedingten wirtschaftlichen Tatbestéinde bietet sich auf zeitlicher
Ebene eine Differenzierung in reale Sachverhaltsgestaltung vor dem Abschlussstich-

tag und buchmifige Sachverhaltsdarstellung nach dem Abschlussstichtag an.

Unter realer Sachverhaltsgestaltung wird der zielgerichtete FEinsatz von
Geschiéftsvorfillen mit bilanzieller Wirkung verstanden.'”” Die Ziele der Rech-
nungslegungspolitik sind somit der wesentliche Ausloser fiir die Umsetzung,
Vermeidung oder Modifikation der Geschiftsvorfille. Damit unterliegen die
betroffenen Geschiftsvorfille einer verdnderten bilanziellen Behandlung. Bei der
Sachverhaltsgestaltung ist die Unterscheidung von Terminpolitik und Transaktions-

politik bedeutsam: 143

. Bei der Terminpolitik werden Geschiftsvorfille zeitlich vor- oder
nachverlagert, die ohnehin vorgenommen werden sollen. Als Beispiel kann
das zeitliche Aufschieben von Reparaturen oder die Verschiebung von Zah-

lungen fiir Anschaffungen genannt werden.

° Bei der Transaktionspolitik werden Geschéftsvorfille vorgenommen, die
ohne den rechnungslegungspolitischen Hintergrund nicht durchgefiihrt wor-

13 Zur Darstellung méglicher MaBnahmen zur Beeinflussung des Ratings vgl. Haas (2009), S. 2022
ff.

140 ygl. Heinhold (1984b), S. 449; Kiiting/Wohlgemuth (2004), S. 5; Freidank/Velte (2007), S. 668
m.w.N.

141 ygl. Heinhold (1996), S. 413 f.; Scheffler (2002), S. 190; Ossadnik (1998), S. 172.

142 ygl. Kiiting (2005a), S. 505.

143 ygl. Kiiting/Wohlgemuth (2004), S. 5.
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den wiren. Hiufig werden solche MaBinahmen — sofern es moglich ist — ab
einem bestimmten Zeitpunkt wieder riickgéingig gemacht.'** Als Beispiel
konnen sale-and-lease-back-Transaktionen genannt werden, bei denen ein
Riickkauf der Vermdgenswerte nicht ausgeschlossen wird, oder die Riickzah-
lung eines Kredits, der nach dem Abschlussstichtag wieder aufgenommen

wird.

Sachverhaltsgestaltungen haben aus Sicht des Entscheidungstragers den Vorteil, dass
sie im Regelfall nicht zu erkennen sind, da die Unternehmen grundsétzlich nicht iiber
einzelne Vertragsgestaltungen berichten miissen. Sie nehmen im Vergleich zu den
buchmifigen Sachverhaltsdarstellungen grundsitzlich jedoch einen untergeordneten
Stellenwert ein, da sie hdufig mit hoheren Kosten verbunden sind."” AuBerdem
entstehen rechnungspolitische Gestaltungswiinsche in der Regel erst nach Kenntnis

der gesamten wirtschaftlichen Gegebenheiten, d.h. nach dem Abschlusszeitpunkt.

Die buchméBigen Sachverhaltsdarstellungen konnen auch als Rechnungslegungs-
politik i.e.S. bezeichnet werden.'*®  Sie schaffen im Vergleich zu den
Sachverhaltsgestaltungen keine neuen Geschiftsvorfille, sondern verdndern im
Nachhinein deren Darstellung. Hierbei konnen formelle und materielle Mittel

unterschieden werden.

Die formellen Mittel haben keinen wertmiBigen Einfluss auf den Jahresabschluss
und weitere Berichterstattungen. Sie modifizieren ausschlieBlich die Darstellung der

7 Die formellen Mittel lassen sich in Ausweis-,

dufleren Form von Informationen.
Erlduterungs- und Gliederungswahlrechte strukturieren. Als Beispiel sei die

Ausfiihrlichkeit bei Anhangsangaben und des Lageberichtes genannt.

Die materiellen Mittel dienen zur Steuerung des periodischen Ergebnisausweises

bzw. bestimmter Kennzahlenniveaus.'*® Sie beeinflussen den Ansatz und die

!4 Je nachdem, wie groB der Zeitraum bis zur Riickabwicklung bemessen ist, wird von kurzfristiger
oder langfristiger sachverhaltsgestaltender Transaktionspolitik gesprochen. Vgl. Tanski (2006), S. 33.
14 Dies liegt darin begriindet, dass bei der Sachverhaltsgestaltung realwirtschaftliche Sachverhalte
erst geschaffen werden missen (z.B. Kauf und Verkauf von Wertpapieren), wéhrend bei
Sachverhaltsdarstellungen nur die wirtschaftliche Beurteilung von Sachverhalten geéndert wird. Dies
kann in besonderen Fillen auch sehr kostenintensiv sein.

146 ygl. Veit (2002), S. 5; Heinhold (1996), S. 419.

47 ygl. Veit (2002), S. 6.

148 ygl. Freidank/Velte (2007), S. 675; Vollmuth (2009), S. 284 f.; Pfleger (1991), S. 22.
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Bewertung von wirtschaftlichen Sachverhalten und kdnnen nach dem gesetzlichen
Konkretisierungsgrad in Wahlrechte und Ermessensspielriume differenziert

14
werden.'®

. Wabhlrechte gewdhren dem Bilanzierenden in den Normen ausdriicklich
vorgegebene Wahlmdglichkeiten zwischen zwei oder mehr Rechtsfolgen, die

150

an denselben wirtschaftlichen Sachverhalt ankniipfen. >~ Jedes Rechnungsle-

gungssystem gewihrt in gewissem Umfang Wahlrechte."”' Beispielsweise wird
durch IAS 16 das Wahlrecht zwischen der Anschaffungskosten- und der Neu-

bewertungsmethode gewéhrt.

. Ermessensspielriume ermdglichen dem Bilanzierenden trotz bestehender
Regeln rechnungslegungspolitische Gestaltungen. Diese ergeben sich daraus,
dass eine nicht zu beseitigende Ungenauigkeit oder fehlende Nachpriifbarkeit
bei einer Rechnungslegungsnorm vorliegt oder dass sich ein 6konomischer
Sachverhalt nicht eindeutig einer Rechnungslegungsnorm subsumieren lisst."*?

Es kann beispielsweise ein faktisches Wahlrecht vorliegen, wie es bei dem

Aktivierungsgebot von Entwicklungsleistungen nach IAS 38.57 gegeben ist.

Aktivierungsvoraussetzung ist, dass eine entsprechende Dokumentation vor-

liegt. Durch Unterlassen dieser Dokumentation muss keine Aktivierung vorge-

nommen werden, womit das Aktivierungsgebot zu einem faktischen Wahlrecht

wird."?

Dariiber hinaus konnen fehlende oder unscharfe Regelungen existieren. Eine
unscharfe Regelung liegt bei unbestimmten Rechtsbegriffen vor. Beispiele hierfiir
bieten die Begriffe: ,,Bewertung nach kaufménnischer Vorsicht” geméf § 252 Nr. 4
HGB oder das Ansatzkriterium der ,,Wahrscheinlichkeit™ fiir die Riickstellungsbil-
dung nach IAS.Dem Bilanzierenden bieten sich bei Auslegung der Begriffe

Interpretationsspielriume. Dariiber hinaus wird der Bilanzierende durch bestimmte

14 Zu einer etwas anderen Systematisierung vgl. Kiiting/Wohlgemuth (2004), S. 6; Tanski (2006),
S. 38 ff.; Fuchs (1997), S. 27 ff.

'%'ygl. Bauer (1981), S. 66 f.; Scheffler (2002), Sp. 190; Glaschke (2006), S. 40 m.w.N.

5! Die Wahlrechte sind nach dem Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz (BilMoG) in Angleichung an
die internationale Rechnungslegung eingeschriankt worden, um u.a. eine verbesserte Vergleichbarkeit
der Abschliisse zu ermdglichen. Vgl. BT-Drucksache 16/10067, S. 1.

132 ygl. Fuchs (1997), S. 29.

133 ygl. Kiitingl/Wohlgemuth (2004), S. 7.
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Regelungen aufgefordert, Schdtzungen vorzunehmen. Diese Schitzungen liegen etwa
bei der Ermittlung eines Nutzwertes nach IAS 36.30 ff. vor. Hierbei kann der
Bilanzierende den Wert innerhalb einer gewissen Bandbreite von zuldssigen Werten

frei festlegen.

Abb. 19 stellt die erlduterte Systematisierung des rechnungslegungspolitischen

Instrumentariums in einer Ubersicht dar.

Rechnungslegungspolitische Instrumente

v

Institutionelle Mittel

\} v

reale Sachverhaltsgestaltungen buchmiRige Sachverhaltsdarstellung

| |
] L Y Y

Terminpolitik Transaktionspolitik materielle Mittel formelle Mittel
* Ausweis
y Erlauterung
Ansatzspielrdaume Bev_ver‘.(_ungs- Gliederung
spielrdume
N J

~
Wabhlrechte und

Ermessensspielrdume

Abb. I-9: Rechnungslegungspolitisches Instrumentarium

2.6  Analysekriterien der rechnungslegungspolitischen Instrumente
2.6.1 Vorbemerkungen

Durch die Rechnungslegungspolitik sollen die Adressaten bewusst und zielgerichtet

beeinflusst werden. Aus der Vielzahl an rechnungslegungspolitischen Instrumenten
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muss vor dem Hintergrund der jeweiligen Zielfunktion und Unternehmenssituation
eine geeignete Auswahl getroffen werden.'>* Hierbei werden bestimmte Analysekri-
terien'>> durch die betriebswirtschaftliche Literatur vorgeschlagen.'>

Bei der Uberlegung, welche Instrumente zur bestmdglichen Erreichung der
rechnungslegungspolitischen Zielsetzungen angewendet werden sollten, ist eine
Wirksamkeitsanalyse durchzufiihren.”” Sie zeigt auf, in welchem Umfang das zu
untersuchende Instrument die Darstellung der wirtschaftlichen Lage des Unterneh-
mens modifizieren und damit zur Zielerreichung der Rechnungslegungspolitik
beitragen kann. Dariiber hinaus hingt die Wirkung der rechnungslegungspolitischen
Mafnahmen davon ab, inwieweit ihr Einsatz von den Adressaten erkannt und
neutralisiert wird oder unentdeckt bleibt. Im Rahmen der Analyse der Wirkungswei-
se der Instrumente ist es iiblich, eine Systematisierung hinsichtlich Primir- und
Sekundarwirkungen vorzunehmen,"*® da sich die Wirkungsrichtung der Instrumente
grundsitzlich im Zeitablauf umkehrt.

Neben der Wirkungsweise gibt es weitere Beurteilungs- und Auswahlkriterien, die zu
berticksichtigen sind. Hierzu zdhlen die Fragen, wie flexibel eine MalBnahme
eingesetzt werden kann und welche Kosten ihre Anwendung verursacht. Die
Analysekriterien werden in den folgenden Abschnitten vorgestellt und kritisch

betrachtet. Abb. I-10 stellt die wesentlichen Analysekriterien in einer Ubersicht dar.

13 ygl. Ziesemer (2002), S. 31.

155 Die Begriffe Analyse-, Beurteilungs- bzw. Auswahlkriterien werden in der Literatur synonym
verwendet.

1% 7u den Analysekriterien vgl. Nobach (2006), S. 219; Kirsch (2006), S. 1267 ff.; Ziesemer (2002),
S. 31 ff.; Wagenhofer/Ewert (2007), S. 244 f.; Fuchs (1997) S. 30 f.; Hinz (1994), S. 136 ff.; Stein
(1993), S. 983 ff.; Pfleger (1991), S. 52 ff.; Wohlgemuth (2007), S. 72 ff.

57 ygl. Kiiting (2004) S. 602.

138 ygl. Harder (1962), S. 140 ff.; Bieg/Kufmaul (2009), S. 256.
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Analysekriterien
Wirkung
Primarwirkung Sekundéarwirkung
Y Y Y Y A
Zvivellrgkruc“)r:ge:?:\(g:r Wirkung auf die
" ZielgroRen in den Erkennbarkeit Flexibilitat Kosten
Durchfiihrungs- -
N Folgeperioden
periode
~
Wirtschaftlichkeit

Abb. I-10: Analysekriterien rechnungslegungspolitischer Instrumente

Durch die heutigen EDV-technischen Moglichkeiten kann das rechnungslegungspoli-
tische MaBnahmenbiindel durch Optimierungsmodelle (hdufig mittels linearer
Programmierung) so zusammengestellt werden, dass der Einsatz von Maflnahmen im
Rahmen der rechnungslegungspolitischen Gestaltungsmasse weitestgehend optimiert
erfolgen kann."”’ In Abhiingigkeit von dieser Gestaltungsmasse und der zu
beriicksichtigenden Perioden kdnnen solche Modelle jedoch sehr komplex werden.

Sofern festgestellt wird, dass ein erwarteter Grad der Zielerreichung nicht moglich
ist, weil keine geeigneten Maflnahmen zur Verfiigung stehen, um die Zielfunktion
(die Handlungsziele) zu erfiillen, findet ein Riickkopplungsprozess statt, bei dem der
Entscheidungstrdger den durch die wirtschaftlichen Gegebenheiten entstehenden
Anreiz neu beurteilt und ggf. die Zielsetzungen fiir die Rechnungslegungspolitik
iiberdenkt. So kann sich beispielsweise ein Entscheidungstrager zunichst aufgrund

'* Dies bedeutet jedoch nicht, dass solche Modelle auch tatsichlich angewendet werden, da deren
Komplexitdt sehr hoch ist. Vgl. Teil II, Abschnitt 3.1.6. Zu einem Modell der linearen Programmie-
rung vgl. Reibis (2005).



49

einer bevorstehenden Bonitdtsbeurteilung zur Umsetzung des Ziels ,,Verbesserung
der Einschitzung durch die Fremdkapitalgeber* entschlieBen. Nachdem er jedoch
festgestellt hat, dass keine geeigneten Malnahmen zur Beeinflussung dieser
Einschitzung ergriffen werden konnen, revidiert der Entscheidungstriger diese
Zielsetzung und versucht nun, den periodisch wiederkehrenden Anreiz der
steueroptimalen Gestaltung des Jahresabschlusses umzusetzen.

Die Beurteilungs- und Auswahlkriterien der Wirksamkeitsanalyse sind somit ganz
entscheidende Faktoren, die den Rechnungslegungsprozess des Entscheidungstragers
charakterisieren. Es obliegt allerdings seiner Professionalitit, in welchem Umfang
und in welcher Qualitdt er diese Kriterien und die Wirksamkeitsanalyse selbst zu
leisten vermag (vgl. Teil II, Abschnitt 3.1.2.1).

2.6.2 Wirkungsweise
2.6.2.1 Primédrwirkungen

Zu den Primdrwirkungen zdhlen alle Auswirkungen von rechnungslegungspoliti-

schen Mafinahmen im Zeitpunkt ihrer Ausiibung.'®

Da die Berichterstattung in der
Rechnungslegung zeitpunktbezogenen Charakter hat, wird der Zeitraum zwischen
den jeweiligen Berichterstattungen, in dem die Maflnahme (wirtschaftlich) ausgeiibt
worden ist, als Durchfiihrungsperiode bezeichnet. Grundsétzlich sind keine
MaBnahmen denkbar, die keine Primarwirkungen auf die Rechnungslegung
entfalten, da auch das bewusste Unterlassen von Geschiftsvorfillen zur Rech-
nungslegungspolitik z&hlt. In besonderen Fillen konnen sich die rechnungslegungs-
politischen Effekte einer Malnahme nur auf einen Berichtszeitpunkt begrenzen. Dies
betrifft MaBnahmen, die sich nicht — bedingt durch Bilanzidentitdt und Bilanzzu-
sammenhang — in den Folgeperioden auswirken.'®' Hierbei hat der Entscheidungs-
trager keine Folgewirkungen in den néchsten Perioden zu beachten, denn der Einsatz
des rechnungslegungspolitischen Mittels orientiert sich dann ausschlieflich an der
gegenwirtigen Zielsetzung der Rechnungslegungspolitik'®® und ist aufgrund der
Planungssicherheit in den Folgeperioden sehr reizvoll. Die Auswahl und der

10 yg]. Déring/Obermann (2008), S. 422 m.w.N.
'l vgl. Hinz (1994), S. 143.
192 ygl. Harder (1962), S. 141.
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Wirkungsumfang solcher Mafinahmen sind allerdings de facto sehr begrenzt, etwa in
der Festlegung des Aufstellungs- und Festlegungszeitpunktes'®.

Um die Wirkungen auf die ZielgroBen in der Durchfiihrungsperiode abzuschitzen,
miissen die Wirkungsrichtung und der Wirkungsumfang, die Wirkungsart und die
Wirkungsbreite beurteilt werden.

Durch die Wirkungsrichtung wird beschrieben, ob sich die einzelnen Zielgrofen
bzw. Rechnungslegungsparameter (wie Eigenkapital, Gewinn etc.) durch den Einsatz
eines rechnungslegungspolitischen Instruments erhéhen, vermindern oder

unverindert bleiben.'®*

Der Wirkungsumfang ergibt sich aus der Hohe, in der die
ZielgroBen beeinflusst werden. Um die konkreten Verdnderungen (Wirkungsrichtung
und Wirkungsumfang) der Zielgroen durch eine MaBlnahme zu ermitteln, bedarf es
einer ReferenzgroBe, die als ,,unbeeinflusste Rechnungslegung™ zu Grunde gelegt
wird.'®® Die Ermittlung einer solchen ReferenzgroBe ist jedoch problematisch, da
Annahmen iiber die Nutzung sdmtlicher Gestaltungsspielrdume getroffen werden
miissen. Mitunter kann dabei ein Benchmarking mit anderen Bilanzierenden in
vergleichbaren Situationen zutage fordern, wie die iibliche Praxis bei der Ausiibung
eines Gestaltungsspielraumes ist, und somit einen Anhaltspunkt bieten. Dariiber
hinaus ist es mdglich, die Gestaltungsspielrdume analog zum Vorjahr und ggf. ohne
Riicksicht auf die vorgegebenen rechnungslegungspolitischen Ziele auszuiiben.'*
Dies ist jedoch problematisch, da in der Regel auch die Vorjahre durch rechnungsle-
gungspolitische Maflnahmen geprigt sind. Deshalb existiert eine ,,unbeeinflusste
Rechnungslegung® genauso wenig wie ein objektiver Unternehmenswert. Um jedoch
auf eine Basis zur Analyse der rechnungslegungspolitischen MaBnahmen
zuriickgreifen zu konnen, wird im Folgenden von einer unbeeinflussten bzw.
unmodifizierten Rechnungslegung gesprochen, wenn damit die Rechnungslegung
vor dem Einsatz rechnungslegungspolitischer Maflnahmen in der Entscheidungsperi-
ode gemeint ist. Die Verdnderung auf die unbeeinflusste Rechnungslegung

' Der Grund fiir die Wahl eines relativ spiten oder friihen Zeitpunktes der Aufstellung oder
Festlegung liegt darin begriindet, dass die Adressaten bei Vorlage der Rechnungslegungsinformatio-
nen ein noch erwartetes wirtschaftliches Ereignis in ihre Beurteilungen einbeziehen bzw. nicht
einbeziehen sollen.

1% ygl. Bauer (1981), S. 202; Wohlgemuth (2007), S. 76.

19 yvgl. Bauer (1981), S. 201; Fuchs (1997), S. 31; Hinz (1994), S. 139.

1% vgl. Kloock (2003), S. 348.
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(Ausgangspunkt) durch rechnungslegungspolitische MaBnahmen (Richtung) kann

somit mittels Vektoren abgebildet werden.'®’

Die Wirkungsart differenziert, ob die einzelne MaBnahme unmittelbare oder
mittelbare Wirkung auf die einzelnen ZielgroBen hat. Mainahmen mit unmittelbarer
Wirkung werden ohne Ausnutzung weiterer Gestaltungsspielriume wirksam.'®®
Durch die Ausiibung des Wahlrechts, das Sachanlagevermdgen nach der Anschaf-
fungskosten- oder nach der Neubewertungsmethode zu bilanzieren (IAS 16.29),
ergeben sich unmittelbar Auswirkungen auf die Bilanzstruktur. Die meisten dieser

MaBnahmen wirken somit unmittelbar.'®

MaBnahmen mit mittelbarer Wirkung
bilden lediglich die Ausgangsbasis filir weitere rechnungslegungspolitische Eingriffe.
So kann die Ausiibung eines faktischen Wahlrechts zur Klassifizierung von
Finanzinstrumenten in eine bestimmte Kategorie zur Vorbereitung einer spiteren
Umklassifizierung vorgenommen werden (IAS 39.50-54). Die MaBnahme der
Klassifizierung eines Finanzinstruments in eine bestimmte Kategorie hat daher nur

mittelbare Wirkung. 170

SchlieBlich ist die Wirkungsbreite als relevanter Faktor zu beriicksichtigen. Sie gibt
Aufschluss dariiber, welche Verdffentlichungen durch die rechnungslegungspoliti-
sche MaBnahme modifiziert werden'”" und legt damit auch fest, welche Adressaten-
gruppen beeinflusst werden (sollen). Im Rahmen der Analyse der Wirkungsbreite
lasst sich beispielsweise feststellen, inwieweit eine Mallnahme, die eine Wirkung auf
den HGB-Abschluss erzielen soll, durch die Maligeblichkeit des Handelsrechts (§§ 4
Abs. 1; 5 Abs. 1 S. 1 EStG) auch Ausstrahlung auf die Steuerbilanz entfaltet. Wenn
eine konkurrierende Zielsetzung hinsichtlich der Beeinflussung bei unterschiedlichen
Verbffentlichungen (Rechenwerken) und den damit korrelierten Adressaten besteht —
wie regelméBig bei der Handelsbilanz (hoher Gewinnausweis) und der Steuerbilanz
(niedriger Gewinnausweis) —, ist eine geringe Wirkungsbreite wiinschenswert. Bei

einem Abschluss nach internationalen Vorschriften stellt sich diese Problematik

17 Zur mathematischen Abbildung vgl. Teil I, Abschnitt 3.1.2.4.
18 ygl. Klein (1989), S. 161; Ziesemer (2002), S. 32.

199 ygl. Wohlgemuth (2007), S. 75.

17 ygl. Ziesemer (2002), S. 33.

171 vgl. Pfleger (1991), S. 52; Kirsch (2006), S. 1268.
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infolge der fehlenden Verkniipfung mit der Steuerbilanz nicht.'”? In diesem
Zusammenhang wird auch die Option einer zweigleisigen Rechnungslegungspolitik
angesprochen. Diese Moglichkeit, in unterschiedlichen Abschliissen verschiedene
rechnungslegungspolitische Zielsetzungen zu verfolgen, besteht nicht nur zwischen
Steuer- und Handelsbilanz, sondern kann auch zwischen Einzel- und Konzernab-

schluss genutzt werden.'”

Bei einer komplementéren Zielsetzung zwischen einzelnen Verdffentlichungen und
den damit korrelierten Adressaten ist im Umkehrschluss eine hohe Wirkungsbreite

der einzelnen Mallnahmen erwiinscht.

Dariiber hinaus kann die Wirkungsbreite auch tiber die Erkennbarkeit der Ma3nahme
intentional gesteuert werden. So ist es moglich, einzelne MaBlnahmen fiir ausgewéhl-
te Adressaten erkennbar und damit wirkungslos zu machen, hier als intentional d.h.

bewusst gesteuerter Vorgang.174

Die primdren Wirkungen von sachverhaltsgestaltenden Maflnahmen auf die
rechnungslegungspolitischen ZielgroBen lassen sich vergleichsweise genau
bestimmen, da keine neuen wirtschaftlichen Sachverhalte den Abschluss verdndern.
Insbesondere ldsst sich die quantitative Wirkung hinreichend ermitteln, da die
bisherige Rechnungslegungssituation (unbeeinflusste Rechnungslegung”s) die
notwendigen Referenzgroflen liefert. Bei sachverhaltsgestaltenden Maflnahmen, die
zwingend vor dem Stichtag durchgefiihrt werden miissen, besteht eine gewisse
Restunsicherheit. Diese kann jedoch vernachldssigt werden, da die Wahrscheinlich-
keit einer moglichen Anderung des geplanten Abschlusses aufgrund des kurzen
Zeitraums zwischen Durchfithrung einer sachverhaltsgestaltenden MafBnahme und
Stichtag relativ gering ist. Auf Basis der vorhandenen Daten liegt eine relativ sichere
Entscheidungssituation vor. Bei der Wirkungsanalyse ist jedoch immer zu
beriicksichtigen, dass der Entscheidungstriger zwar die Auswirkungen auf die
ZielgroBen abschitzen bzw. bestimmen kann. Hinsichtlich der aus den Interessen der
Adressaten antizipierten ZielgroBen sind allerdings keine gesicherten Riickschliisse

2 Durch das Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz (BilMoG) wird die umgekehrte MafBgeblichkeit (§ 5
Abs. 1 S.2 EStG) aufgegeben. Die Maligeblichkeit der Handelsbilanz fiir die Steuerbilanz bleibt
jedoch unverdndert. Vgl. BGB1 I Nr.27 vom 28. Mai 2009, S. 1120.

173 ygl. Rammert (2009), S. 2261.

174 ygl. Stein (1993), S. 985. Zur Auswirkung der Erkennbarkeit vgl. Abb. II-15.

175 Zur Problematik der unbeeinflussten Rechnungslegung siehe oben.
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auf die resultierenden Konsequenzen des Entscheidungsverhaltens der Adressaten

moglich.'

2.6.2.2 Sekundirwirkungen

Mit Sekundér- oder (synonym) Folgewirkungen werden die Auswirkungen der
rechnungslegungspolitischen MaBnahmen auf die ZielgroBen bezeichnet, die erst in
den folgenden Perioden auftreten.'”” Thre Analyse fokussiert die Wirkungsrichtung
und den Wirkungsumfang, da die Wirkungsart und die Wirkungsbreite in der Regel
im Zeitpunkt der Durchfiihrung der MaBnahme determiniert werden und sich in den
Folgeperioden nur selten verdndern. Sie stellen daher bei der Analyse der

Sekundédrwirkungen grundsétzlich untergeordnete Grofen dar.

Hinsichtlich der Wirkungsrichtung koénnen die Sekunddrwirkungen mit den

8 .
Eine

Primirwirkungen gleichgerichtet oder zu diesen gegenliufig sein.'’
gleichgerichtete Wirkung entsteht immer dann, wenn neben einer potenziellen
Erfolgsverlagerung auch eine Verdnderung der Bilanzstruktur vorliegt, diese in den
Folgeperioden beibehalten wird und eine relevante Zielgrole im Rahmen der
Rechnungslegungspolitik unverdndert lasst. Aufgrund des Bilanzenzusammenhangs
kommt es jedoch (irgendwann) immer zu einer Umkehrung der rechnungspolitischen
MaBnahme. Dieser (Umkehr-) Effekt wird als ,,Zweischneidigkeit der Bilanz*
bezeichnet'”” und muss nicht zwangsldufig spiegelbildlich zur Primérwirkung
erfolgen. In diesem Kontext ist die Wirkungsdauer einer Mafinahme bedeutsam,
also der Zeitraum, in dem die rechnungslegungspolitische Maflnahme bestimmte

Wirkungen entfaltet.'®

Die Wirkungsdauer héngt auch stark von dem Kriterium der
Flexibilitit ab."®' Je nachdem, ob sich die MaBnahme in den Folgeperioden

automatisch umkehrt oder ob hierfiir eine Handlungsaktivitit des Bilanzierenden

17 ygl. Déring/Obermann (2008), S. 423.

177 Vgl. Bieg/KuBmaul (2009), S.253. Es ist jedoch zu beachten, dass es bei einigen rechnungsle-
gungspolitischen MaBnahmen zur Anpassung der Vorperioden kommen kann (retrospektive
Anwendung — z.B. IAS 8.22). Die Primdreffekte verschieben sich damit auf die fritheste ausgewiesene
Periode.

178 ygl. Ziesemer (2002), S. 34; Harder (1962), S. 142.

179 Vgl. KuBmaul/Lutz (1993), S. 402.

180 ygl. Ziesemer (2002), S 34; Stein (1993), S. 986.

181'ygl. Teil I, Abschnitt 2.6.3.
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erforderlich ist, kann die Wirkungsdauer unterschiedlich lang sein und wird unter

Umstédnden vom Bilanzierenden bestimmt. In dieser Komplexitdt der Sekundérwir-

kungen ist es hilfreich, zwischen fortgefiihrten, zeitpunktbezogenen oder zeitraum-

bezogenen Sekundiarwirkungen zu unterscheiden:

Fortgefiihrte Sekundirwirkungen entfalten hinsichtlich der Bilanzstruktur
gleichgerichtete Effekte zu den Primédrwirkungen, bis der Bilanzierende die
MaBnahme durch aktives Handeln beendet. Wesentliches Anwendungsgebiet

sind die Bewertungsspielrdume bei den Aktiva (insbesondere der Vorrite).

Beispiel I-2: (Fortgefiihrte Sekunddrwirkungen)

Ein Unternehmen produziert jede Periode 10 Produktionseinheiten (PE) auf
Lager. Im jeweils folgenden Jahr werden diese PE fiir 50 Geldeinheiten (GE)
pro Stiick verkauft, d.h. die neu produzierten PE gehen jeweils ins Lager,
wdhrend die in der Vorperiode produzierten Einheiten verkauft werden. Es
fallen jede Periode insgesamt Kosten in Hohe von 400 GE an. Das Unterneh-
men macht somit 100 GE Gewinn pro Periode, der ausgeschiittet wird. Das
Unternehmen bewertet die produzierten, aber noch nicht verkauften PE mit 200
GE. Das Unternehmen hat 150 GE Eigenkapital. Das Anlagevermdégen wird in
Jeder Persiode 50 GE abgeschrieben. Das Unternehmen weist somit jede Peri-

ode (mit Ausnahme der Startperiode) folgende Rechnungslegungsparameter

aus.
Periode 1 ty 1 i 13
Gewinn 100 GE 100 GE 100 GE 100 GE 100 GE
Vorrdte 200 GE 200 GE 200 GE 200 GE 200 GE

Anlagen 200 GE 150 GE 100 GE 50 GE 0 GE
Eigenkapital | 150 GE 150 GE 150 GE 150 GE 150 GE

Das Unternehmen hat jedoch die Méglichkeit, durch Bewertungsspielrdume die
Vorrdte anstatt mit 200 GE mit 300 GE zu bewerten. In dem Zeitpunkt der
Anderung der Bewertung (ty) wiirden somit 100 GE mehr aktiviert werden. Es

sollen jedoch weiterhin nur 100 GE ausgeschiittet werden. Wenn das Unter-
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nehmen diese Maftnahme durchfiihrt, ergeben sich folgende Verdnderungen auf

die Rechnungslegungsparameter:

Periode tr* to* t t; t3

Gewinn 100 GE 200 GE 100 GE 100 GE 100 GE
Vorrdte 200 GE 300 GE 300 GE 300 GE 300 GE
FEigenkapital | 150 GE 250 GE 250 GE 250 GE 250 GE

Periode t* to* 1 t; t3
AGewinn 0 GE +100 GE | 0 GE 0 GE 0 GE
AVorrite 0 GE +100 GE | +100 GE | +100 GE | +100 GE
AEigenkapital | 0 GE +100 GE | +100 GE | +100 GE | +100 GE

(* Bei einem IFRS-Abschluss muss eine Anderung der Bilanzierungs- und Bewertungsvor-
schriften retrospektiv vorgenommen werden (IAS 8.19 (b)). Die Primdrwirkungen im Zeitpunkt
ty wiirden sich somit auf die friiheste ausgewiesene Periode verschieben. Der fortgesetzte

Sekunddreffekt auf die Bilanzstrukturzahlen wire jedoch unverdndert.)

Ceteris paribus wiirden sich Vorrdte und Eigenkapital nicht nur als Primdrwir-
kung um 100 GE erhohen, sondern als fortgefiihrter Sekunddreffekt solange
erhoht bleiben, bis der Bilanzierende die Bewertung der Vorrite wieder aktiv

dndert.

Zeitpunktbezogene Sekundirwirkungen kehren sich in einem bestimmten
Zeitpunkt automatisch wieder um. Die Bilanzstrukturzahlen entfalten bis zu
diesem Zeitpunkt gleichgerichtete Effekte zu den Primdrwirkungen. Danach
neutralisieren sich die Auswirkungen der Mafinahme, d.h. es kommt zu dem
gegenlidufigen Effekt.

Beispiel I-3: (Zeitpunktbezogene Sekunddrwirkungen)

Das unmodifizierte Unternehmen aus Beispiel I-2 hat im Zeitpunkt t) eine
Riickstellung in Hohe von 100 GE gebildet (bereits in den Kosten von 400 GE
enthalten). Die Riickstellung wird im Zeitpunkt t; zahlungswirksam. Das Un-

ternehmen rechnet mit an Sicherheit grenzender Wahrscheinlichkeit mit einem
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Erfiillungsbetrag von 100 GE. Es hat jedoch den Ermessensspielraum, die
Riickstellung um 100 GE hoher auszuweisen (200 GE). Im Zeitpunkt ty wiirden
somit bei Ausreizung der Spanne 100 GE Kosten mehr berticksichtigt. Es sollen
Jjedoch weiterhin 100 GE ausgeschiittet werden. Wenn das Unternehmen diese
Mafinahme durchfiihrt, ergeben sich folgende Verdnderungen auf die Rech-

nungslegungsparameter:

Periode 1 ty t; 1 13
Gewinn 100 GE 0 GE 100 GE 200 GE 100 GE
Eigenkapital | 150 GE 50 GE 50 GE 150 GE 150 GE

Periode [} ty t t 13
AGewinn 0 GE -100 GE | 0 GE +100 GE | 0 GE
AFEigenkapital | 0 GE -100 GE | -100 GE 0 GE 0 GE

Ceteris paribus wiirde sich das Eigenkapital nicht nur als Primdrwirkung um
100 GE verringern, sondern bis zum Zeitpunkt der Umkehrung und damit zur

Neutralisierung der MafSnahme verringert bleiben.

Zeitraumbezogene Sekundirwirkungen kehren sich im Zeitablauf
automatisch wieder um. Die Bilanzstrukturzahlen und Erfolgsgrofen entfalten
hinsichtlich der Wirkungsrichtung gegenldufige Effekte, wobei der Wirkungs-
umfang in den einzelnen Perioden zwar geringer ist, in ihrer Summe entspre-
chen sie jedoch den Werten der Primédrwirkungen.

Beispiel I-4: (Zeitraumbezogene Sekunddrwirkungen)

Das unmodifizierte Unternehmen aus Beispiel I-2 hat sich zu Beginn der Peri-
ode t.; eine Maschine fiir 250 GE gekauft. Die Maschine hat eine Nutzungsdau-
er von fiinf Perioden. Im Zeitpunkt ty hat die Maschine einen beizulegenden
Zeitwert von 300 GE und einen Buchwert von 150 GE. Das Unternehmen soll
das Wahlrecht haben, die Maschine auf den beizulegenden Zeitwert zuzu-

schreiben oder den bisherigen Buchwert beizubehalten. Die Nutzungsdauer
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bleibt unverdindert. Wenn das Unternehmen die Zuschreibung vornimmt, erge-

ben sich folgende Verdnderungen auf die Rechnungslegungsparameter:

Periode t* to* ¥ B* t3*

Gewinn 100 GE 100 GE 50 GE 50 GE 50 GE
Anlagen 200 GE 300 GE 200 GE 100 GE 0 GE

Eigenkapital | 150 GE 300 GE 250 GE 200 GE 150 GE

Periode t* to* t* ¥ 3%
AGewinn 0 GE 0 GE -50 GE -50 GE -50 GE
AAnlagen 0 GE +150 GE | +100 GE | +50 GE | 0 GE
AFEigenkapital | 0 GE +150 GE | +100 GE | +50 GE | 0 GE

(* Bei einem IFRS-Abschluss widre die Zuschreibung und deren zeitanteilige Auflosung ergeb-
nisneutral vorzunehmen (IAS 16.39). Die Verinderungen der Bilanzstrukturzahlen wiirden sich

Jjedoch trotzdem ergeben. Beim HGB gilt das Anschaffungskostenprinzip.)

Der Wirkungsumfang der Sekunddreffekte kann, wie die Beispiele zeigen, als
Verdnderungsgrofle abgeschitzt werden. Die tatsdchlichen Auswirkungen auf die
ZielgroBen der Rechnungslegungspolitik sind jedoch unsicher, denn die wirtschaftli-
che Situation des Unternehmens, auf die die Sekundérwirkungen in Zukunft treffen
werden, ist ungewiss. Es miissen daher Planabschliisse erstellt werden, die die
wirtschaftliche Entwicklung des Bilanzierenden widerspiegeln.'® Diese dienen als
ReferenzgroBBen, um die Auswirkungen auf die ZielgroBen zu beurteilen. Fiir
Planabschliisse, die weit in der Zukunft liegen, steigt naturgemél die Unsicherheit
hinsichtlich der Auswirkungen. Insgesamt gilt dies fiir MaBnahmen mit einer langen
Wirkungsdauer. In letzter Konsequenz konnen Sekundireffekte sogar Wirkungen
verursachen, die der urspriinglichen Zielsetzung der Rechnungslegungspolitik
zuwiderlaufen.'® Dies kann beispielsweise eintreten, wenn die Zielsetzung der
Rechnungslegungspolitik Ergebnisgléttung ist und eine einperiodige Ergebnisvorver-

lagerung vorgenommen wird, um einen Verlust auszugleichen. Wird jedoch entgegen

182 ygl. Freidank/Velte (2007), S. 667.
'8 ygl. Déring/Obermann (2008), S. 424.
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der Planung in der Folgeperiode auch ein Verlust erwirtschaftet, wird dieser
zusdtzlich mit dem Umkehrungseffekt belastet, so dass eine wesentlich hdhere
Ergebnisschwankung entsteht.

Daneben kdnnen Sekundarwirkungen auch positiv ausfallen kdnnen, etwa wenn sich
im Zeitablauf die relevanten Zielsetzungen dndern. Dann wird es das Ziel sein, den
Einsatz von rechnungslegungspolitischen Maflnahmen so abzustimmen, dass sich
positive Auswirkungen auf die gednderten Zielsetzungen ergeben. Diese Auswirkun-
gen lassen sich anhand der individuellen Zielsetzungen bei einem Managerwechsel
gut verdeutlichen: Sollte ein Manager nur noch eine begrenzte Verweildauer im
Unternehmen haben, besteht von seiner Seite ein Anreiz, eine Ergebnisvorverlage-
rung in die verbleibenden Jahre vorzunehmen, um seine personliche Prisentation und
Reputation gegeniiber den Adressaten zu optimieren. Gleichzeitig erwirkt er durch
die Umkehrungseffekte der Vorverlagerung den Eindruck, dass sein Nachfolger im
Amt Schwierigkeiten in der Fiihrung des Unternehmens hat — was ihn selbst als
ausscheidenden Manager noch positiver erscheinen ldsst, da er das Unternehmen
augenscheinlich besser leiten konnte. Im Rahmen seiner individuellen Zielsetzung

profitiert der ausscheidende Manager hier von Primér- und Sekundireffekten.'®

Die Wirkungsweise rechnungslegungspolitischer Mainahmen wird zusammenfas-
send durch Abb. I-11 dargestellt.

18 vgl. Déring/Obermann (2008), S. 431.
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‘ Zeitpunkt to ‘ ‘ Zeitpunkt t4 ‘ ‘ Zeitpunkt t, ‘ ‘ Zeitpunkt t3 ‘ ‘ Zeitpunkt t,
. Zeitpunkt der .
‘ Wirkungsdauer ‘ Durchfuhrung* ‘ ‘ Folgeperiode
‘ Datensituation ‘ sicher ‘ unsicher
Priméarwirkung Sekundarwirkung Sekundéarwirkung Sekundarwirkung Sekundarwirkung
im Zeitpunkt to im Zeitpunkt t; im Zeitpunkt t, im Zeitpunkt ts im Zeitpunkt t,
‘ Wirkungsrichtung ‘ ‘ Wirkungsrichtung ‘ ‘ gsrichtung Wir ‘ ‘ Wirkungsrichtung ‘
‘ Wirkungsumfang ‘ Wirkur ‘ ‘ Wirkt nfang ‘ ‘ Wirkungsumfang ‘ ‘ Wirkungsumfang ‘
‘ Wirkungsbreite ‘ ‘ Wirkungsbreite ‘ ‘ Wir ‘ ‘ Wir ‘ ‘ Wirkungsbreite ‘
Wirkungsweise
‘ Wirkungsart ‘ ‘ ‘Wirkungsart ‘ ‘ ‘Wirkungsart ‘ ‘ Wirkungsart ‘ ‘ Wirkungsart ‘
Auswirkung auf Auswirkung auf Auswirkung auf Auswirkung auf Auswirkung auf
die ZielgréRen im die ZielgréRen im die ZielgréRen im die ZielgroRen im die ZielgréRen im
Zeitpunkt to Zeitpunkt t4 Zeitpunkt t, Zeitpunkt t3 Zeitpunkt t,

*) Sofern eine retrospektive Anpassung der Modifikationen im jeweiligen Rechnungslegungssystem vorgesehen ist, verschiebt
sich die Primarwirkung auf den Zeitpunkt, in dem das Rechenwerk erstmalig anzupassen ist Dementsprechend kann die
Datensituation in den Folgeperioden sicher sein

Abb. I-11: Wirkungsweise rechnungslegungspolitischer Mafinahmen'®

2.6.2.3 Erkennbarkeit

Das Kriterium der Erkennbarkeit kennzeichnet, ob und inwieweit fiir die Adressaten
der Rechnungslegung die Moglichkeit besteht, den Einsatz von rechnungslegungspo-

litischen MaBBnahmen und die daraus folgenden betragsmifigen Auswirkungen zu

186

erkennen und mittels Aufbereitungstechniken zu neutralisieren. ~ Das Kriterium der

Erkennbarkeit spielt folglich im Wesentlichen eine Rolle, wenn die Rechnungsle-
gungspolitik auf die Beeinflussung des Verhaltens der Adressaten abzielt. Dieser
Kausalzusammenhang ist leicht verstidndlich: Sofern diese den Beeinflussungsver-

187

such bemerken, verlieren die MaBinahmen ihre beabsichtigte Wirkung.®" Vielmehr

%5 Tn Anlehnung an Déring/Obermann (2008), S. 425.
18 vgl. Kirsch (2007), S. 83; Glaschke (2006), S. 43 f. m.w.N.
187 Vgl. Nobach (2006), S. 224.
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kann hier sogar eine kontraproduktive Reaktion erfolgen, indem die Entdeckung von
rechnungslegungspolitischen Maflnahmen bei einem Bankenrating dazu fiihrt, dass
die Bank einen entsprechenden Sicherheitszuschlag bei der Beurteilung des
Unternehmens vornimmt. Wenn jedoch gesetzlich oder vertraglich determinierte
ZielgroBen modifiziert werden, hat die Erkennbarkeit der entsprechenden
MaBnahmen eher nur eine untergeordnete Bedeutung, da durch die jeweilige
(gesetzliche oder vertragliche) Regelung Gestaltungsspielrdume eingerdumt
werden.'® Im Prinzip kann es dem Entscheidungstriiger der Rechnungslegungspoli-
tik gleichgiiltig sein, ob beispielsweise das Finanzamt erkennt, dass er den
Bilanzgewinn im Rahmen der gesetzlichen Mdglichkeiten zu seinen Gunsten

modifiziert hat (z.B. steuerliche Abschreibungswahlrechte189

). Das Finanzamt hat
sich an die zugrunde gelegten Steuergesetze bei Festsetzung der Steuern zu halten.
Gleichwohl ist nicht auszuschlieBen, dass auch das Erkennen einer Vielzahl von
Modifikationen seitens des Finanzamtes kontraproduktive Folgewirkungen fiir das
Unternehmen haben kann, indem die Grenzwahrung der Legalitit scharfer gepriift
wird. Sofern der Adressat — wie hier der Kreditgeber — jedoch nicht an ein solches
vorgegebenes (Entscheidungs-) Regelwerk gebunden ist, kommt der Erkennbarkeit

bzw. Nichterkennbarkeit der einzelnen Mainahmen immense Bedeutung zu.

Die gewiinschte, produktive Wirkung auf die ZielgroBen ist somit nur zu erreichen,
wenn die Mafinahmen des Bilanzierenden nicht erkannt werden. Das Kriterium der
Erkennbarkeit ist daher in enger Korrelation mit der Analysefahigkeit der Adressaten
zu betrachten. Der Bilanzierende ist gefordert einzuschitzen, inwieweit der zu
beeinflussende Adressat sachlich und faktisch die Mdoglichkeit hat, die einzelne
MaBnahme zu erkennen. Hier ist unbedingt von Unterschieden bei den jeweiligen
Adressaten auszugehen, wodurch der Bilanzierende im positiven Fall auch die
Wirkungsbreite einzelner Malnahmen steuern kann. Insgesamt ist die Erkennbarkeit
somit ein entscheidendes Kriterium bei der Auswahl der rechnungspolitischen
Instrurnente,l% das im Folgenden abschlielend auf drei Ebenen expliziert wird: die

1% Hierbei muss jedoch beachtet werden, dass der jeweilige Vertragspartner bzw. der Gesetzgeber
ggf. diese Gestaltungsspielraume bei der néchsten Vertragsverhandlung oder per Gesetzesbeschluss
eingrenzen bzw. abschaffen wird.

'8 In Fall der steuerlichen Abschreibung wurden explizit Gestaltungsspielriume geschaffen.

19 ygl. Krog (1998), S. 107; Schifer (1999), S. 85-87.
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betragsmifige, die tendenzielle und die schwere bzw. nicht vorhandene Erkennbar-
keit von MaBnahmen der Rechnungslegungspolitik.'”"

Wenn eine rechnungslegungspolitische MalBnahme und deren quantitative
Auswirkung durch die Adressaten genau bzw. anndhernd genau erfasst werden kann,
liegt eine betragsmiflige Erkennbarkeit vor. Als Beispiel ldsst sich hier das
Wahlrecht zur Aktivierung von Fremdkapitalkosten (IAS 23.7 ff; § 253 Abs. 2 HGB)
nennen. Eine betragsméfige Erkennbarkeit ist fiir die Adressaten von hoher
Signifikanz, da sie eine unmittelbare wertméBige Bereinigung der MafBnahme

erlaubt.'”?

Bei tendenzieller Erkennbarkeit kann der Adressat nur noch die Wirkungsrichtung
der rechnungslegungspolitischen Mallnahme nachvollziehen. Die qualitative
Bilanzanalyse kann Aufschluss dariiber geben, ob der Bilanzierende tendenziell
progressive oder konservative rechnungslegungspolitische MaBnahmen einsetzt.'”
So ldsst sich beispielsweise bei Anderung der Bewertung der Vorrite auf die vom
Bilanzierenden gewihlte Rechnungslegungspolitik schlieBen. Eine Neutralisierung
bei tendenzieller Erkennbarkeit ist schwierig und wird meistens iiber pauschal

geschitzte Auf- oder Abschlidge vorgenommen.

Auf der dritten Ebene — schwere bzw. nicht vorhandene Erkennbarkeit — ldsst
sich die rechnungspolitische MaBnahme nicht mehr erkennen bzw. nur mit
unverhéltnismédfBigem Analyseaufwand offenbaren. Hinsichtlich der sachverhaltsge-
staltenden Mafinahmen gilt, dass sie im Jahresabschluss nicht per se als rechnungsle-

d."* Im Rahmen der

gungspolitische ~ MaBnahmen  ersichtlich  sin
sachverhaltsdarstellenden Mafinahmen kénnen Ermessensspielriume kaum erkannt
werden, da dies ihre Offenlegung voraussetzen wiirde. Dabei ist zu beriicksichtigen,
dass die Ermessensspielriume den Adressaten vielfach nicht bewusst sind'®, wofiir

hier beispielhaft der Ermessensspielraum bei der Riickstellungsbildung genannt sei.

1 ygl. Pfleger (1991), S. 74; Klein (1989), S. 178; Ziesemer (2002), S. 42.
192 ygl. Bieg/KuBmaul (2009), S. 253.

193 Vgl Fuchs (1997), S. 32; Kiiting/Weber (2006), S. 401.

194 vgl. Kiiting/Weber (2006), S. 49.

193 ygl. Kirsch (2006), S. 1270.
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Sicher wird der Bilanzierende die Absicht verfolgen, die Mafnahme mit der
geringsten Erkennbarkeit zu wihlen.'”® PFLEGER (1991) verweist auf die strategische
Option, durch den kombinierten Einsatz von rechnungslegungspolitischen
MaBnahmen unterschiedlicher Erkennbarkeit den Adressaten in die Irre zu fiihren.'’
So kann der Bilanzierende etwa durch offensichtliche Wahlrechtsausiibung eine
konservative Rechnungslegungspolitik suggerieren, aber im Rahmen der schwierig
zu erkennenden Ausnutzung von Ermessensspielriumen progressive Rechnungsle-
gungspolitik betreiben. Festzustellen ist: Je komplexer das Maflnahmenpaket, desto
schwieriger gestaltet sich die Erkennbarkeit der einzelnen Maflnahme, da analog die

Bilanzanalyse zunehmend komplexer wird.

Das Kriterium der Erkennbarkeit ist im Wesentlichen im Rahmen der Primédrwirkung
zZu berl'icksichtig,gen,198 da die verdffentlichten Informationen immer nur einer
einmaligen, umfassenden Uberpriifung unterliegen (z.B. Jahresabschlusspriifung
durch den Wirtschaftspriifer). Ist eine Malnahme als Primdrwirkung akzeptiert (z.B.
Bewertung des Sachanlagevermdgens nach der Neubewertungsmethode, IAS 16.29)
fiihren die Sekunddreffekte hdufig nicht zur nachtraglichen Neutralisation der
MaBnahme (hohere Abschreibung in den Folgeperioden, IAS 16.49). Die
periodeniibergreifende Bilanzanalyse wire hier im Grundsatz ein geeignetes
Instrument der Priifung, sie fiihrt jedoch nur selten zur Entdeckung einer rech-
nungslegungspolitischen Maflnahme anhand deren Sekundirwirkungen. Insgesamt
ist somit die Periode, in der die MaBnahme durchgefiihrt wird, grundsétzlich
ausschlaggebend fiir ihre Entdeckung.'”’

2.6.3 Flexibilitit

Die Kriterien der Flexibilitdt beurteilen die Anpassungsfahigkeit bei der Anwendung
der rechnungslegungspolitischen Mafinahmen. Im Einzelnen handelt es sich um

1% Vgl. Wohlgemuth (2007), S. 73.
7 vgl. Pfleger (1991), S. 77.

1% ygl. Bieg/KuBmaul (2009), S. 256.
19 gl. Teil I, Abschnitt 4.
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Reversibilitdt, zeitliche Flexibilitdt, quantitative Flexibilitdit und sachliche
Flexibilitit.”

Die Reversibilitit stellt die Option dar, den Einsatz eines rechnungslegungspoliti-
schen Mittels wieder aufzuheben und den Modifikationsprozess damit riickgéngig zu
machen. Hier ist die Frage, ob eine Aufhebung auch fiir vergangene (ex tunc) oder
nur fiir zukiinftige (ex nunc) Jahresabschliisse erfolgen kann. Bei der Anpassung von
Bilanzierungs- oder Bewertungsmethoden beispiclsweise hat eine Anpassung der
vorherigen Berichtsperioden zu erfolgen (IAS 8.22), hingegen werden Korrekturen
von Schitzungen ab dem Zeitpunkt der Entdeckung beriicksichtigt (IAS 8.36). In
diesem Zusammenhang ist auch die zeitliche Bindungswirkung der rechnungsle-
gungspolitischen MaBnahme entscheidend, d.h. die Frage, inwieweit die bilanzielle
Stetigkeit zwischen den Perioden relevant ist2”! So wird es in der Regel mit dem
Grundsatz der Stetigkeit (IAS 8.13) nicht zu vereinbaren sein, dass die festgelegten

Bewertungsmethoden in jeder Periode angepasst werden.

Die zeitliche Flexibilitit bezieht sich auf die Aufschiebbarkeit der einzelnen
MaBnahme.?*> Wird eine rechnungslegungspolitische Option in einer Periode nicht
wahrgenommen, kann sie bei gegebener zeitlicher Flexibilitat spater genutzt werden.
Rechnungslegungspolitische MaBBinahmen mit zeitlicher Flexibilitdt bieten daher fiir
den Bilanzierenden einen besonderen Gestaltungsspielraum, da er diese ,,bilanzpoli-
tische Mandvriermasse® insbesondere bei einer mehrperiodigen Planung der
Rechnungslegungspolitik nutzen kann.” Als produktiver Nebeneffekt ist
hervorzuheben, dass sich so auch die Unsicherheitskomponente hinsichtlich der
Planung zukiinftiger Abschliisse durch den Bilanzierenden verringert.***

Die quantitative Flexibilitit bzw. Teilbarkeit der MafBnahme impliziert die
Moglichkeit, den Wirkungsumfang einer MaBnahme beliebig festzulegen.*”®
Quantitative Flexibilitdt erlaubt es, den Einsatz einer rechnungslegungspolitischen
MafBnahme zielkonform abzustimmen (z.B. Erzielung einer definierten Eigenkapital-

200 ygl, Meyer (2005), S. 271-273; Freidank (1998), S. 116 f.

21 ygl. KuBmaul/Lutz (1993), S. 403.

202 ygl. Freidank (1998), S. 116; Schifer (1999), S. 80.

203 ygl. Meyer (2005), S. 272; Pfleger (1991), S. 58 f.

24 Vgl. Eigenstetter (1998), S. 462 ff.; Meyer (2005), S. 272 f.

25 ygl. Pfleger (1991), S. 60; Schifer (1999), S. 7; Meyer (2005), S. 273.
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quote). Sie liegt dann vor, wenn der Bilanzierende die Auswahl zwischen mehreren

Werten innerhalb einer regelwerkkonformen Bandbreite hat.**

Von sachlicher Flexibilitit ist auszugehen, wenn durch die Anwendung einer
MaBnahme die Nutzung anderer rechnungslegungspolitischer Instrumente nicht
eingeschrankt wird?”  Sie beschreibt die sachliche Bindungswirkung von

MaBnahmen und ergibt sich aus der Willkiirfreiheit.**®

So diirfen gleiche Sachverhal-
te nicht willkiirlich unterschiedlich ausgewiesen, bilanziert oder bewertet werden. Im
Rahmen der Priifung der sachlichen Flexibilitdt hat der Bilanzierende somit im
Einzelfall zu kontrollieren, inwieweit die MaBlnahme Folgewirkungen auf analoge
Sachverhalte entfaltet. Die Festlegung auf ein Bewertungsmodell bei der Folgebe-
wertung des Sachanlagevermogens (IAS 16.29) beispielsweise wirkt auf die ganze
Gruppe des Sachanlagevermogens, zu dem der neu zu bewertende Gegenstand gehort
(IAS 16.36). Bei diesem Wabhlrecht besteht daher hinsichtlich der Gruppe des

Sachanlagevermodgens keine sachliche Flexibilitét.

2.6.4 Kosten
Die Anwendung rechnungslegungspolitischer Instrumente kann mit zusitzlichen

29 Im  Wesentlichen entstchen Kosten bei

Kosten  verbunden  sein.
sachverhaltsgestaltenden MaBnahmen®'’, da hierbei in betriebliche Prozesse
eingegriffen wird. Es werden wirtschaftliche Transaktionen vorgenommen, die ohne
den rechnungslegungspolitischen Hintergrund nicht (Transaktionskosten) oder
zeitlich verlagert (Zinskosten) durchgefiihrt wiirden. Daneben konnen bei
sachverhaltsdarstellenden Mafinahmen in Bezug auf die Ausiibung von Ansatz- und
Bewertungswahlrechten interne Kosten durch aufwendige Dokumentationspflichten
(z.B. Anderung von Abschreibungsplinen) oder externe Kosten durch Anfertigung
von Gutachten bei Neubewertungen (Fair-value-Bewertung) entstehen. Dariiber
hinaus sind auch Opportunitétskosten einer MaBlnahme denkbar, wenn durch ihren

Einsatz andere rechnungslegungspolitische Zielsetzungen nicht erreicht werden

26 y/gl. Pfleger (1991), S. 60 f.

27 ygl. Freidank (1998), S. 116; Stein (1993), S. 985; Pfleger (1991), S. 58.
28 Vgl. KuBmaul/Lutz (1993), S. 403; KuBmaul/Bieg (2009), S. 254.

2 ygl. Kirsch (2007), S. 51; Pfleger (1991), S. 105; Ziesemer (2002), S. 43.
20ygl. Stein (1993), S. 986 f.
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konnen. Als Beispiel diene eine ergebniserhéhende Mafinahme, die zwar positive
Wirkung auf die Ratingbeurteilung und damit auf die zu zahlenden Kreditzinsen
entfaltet, aber im Gegenzug hohere Lohnforderungen der Arbeitnehmer bzw. hohere
Steuerlast zur Folge hat. Einen weiteren Kostenfaktor birgt die Wahrscheinlichkeit,
dass eine Maflnahme entdeckt und ihr Einsatz sanktioniert wird (z.B. durch einen

211 Neben diesen direkt einer MaBnahme zurechenbaren Kosten sind

Risikozuschlag).
auch indirekte Kosten zu bedenken, beispielsweise verursacht durch die Arbeitszeit

zur Identifikation von Gestaltungspotenzialen im Rechnungswesen.”'?

2.6.5 Wirtschaftlichkeit

Die Wirtschaftlichkeit ist das zusammenfassende und abschlieBende Kriterium fiir
die Entscheidung, ob eine rechnungslegungspolitische MafBnahme oder ein
rechnungslegungspolitisches Maflnahmenbiindel eingesetzt wird. Die Wirtschaftlich-
keitsbetrachtung priift, ob die Kosten der einzelnen MaBnahmen deren Nutzen
(Wirkungsweise und Flexibilitdt) nicht iibersteigen. In dieser Analyse ergibt sich der
Nutzen aus den (erwarteten) Auswirkungen der Modifikation der in der Zielfunktion
beriicksichtigten Zielgroen. Insoweit sich die ZielgroBen aus definierten
Regelwerken ableiten, kann der Nutzen der betreffenden Maflnahme vergleichsweise
gut monetir quantifiziert werden (beispielsweise Modifikation der Steuerzahlungen).
Bei antizipierten ZielgroBen gestaltet sich die Nutzenbestimmung als ein komplexer,
durch Schétzungen geprégter Vorgang. Der Nutzen einer Maflnahme ist hierbei auch
deshalb schwer zu bewerten’"®, da die Nutzenpriferenzen des Entscheidungstrigers
(z.B. seine Risikobereitschaft) ausschlaggebend sind. Da der Nutzen einer
MaBnahme auBerdem grundsitzlich von Unsicherheit geprigt ist, muss bei der
Bewertung auch immer die situationsbedingte Gegebenheit des Einzelfalls beachtet

werden.?™

' 7um Risikozuschlag vgl. Teil II, Abschnitt 3.1.4.
212ygl. Glaschke (2006), S. 44 m.w.N.

213 Vgl. Meyer (2005), S. 269; Ziesemer (2002), S. 44.
214 Zu den Modellansitzen vgl. Teil II, Abschnitt 3.1.2.7.
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2.7  Grenzen der Rechnungslegungspolitik

Rechnungslegungspolitik kann nicht uneingeschrinkt durchgefiihrt werden. Sie
unterliegt prinzipiell rechtlichen und faktischen Grenzen, die auch als Determinanten
der Rechnungslegungspolitik bezeichnet werden””” Insgesamt konnen drei
wesentliche Determinanten der Rechnungslegungspolitik formuliert werden, die
diese Grenzlinien markieren (Abb. 1-12).

MaRnahmen zur Modifizierung der Rechnungslegung

1. Grenze (Basis):
Vorschriften des
Rechnungslegungssystems

lllegale
MaRnahmen

rechnungslegungspolitische
Manévriermasse
2. Grenze (interne): z.B. mangelnde
Individuelle Gegebenheiten des Fahigkeiten des
Bilanzierenden Bilanzierenden
verbleibende
rechnungslegungspolitische
Manévriermasse

z.B. gute
3. Grenze (externe): Bilanzanalyse
Kontrollen und Datenanalyse durch die

Adressaten

verbleibende
rechnungslegungspolitische
Manévriermasse

Abb. I-12: Grenzen der Rechnungslegungspolitik

Nach der in Teil I, Abschnitt 1.1 gewdhlten Definition handelt es sich bei
Rechnungslegungspolitik um die zielgerichtete Gestaltung im Rahmen der rechtlich
zugestandenen Gestaltungsspielrdume. Die rechtlichen Grenzen der Rechnungsle-
gungspolitik sind daher iiberschritten, wenn MaBBnahmen vorgenommen werden, die
gegen zwingende Normen des Handels- oder ggf. Steuerrechts®'® verstoBen, nicht

den Grundsitzen ordnungsmafiger Buchfiihrung entsprechen oder nicht im Einklang

215 7ur Darstellung als Determinanten vgl. Goncharov (2005), S. 73 ff.

216 Neben den Vorschriften des HGB entfalten auch die IFRS gesetzliche Grenzen, insofern sie in
nationales Recht umgesetzt wurden und damit bindende Wirkung haben.
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mit der Satzung bzw. dem Gesellschaftsvertrag stehen.”’” Eine groBe Einschriinkung
der Rechnungslegungspolitik ist etwa der im HGB (§ 252 Abs. 1 Nr. 6 HGB) und in
den IFRS (IAS 8.13) verankerte Stetigkeitsgrundsatz. Demgemél sind Bewertungs-
methoden im Zeitablauf beizubehalten.?'® Insofern bildet das jeweils angewendete
Rechnungslegungssystem die erste und wesentliche Grenze bei dem Einsatz von
Rechnungslegungspolitik.*'* TENDELOO/VANSTRAELEN (2005) untersuchten in einer
empirischen Analyse, welchen Einfluss unterschiedliche Rechnungslegungssysteme
auf den Einsatz von Rechnungslegungspolitik haben.”® Das Rechnungslegungssys-
tem determiniert demnach die tatsdchliche Basis fiir die Rechnungslegungspolitik.
Diese Interdependenz konnte GONCHAROV (2005) in einer empirischen Analyse
nachweisen.”! Ein Rechnungslegungssystem ist insbesondere vom soziodkonomi-
schen Umfeld (z.B. Geschichte, Kultur, Recht- und Steuersystem und Kapitalmarkt-

verhiltnisse) abhéingig.222

Mit der Internationalisierung der Kapitalmarkte stellt sich
die interessante Frage, welches System am besten die wirtschaftliche Situation eines
Unternehmens unter Ausschaltung moglicher Gestaltungsspielraume abbilden kann.
In diesem Zusammenhang ist ein kontinuierlicher Wettbewerb der Rechnungsle-
gungssysteme zu beobachten, der analog zu kontinuierlichen Verdnderungen der
einzelnen Systeme fiihrt. So wurden beispiclsweise durch das BilMoG™ viele
Wahlrechte im HGB abgeschafft.””* Das aktuell anzuwendende Rechnungslegungs-
system bildet somit einen variablen Grenzrahmen, innerhalb dessen der Entschei-
dungstrager stetig iiberpriifen muss, welche Gestaltungsspielrdume fiir die Abbildung
seiner spezifischen wirtschaftlichen Gegebenheiten bestehen.”

27V gl. Freidank/Velte (2007), S. 677 m.w.N.

218 y/gl. Reibis (2005), S. 39; Rammert (2009), S. 2238.

29 zur Diskussion vgl. Kiiting (2006), S. 2753 ff. Zur spieltheoretischen Analyse, welcher Typ von
Manager welche Art von Rechnungslegungsregulierung praferiert, vgl. Konigsgruber (2009), S. 848
ff.

20 Vgl. Tendeloo/Vanstraelen (2005).

221 Vgl. Goncharov (2005), S. 97 ff. m.w.N.

2 ygl. Pellens/Fiilbier/Gassen (2008), S. 34.

23 Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz, BGBI I Nr. 27 vom 28. Mai 2009.

2% 71 den Auswirkungen auf die Rechnungslegungspolitik vgl. Géllert (2008), S. 1167 ff.

22 Bei sachverhaltsgestaltender Rechnungslegungspolitik sind die Spielriume, die zur Abbildung
eines Sachverhaltes eingerdaumt werden, von untergeordneter Bedeutung, da durch sie neue
wirtschaftliche Tatbestéinde geschaffen werden.
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Die Rechnungslegungspolitik wird weiterhin von der individuellen Situation des
Bilanzierenden eingeschrinkt.”® Zu der individuellen Situation zihlt u.a. die
Fiéhigkeit, Gestaltungsspielriume zu erkennen (Rechnungslegungs-Know-how),
sowie seine generelle innere Bereitschaft, diese Gestaltungsspielrdume auch
tatsdchlich auszunutzen (siche Teil II). Die Féhigkeiten werden dabei durch die
Ausbildung und permanente Fortbildung des Bilanzierenden determiniert, wobei die

227
und

seinem Werte- und Normensystem abhingt (geprigt durch Kultur, Umfeld etc.)**®.

generelle innere Bereitschaft von seiner personlichen Risikobereitschaft

Dariiber hinaus werden auch durch die individuellen wirtschaftlichen Gegebenheiten
des Bilanzierenden Grenzen gesetzt. So kann er Wahlrechte oder Ermessensspiel-
rdume hinsichtlich der planmiBigen Abschreibungsmethode oder -dauer relativ
wenig nutzen, wenn er nur in geringem Umfang {iber langfristiges Vermogen
verfiigt. Uberdies héngt auch die Planbarkeit der Auswirkungen der Rechnungsle-
gungspolitik von den individuellen wirtschaftlichen Gegebenheiten ab. Zum einen
kann es dem Bilanzierenden schwer fallen, die richtigen ZielgroBen zur Beeinflus-
sung der Adressaten (hier: aus ihren Interessen abgeleitete Zielgrofen) zu wéhlen
(zur  Verdeutlichung der Abgrenzung zwischen Unternehmensebene und
Adressatenebene vgl. Abb. I-13). Zum anderen kann es, beeinflusst durch das
wirtschaftliche Umfeld, problematisch sein, zukiinftige Abschliisse (Planbilanzen) zu
erstellen. Damit wire wiederum das Abschétzen der Auswirkungen von Sekundéref-
fekten erschwert.”’

226 yol. Tanski (2006), S. 156.

227 ygl. Déring/Obermann (2008), S. 432.
28 Vgl. Goncharov (2005), S. 89 f. m.w.N.
29 Vgl. Déring/Obermann (2008), S. 431.
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F g Eitlscr:(;i- der der der der der
g 2 dungen der MaRnahmen MaRnahmen MaRnahmen Mafinahmen Mafinahmen
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Abb. I-13: Unsicherheiten  hinsichtlich ~ Adressatenreaktion  (Fortsetzung —von
Abb. I-11)

Die in Abb. I-13 veranschaulichten Unsicherheiten fithren — wie ausgefiithrt —
grundsétzlich dazu, dass der Nutzen der Rechnungslegungspolitik schwieriger
bemessen werden kann. Dagegen miissen die von der spezifischen Situation
abhingigen Kosten (z.B. Opportunititskosten fiir die Nicht-Erreichung anderer
rechnungslegungspolitischer ~ Zielsetzungen) betrachtet werden. Diese Kos-
ten/Nutzen-Aspekte stellen eine faktische Grenze fiir die Rechnungslegungspolitik
dar.® Deshalb wird hiufig die iiber die MaBgeblichkeit mit der Handelsbilanz
verkniipfte Steuerbilanz als ,,Anreiz fiir konservative Rechnungslegungspolitik bzw.
neutrale Rechnungslegung gesehen, da die Kosten fiir progressive Rechnungsle-
gungspolitik durch ggf. vorgezogene Steuerzahlungen erhoht werden.”'

Die abschlieBende Grenze fiir die Rechnungslegungspolitik bilden die durchgefiihr-
ten Kontrollen und Datenaufbereitungen der vorgelegten Rechnungslegung auf
Seiten der Adressaten. Dabei liegt die Uberlegung zugrunde, dass eine entdeckte

rechnungslegungspolitische Malinahme nicht mehr die gewiinschte Wirkung erzielt

29 ygl. Detert/Sellhorn (2007), S. 251.
21 Zur Diskussion um das MaBgeblichkeitsprinzip und seine Folgen vgl. Watrin (2001), S. 244 ff.
m.w.N.
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und potenziell Konsequenzen (Sanktionen) nach sich zichen kann.*> Somit hat nicht
nur die Wahrscheinlichkeit der Entdeckung per se, sondern auch das Ausmaf} der zu
befiirchtenden Sanktionen™ eingrenzende Wirkung. Insbesondere die seit Anfang
des Jahrtausends auftretenden Bilanzskandale fiihrten zu wesentlichen Verschérfun-
gen hinsichtlich der Anzahl der Kontrollinstanzen und des Umfangs der durchzufiih-
renden Kontrollen.™* Rechtliche und faktische Kontrollinstanzen verfolgen hier

unterschiedliche Ansétze, die im Folgenden kurz expliziert werden.

Zu den rechtlichen Kontrollinstanzen zihlen insbesondere bei priifungspflichtigen
Unternehmen die Kontrolle durch den Abschlusspriifer (§ 316 Abs. 1 und 2 HGB),
bei Aktiengesellschaften zusitzlich die Kontrolle durch den Aufsichtsrat (§ 171 Abs.
1 AktG), die Kontrolle durch einen ggf. eingerichteten Priifungsausschuss (audit
committee) oder die Kontrolle durch die Deutsche Priifstelle fiir Rechnungslegung235
(§ 342b HGB). Zwar schreiten die rechtlichen Kontrollinstanzen erst bei illegaler
Bilanzmanipulation ein, aber die bereits erlduterte flieBende Grenze zwischen Politik
und Manipulation diirfte dazu beitragen, dass strenge Kontrollsysteme auch das

236 . .
Der einschrinkende

Vorkommen legaler Rechnungslegungspolitik einschranken.
Charakter der rechtlichen Kontrollinstanzen wurde bereits in empirischen
Untersuchungen analysiert. So weisen CARAMANIS/LENNOX (2008) den Zusammen-
hang nach zwischen der Anwendung von rechnungslegungspolitischen Mafinahmen
und dem Aufwand im Bereich des privatrechtlichen Enforcement.”’ XIE/DAVIDSON
[II/DADALT (2003) sowie KLEIN (2002) zeigen in empirischen Analysen, dass
weniger Rechnungslegungspolitik  betriecben wird, wenn ein unabhingiger

Aufsichtsrat (Board) oder ein eingerichteter Priifungsausschuss existiert.”**

22 ygl. Kiiting/Weber (2006), S. 45; Teil I, Abschnitt 2.6.4.

3 Die Anwendung illegaler MaBnahmen ist im HGB explizit unter Strafe gestellt (§ 331 HGB).

2% Als Beispicle seien hier der Sarbanes-Oxley Act, der DPR, der Bilanzeid und der Deutsche
Corporate Governance Kodex genannt.

5 Die Unternchmen fiirchten insbesondere einen Reputationsverlust bei unsachgemiBer
Rechnungslegung, wie eine Studie iiber DPR-Priifungen zeigt. Vgl. PricewaterhouseCoopers AG
WPG und Deutsches Aktieninstitut e.V. (Hrsg.) (2009), S. 26.

6 ygl. Detert/Sellhorn (2007), S. 251; mit Beispiel vgl. Freidank/Velte (2007), S. 677; Goncharov
(2005), S. 88 f. u. 92 f. m.w.N. Insbesondere zum Einfluss des Sarbanes-Oxley Act auf Rechnungsle-
gungspolitik vgl. die empirischen Untersuchungen von Cohen/Dey/Lys (2008) sowie Aono/Guan
(2008).

#7Vgl. Caramanis/Lennox (2008) m.w.N. zu empirischen Untersuchungen.

28 Vgl. Xie/Davidson III/DaDalt (2003) m.w.N.; Klein (2002) m.w.N.
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Faktische Kontrollinstanzen ergeben sich u.a. durch die interne Unternehmens-
tiberwachung. Beispielsweise kann durch die Forderung nach hohen ethischen
Prinzipien an das Management im Rahmen eines Corporate Governance Kodex der
Handlungsspielraum des Entscheidungstriagers genauso eingeengt werden®’® wie
durch eine starke unabhéngige interne Revision. Dem Entscheidungstriger werden
enge interne Rahmenbedingungen gesetzt, bei denen er nicht beliebig agieren kann,
ohne das Risiko entdeckt zu werden. Eine weitere faktische Grenze ergibt sich durch
die von den Adressaten vorgenommene Aufbereitung der Rechnungslegungsinforma-
tionen zum Zwecke der Analyse der Unternehmenssituation. Mithin verfolgt diese
Datenaufbereitung und -analyse ein weiterfilhrendes Ziel in Relation zu den
rechtlichen Kontrollen, die nur die GesetzméaBigkeit der verdffentlichten Informatio-
nen feststellen. Grundsétzlich ist somit mit groerer Begrenzung der rechnungsle-

gungspolitischen Manovriermasse zu rechnen.

Fiir alle Kontrollen (insbesondere fiir die Untersuchung durch die Adressaten) gilt,
dass es von der Qualitdt der Analyse abhdngt, ob es zu einer einschrinkenden
Wirkung der Rechnungslegungspolitik kommt oder nicht. Im Kern muss somit auf
die Fahigkeiten der mit der Kontrolle beauftragten Person (z.B. die Fihigkeiten des
Abschlusspriifers oder Analytikers) oder auf die Ausgestaltung der Kontrollstruktu-
ren (Rahmenbedingungen durch die Corporate Governance) abgestellt werden.
Letztlich entscheiden die Auswahl und die Qualitdt der bilanzanalytischen
Instrumente tiber den Erfolg der Rechnungslegungspolitik.**

Nach dem die fundamentalen Aspekte der Rechnungslegungspolitik dargestellt
worden sind, wird nachfolgend die spezielle Situation der Kreditvergabe betrachtet
und deren Anreiz zu Einsatz von rechnungslegungspolitische Mafinahmen diskutiert.

9 Vgl. Tanski (2007), S. 13.
20 ygl. Kiiting (2004), S. 608 ff.
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3 Kreditvergabe und Kreditrisiken
3.1  Begriff der Kreditvergabe und des Kreditrisikos

Im Rahmen dieser Arbeit werden Kreditmarktbeziehungen analysiert, bei denen ein
Kreditgeber (Bank) unverbriefte Darlehen an einen Kreditnehmer (Nichtbank,
privatrechtliches Unternehmen) vergibt. Zur genaueren Darstellung des Zusammen-
hangs werden in diesem Abschnitt zunichst die hier relevanten bzw. gewihlten

Begriffsverstindnisse erldutert.

Es wird von einer klassischen Kreditfinanzierung als AuBlenfinanzierung ausgegan-
gen. Der Kreditgeber iibernimmt dabei keine Haftung fiir die Geschéftstatigkeit des
Unternehmens, erwirbt dafiir aber auch kein Mitspracherecht bei unternehmerischen
Entscheidungen. Auf die Darstellung des Handels mit verbrieften Forderungen
(Wertpapiere i.e.S.) wird verzichtet. Der Kreditvertrag ist zwar im Grundsatz ein
Schuldvertrag gemill § 241 BGB, unterscheidet sich aber vom Handel mit
physischen Giitern und nicht-finanziellen Dienstleistungen insbesondere durch den
zeitlichen Aspekt. Bei einer Kreditvergabe erbringt der Kreditgeber eine einseitige
Vorleistung, indem er dem Kreditnehmer Finanzmittel zur Verfiigung stellt.**' Im
Gegenzug erhélt der Kapitalgeber vom Kapitalnehmer das Versprechen zukiinftiger
Entgeltleistungen in Form von Zinsen und Tilgung fiir das iiberlassene Fremdkapital

(sowie ggf. Informationsrecht).**

Es liegt somit kein klassisches Zug-um-Zug-
Geschéft nach § 271 Abs. 1 BGB vor, sondern eine zeitliche Verschiebung von
Leistung und Gegenleistung. Insbesondere aufgrund dieser zeitlichen Diskrepanz
stellt sich fiir Kreditgeber das Problem der Auswahl geeigneter Kreditnehmer. Der
Kreditgeber bildet Erwartungen dariiber, inwieweit der Kreditnehmer die vereinbar-
ten Zahlungen leisten kann, d.h. er ist gefordert, die Risiken, die mit dem Kreditge-

schift verbunden sind, abzuschétzen.

Zur Definition und Einordnung des Kreditrisikos ist es zundchst zweckméBig, die
gesamten bankbetrieblichen Risiken’” zu betrachten. Diese Risiken werden in

2! ygl. Gischer/Herz/Menkhoff (2005), S. 86; Schneck (2006), S. 117; Pfingsten (2000b), S. 665.

22 ygl. Kiirsten (2000), S. 160 f.

3 Die bankbetrieblichen Risiken werden stellvertretend fiir alle potenziellen Kreditgeber dargestellt,
da sich die Ausfithrungen auf jede Art von Kreditgeber iibertragen lassen.
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Theorie und Praxis dahingehend differenziert, ob sie im internen*** oder externen®*’
Leistungsbereich der Bank entstehen. Die Risiken der erstgenannten Kategorie
werden auch als operationelle Risiken bezeichnet, da sie sich auf den Betriebsbereich
des bankbetrieblichen Kombinationsprozesses bezichen.?*® Dabei stehen Risiken im
Vordergrund, die sich aus fehlerhaften bzw. ungeeigneten Prozessen, Personen oder
Systemen und anderen nicht-monetdren Produktionsfaktoren ergeben. Die Risiken
des externen Leistungsbereichs werden in der bankbetriebswirtschaftlichen Literatur
in Erfolgs- und Liquidititsrisiken untergliedert.” Abb. I-14 stellt die Systematisie-

rung der Risiken in einer Ubersicht dar.

Liquiditétsrisiken beruhen auf der Tatsache, dass die Fahigkeit der Bank, den
zwingend falligen Zahlungsanspriichen nachzukommen, durch eine Abweichung der
tatsdchlichen von den geplanten Zahlungsstromen beeintrachtigt wird. Beispielswei-
se werden Einzahlungen verspitet geleistet (Terminrisiko), Einlagen oder
Kreditzusagen vorzeitig abgerufen (Abrufrisiko) oder eine Refinanzierung langfristig
gebundener Aktiva ist zum Zeitpunkt der Félligkeit der kurzfristigen Passiva nicht

moglich (Liquiditéitsanspannungsrisiko).248

Die Erfolgsrisiken werden in Marktpreis- und Gegenpar‘ceirisiken249 unterschieden.
Die Systematisierung von Marktpreisrisiken resultiert daraus, dass sich Zinssitze,
Aktienkurse und Wechselkurse, aber auch Werte von Rohwaren und Sachvermogen
zu Lasten der Banken veréindern kénnen.”® So lassen sich beispielsweise Zinsinde-

rungsrisiken auf nicht antizipierte Anderungen der Zinsstruktur oder Aktienkursrisi-

2 Diese Risiken werden auch als Risiken im Betriebsbereich bzw. im technisch-organisatorischen
Bereich bezeichnet.

5 Diese Risiken werden auch als Risiken im Wertbereich bzw. im liquidititsmaBig-finanziellen
Bereich bezeichnet.

26 Vgl. Spellmann (2002), S. 10; Biischgen/Borner (2003), S. 268; Déhring (1996), S. 53; Kérnert
(1998), S. 64 f.

#7 Vgl. Schierenbeck/Lister/KirmBe (2008), S. 3 f.; Biischgen/Borner (2003), S. 271 ff.; Spellmann
(2002), S. 10 ff.; Baxmann (2001), S. 10. Die Einteilung suggeriert, dass sich die jeweiligen Risiken
entweder auf die Liquiditits- oder auf die Erfolgslage auswirken. Prinzipiell entfaltet jedoch auch ein
Erfolgsrisiko eine Liquiditdtswirkung und vice versa vgl. Schierenbeck/Lister/Kirmfe (2008), S. 6 f.;
Dohring (1996), S. 59. Zur Kritik an dieser Einteilung vgl. Holscher (2002), S. 6. Zu unterschiedli-
chen Ansitzen bei Risikosystematiken: Baxmann (2009), S. 4 ff.

28 ygl. Schoning (2004), S. 385 f.

2 Fiir den Begriff des Gegenparteirisikos wird teilweise auch noch der Begriff Kreditrisiko
verwendet vgl. Biischgen/Borner (2003), S. 271 ff.; Ammann (2006), S. 25.

20 Vgl. Hartmann-Wendels/Pfingsten/Weber (2007), S. 595.
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ken auf Schwankungen der Aktienmirkte zuriickfithren.>' Das Gegenparteirisiko

ist in vier Unterkategorien abgebildet: Kreditrisiko, Kontrahentenrisiko, Landerrisiko

und An‘[eilseignerrisiko.252 Im Rahmen der hier vorgenommenen Untersuchung

erfolgt eine Fokussierung auf das Kreditrisiko, da auf die Betrachtung anderer

Gegenparteirisiken kontextuell verzichtet werden kann.*>®

Bankbetriebliche Risiken

Interner Leistungsbereich
(operationelle Risiken)

Externer Leistungsbereich

Erfolgsrisiken Liquiditatsrisiken

Gegenparteirisiken
(Kreditrisiken i.w.S.)

Marktpreisrisiken

Zinsanderungsrisiken Kontrahentenrisiken
Wahrungsrisiken Landerrisiken
Aktienkursrisiken Anteilseignerrisiken
sonstige Preisrisiken Kreditrisiken (i.e.S.)

Abb. I-14: Bankbetriebliche Risiken™"

Das Kreditrisiko kann in einem ersten Schritt als Gefahr definiert werden, dass ,,ein

Kreditnehmer seinen Zahlungsverpflichtungen in Form der Zins- und Tilgungsleis-

2! ygl. Hartmann-Wendels/Pfingsten/Weber (2007), S. 595 ff.; Ammann (2006), S. 24.
22 ygl. Deutsches Rechnungslegungs Standards Committee ¢.V. (Hrsg.) (2000), S. 15 f.
23 Vgl. zu den anderen Risiken Schierenbeck/Lister/Kirmfe (2008), S. 6.

% In Anlehnung an Spellmann (2002), S. 11.
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tungen nicht vollstindig nachkommt.“*® Das heifit, das Kreditrisiko bezeichnet auch
immer ein Vertrauensrisiko (lat. credere = vertrauen) — denn der Kreditgeber vertraut
darauf, dass der Kreditnehmer seine vertraglichen Verpflichtungen erfiillt. In der
Regel besteht ein Kreditrisiko darin, dass ein Kreditnehmer wirtschaftlich nicht mehr
in der Lage ist, die vereinbarten Zahlungen zu leisten.*® Um diese bonititsinduzierte
Zahlungsunféhigkeit des Kreditnehmers moglichst auszuschlieBen und um seine
Zahlungsfdhigkeit optimal beurteilen zu koénnen, versucht der Kreditgeber im
Rahmen der Kreditpriifung, die mutmalliche Ausfallwahrscheinlichkeit der
Kreditforderung angemessen abzuschétzen. Hierbei greift er auf seinen Informations-
stand wéhrend des Kreditvergabeprozesses zuriick. Sobald der Kreditgeber die
Ausfallwahrscheinlichkeit ermittelt hat, bieten sich ihm als mogliche Verhaltenswei-
sen die Risikoabgeltung, die Risikonormierung und die Risikovermeidung.®” Bei der
Risikoabgeltung kompensiert der Kreditgeber die Ausfallwahrscheinlichkeit iiber den
Kreditpreis, d.h. durch einen Risikoaufschlag auf den Kreditzins. Bei der Risikonor-
mierung wird bei der Kreditvergabe ein vorgegebenes Risikoniveau nicht
tiberschritten. Im Extremfall der Risikonormierung — der Risikovermeidung —

werden Kreditantrdge mit entsprechendem Risiko negativ beschieden.

Die  Risikoabgeltung  lésst sich  anhand eines  Beispiels von
GISCHER/HERZ/MENKHOFF (2005) sehr gut darstellen.”® Der Kreditgeber kann
entscheiden, ob er den Betrag H zu einem sicheren Zins i fiir eine Periode anlegt,
oder ein Darlehen mit der Ausfallwahrscheinlichkeit PD (0<PD<I1) begibt. Der

259

Kreditgeber ist bei seiner Entscheidung grundsétzlich indifferent™, wenn gilt:

Hx(1+i )=Hx(1+i )x(1-PD) (1-1)
Durch einfaches Umformen kann der risikoaddquate Zins (i;) ermittelt werden:

1+i
=l 12
"T1-PD (I-2)

23 Ammann (2006), S. 25 m.w.N. Diese Definition orientiert sich an der traditionellen Sichtweise des
Kreditrisikos als Ausfallrisiko.

%6 Die Zahlungsunwilligkeit eines Kreditnehmers soll nicht problematisiert werden.

27V gl. Pfingsten (2000b), S. 668 f.

28 v gl. Gischer/Herz/Menkhoff (2005), S. 88.

2% Unter der Annahme, dass der Kreditgeber risikoneutral ist.
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Der Aufschlag auf den sicheren Zins (is) berechnet sich abschlieBend wie folgt:

PD
1-PD

ANi=i —i = x(1+i,) (1-3)
Es ist zu erkennen, dass der Risikoaufschlag bei einem Anstieg der Ausfallwahr-
scheinlichkeit iiberproportional wéchst. Im Prinzip konnte jede Ausfallwahrschein-
lichkeit durch einen adidquaten Risikozins kompensiert werden. In der Praxis wird
der Risikozins bestimmte Grenzen nicht iiberschreiten. Dabei ist die tatsdchliche
Zinsdifferenz abhéngig von der Marktsituation und der Verhandlungsmacht der

Vertragspar“cner.%o

Eine Risikonormierung hingegen begrenzt das Risiko durch die Festlegung von
Kreditlimits (Kreditobergrenzen). Das Limit spiegelt dabei die Risikoeinstellung des
Kreditgebers und auch dessen individuelle Erwartungen und Informationen wider.
Ein risikoscheuer Kreditgeber wird eine vergleichsweise niedrige Kreditobergrenze

wihlen, um seinen potenziellen Verlust zu limitieren.

In der Gesamtbetrachtung erweist sich, dass Zinssatz und Kreditlimit (Risikoabgel-
tung und -normierung) vom Kreditgeber simultan bestimmt werden. Sie basieren auf
seinem Informationsstand wéhrend des Kreditvergabeprozesses. Prinzipiell kann sich
der Kreditgeber durch die Risikoabgeltung und -normierung indifferent zu einer
sicheren Anlage stellen. Allerdings wird er nicht alle mit dem Kreditgeschift
korrelierten Risiken beriicksichtigen konnen. Neben den erwarteten Verlusten (EL;
Expected Loss) — die sich aus dem Produkt der erwarteten Hohe der Forderung zum
Zeitpunkt des Ausfalls (EAD; Exposure at Default), Ausfallwahrscheinlichkeit (PD)
und Verlustquote bei Ausfall (LGD; Loss given Default) zusammensetzen — auch die
unerwarteten Verluste beriicksichtigen muss.”®’

EL=EAD*LGD* PD (I1-4)

20yl Teil I, 3.4.2.2.
%1 Zu Modellen der Bestimmung des erwarteten und unerwarteten Verlustes vgl. Hartmann-
Wendels/Rfingsten/Weber (2007), S. 439 ff.
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Jedes Kreditrisiko ist somit auf eine beim Kreditvergabeprozess fiir den Kreditgeber
nicht zu antizipierende negative Bonitdtsdnderung des Kreditnehmers zurtickzufiih-
ren”® Hier kann die unvollstindige Information des Kreditgebers bei der
Kreditvergabe263 zugrunde liegen, so dass — retrospektiv betrachtet — der realisierte
Verlust eines Kreditvertrages unterschitzt bzw. die realisierten Einzahlungen
iiberschitzt wurden.”® Es wird in solchen Fillen der antizipierte Referenzwert
verfehlt, was sich negativ auf das Reinvermogen des Kreditgebers auswirken kann.
Dieses Bonititsrisiko des Kreditnehmers ldsst sich mit Hilfe des Kapitalwertansat-
zes messen. Bei im Zeitablauf abnehmender bzw. wihrend des Kreditvergabeprozes-
ses zu gut beurteilter Bonitdt verdndert sich der zu fordernde addquate Risikozins.
Kann dieser nachtriglich nicht mehr erhéht werden (bei nachverhandlungssicheren
Vertréigenzﬁs), reduziert sich der Barwert des Kredits. Das hochste Risiko ist
naturgemil das Ausfallrisiko. Es beschreibt die Gefahr, dass féllige Zahlungen nicht
oder nicht vollstindig geleistet werden und damit die Uneinbringlichkeit der
Kreditforderungen des Kreditgebers. Das Ausfallrisiko kann somit als die extremste
Form des Bonititsrisikos betrachtet werden.”*® Abb. I-15 bildet diesen Zusammen-

hang ab.

%2 Da es sich bei einem Kreditrisiko um eine Abweichung der tatsichlichen Riickzahlung vom
Erwartungswert der Riickzahlung handelt, stellt ein von dem Kreditgeber erwarteter und mittels
Standardrisikopramien abgegoltener gewisser prozentualer Ausfall nach obiger Definition kein Risiko
dar. Ein Risiko stellt nur das unerwartete negative Abweichen von dem erwarteten Riickzahlungsbe-
trag dar. Ein positives Abweichen kann als Chance verstanden werden. Vgl. Schierenbeck (2006),
S. 311 ff.; Baxmann (2001), S. 6.

263 Vgl. Teil I, Abschnitt 3.2.1.

264 vgl. Broker (2000), S. 14.

635 y/gl. Teil 11, Abschnitt 3.1.3.1.

266 Vgl. Baxmann (2001), S. 9; Schierenbeck/Lister/KirmBe (2008), S. 6.
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Risiko
(gemessen an der
Bonitatsveranderung
des Kreditnehmers) ggf durch Rechnungslegungspolitik
entstandene Verschleierung des
tatséchlichen Risikos

Bonitétsrisiko des
Kreditgebers

tatséchliches Risiko
hinsichtlich der Bonitat
des Kreditnehmers bei

vollstandiger Information

durch das Absinken

des Risikos
vom Kreditgeber entstandene Chance
gemessenes und des Kreditgebers
berticksichtigtes Risiko<
hinsichtlich der Bonitat
des Kreditnehmers
»
>
A t
Zeitpunkt der
Kreditvergabe

Abb. I-15: Darstellung des Bonitdtsrisikos

Das Kreditrisiko ldsst sich somit abschlieBend prézisieren als die Gefahr einer
Fehleinschdtzung durch den Kreditgeber iiber die Bonitdit des Kreditnehmers, im
Sinne einer negativen Abweichung von dem erwarteten Zahlungsstrom des

Kreditgeschdftes, aufgrund unvollkommener Informationen beim Kreditgeschdft.

3.2  Unvollkommene Informationen beim Kreditgeschéft
3.2.1 Ursachen unvollkommener Informationen beim Kreditgeschiift

Die Risiken, die bei der Bemessung des Entgelts fiir einen Kredit fiir den Kreditge-
ber’’ entstehen konnen, sind auf unvollkommene Informationen beim Kreditge-

schift — genauer beim Kreditvergabeprozess— zuriickzufithren.”*® Die Risiken des

7 Die Risiken des Kreditnehmers bei der Finanzierung werden in Eingrenzung des Untersuchungs-
gegenstandes nicht weiter erortert. Denkbar ist z.B. eine schlechte Ubersicht iiber den Kreditmarkt
und eine daraus resultierende mangelnde Kenntnis des Verhandlungsspielraums. Vgl. Kiirsten (2000),
S. 161.

268 Vgl. Tolkmitt (2007), S. 152.
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einzelnen Kreditgeschiftes liegen dabei sowohl im Kreditnehmer als auch in dem zu
finanzierenden Vorhaben begriindet.*”® Unvollkommene Informationen werden im
Rahmen der Informations- und Entscheidungstheorie nach quantitativen und

qualitativen Merkmalen expliziert:

- Das Fehlen wichtiger Teilinformationen (Unvollstindigkeit) wahrend der
Entscheidungsfindung.

- Unprézise Informationen mit folglich geringem Informationsgehalt (Unbe-
stimmtheit) und die potenzielle Gefahr, dass vorhandene Informationen sich

retrospektiv als falsch erweisen kénnen (Unsicherheit).””

Unvollstidndigkeit, Unbestimmtheit und Unsicherheit der vorhandenen Informationen
wihrend des Kreditvergabeprozesses sind auf das Prognoseproblem bei Kreditge-
schiften und die heterogenen Informationsstrukturen bzw. Informationsasymmetrie
zwischen Kreditnehmer und -geber zuriickzufiihren.”’' Hierzu bieten die folgenden

Abschnitte genauere Erlduterungen.

3.2.2 Prognoseprobleme beim Kreditgeschift

Ex ante, hier vor einer Kreditvergabe, wird der Kreditgeber die Qualitdt des
zukiinftigen Engagements genau priifen. Jede Kreditbeurteilung zielt darauf ab,
optimal einschitzen zu konnen, mit welchem Grad der Wahrscheinlichkeit der
Kreditnehmer seinen Leistungsverpflichtungen nachkommen kann. Hierflir werden
Aussagen bzw. Annahmen iiber die zukiinftige wirtschaftliche Entwicklung des
Kreditnehmers getroffen. Dies geschieht primdr unter Beriicksichtigung der Ist-
Situation, wobei in diese Betrachtung auch die Gesamtentwicklung bis hin zu diesem
Status mehr oder minder einflieBen kann. Immer jedoch liegt der Kreditbeurteilung
die Generierung einer Kreditriickzahlungsprognose zugrunde.272 Diese Prognose ist

Ziel und Kern der Analyse und basiert auf der Einschitzung von umweltzustandsbe-

%9 ygl. Kiirsten (2000), S. 674.

20 ygl. Tytko (1999), S. 53 m.w.N.

! Die unvollkommenen Informationen werden auch als Informationsrisiken in der Verhandlungs-
und Entscheidungsphase bezeichnet und in endogene Faktoren (Informationsasymmetrie) und
exogene Faktoren (Prognoseproblem) unterteilt. Vgl. Oehler/Unser (2002), S. 199 ff.

22 Vgl. Tytko (1999), S. 53.
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dingten Faktoren, d.h. der Identifizierung der Arten und Eintrittswahrscheinlichkei-
ten zukiinftiger Umweltzustinde.”” Die Bonitit des Kreditnehmers wird anhand der
Eintrittswahrscheinlichkeit prognostizierter Bonitéitsrisiken gemessen.

Fiir die Erstellung dieser Prognosen stehen verschiedene Methoden zur Verfii-
gung.”’* Diese Prognosemethoden beruhen bei Kreditgeschiften im Allgemeinen
darauf, dass Erfahrungen und Beobachtungen der Vergangenheit ausgewertet und auf
Basis dieser Auswertungen Schliisse fiir die Zukunft gezogen werden.”” Zeitreihen
der Vergangenheit, in denen statistische GesetzmiBigkeiten wie ein Trend oder
zyklische Bewegungen erkennbar sind, werden in die Zukunft extrapoliert
(Zeitreihenanalyse). Ein Kausalzusammenhang mit den tatsdchlich eintretenden
Ereignissen wird dabei nicht hergestellt. Beispielsweise wird ermittelt, dass bei
Unternehmen mit einer Verschuldensquote von 50 % statistisch gesehen 2 % der
Kredite ausfallen, weshalb bei einem Unternechmen mit einer solchen Quote eine
Ausfallwahrscheinlichkeit von 2 % angenommen wird. Mehrere Variablen sollen
dazu beitragen, die Ausfallwahrscheinlichkeit genauer zu ermitteln. Neben der
statistischen Extrapolation konnen auch Modelle formuliert bzw. genutzt werden,
welche die Kausalzusammenhénge beriicksichtigen (Regressionsanalysen). Bei
diesen Modellen werden fiir die Entwicklung des Unternehmens die wesentlichen
Variablen identifiziert und hieraus Frithwarnindikatoren generiert. Dementsprechend
miissen solche Variablen frither und leichter zu prognostizieren sein als die Grof3en,
auf die die eigentliche Prognose zielt.”’® Neben diesen quantitativen Prognosen
(mathematisch-statistisch) kommen auch qualitative Prognosemethoden (intuitiv-
kreativ) zum Einsatz. Sie umfassen u.a. Expertenurteile von Kreditsachbearbeitern,

7 In der

Firmenkundenbetreuern, Expertenteams oder externen Gutachtern.”
Kreditvergabepraxis wird bei einer Kreditwiirdigkeitspriifung in der Regel eine sich
ergidnzende Kombination aus quantitativen und qualitativen Methoden eingesetzt.
Hierbei ist zu beriicksichtigen, dass die qualitativen Urteile nicht selten durch die

Ergebnisse der quantitativen Methoden beeinflusst werden, so wird z.B. ein

23 Vgl. Oehler/Unser (2002), S. 200.

™ Fiir einen Uberblick zu gingigen Prognoseverfahren vgl. Hansmann (1995) S. 269 ff.
23 ygl. Franke/Hax (2009), S. 252.

276 Vgl. Franke/Hax (2009), S. 253.

21 Vgl. Tytko (1999), S. 58 m.w.N.
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risikoaverser Kreditsachbearbeiter seine Aussagen an den quantitativen Analysen

orientieren.

Dariiber hinaus wird die Giite der Messung der Kreditwiirdigkeit von weiteren
Faktoren beeinflusst. Sie selbst wird dabei zundchst unter dem Begriff
Prognosequalitiit erfasst. Bei niedriger Prognosequalitét liegen
Prognoseungenauigkeiten vor, die zu Prognoseproblemen beim Kreditgeschift
fihren. Diese Probleme haben unterschiedliche Ursachen278, allein die Frage der
Komplexitiit der Beurteilung spielt eine grole Rolle. Sie ist gerade im Firmenkun-
dengeschift sehr hoch, da eine Vielzahl von Faktoren die wirtschaftliche Entwick-
lung eines Unternehmens bestimmt.?” So sind z.B. manche Ereignisse, die Einfluss
auf die Bonitit haben, zufallsgesteuert (sie unterliegen keiner GesetzméaBigkeit). Bei
der Prognose miissen damit Aspekte der Stochastik beachtet werden, womit die
Auswahl und die Bewertung der entscheidungsrelevanten Informationen fiir
Prognosemodelle erschwert werden. Aulerdem wird die Prognosequalitidt durch
Wirtschaftlichkeitsiiberlegungen des Kreditgebers determiniert.”® Da die
Kreditpreisbildung nicht nur von den Risikokosten, sondern auch von den
Bearbeitungskosten des Kreditvergabeprozesses abhéngt, wird der Kreditgeber
bemiiht sein, einen optimalen Ausgleich zwischen Risikokosten und Bearbeitungs-
kosten zu finden (Minimum).”' Das heifit, der Kreditgeber kann beispielsweise die
Prognosequalitdt bewusst niedrig halten, da eine hohere Qualitit in Relation zu deren
Kosten ineffizient wére. AbschlieBend soll noch einmal darauf hingewiesen werden,
dass jede Prognose durch die subjektiven Einschéitzungen des Betrachters
(Entscheidungstriagers) geprédgt ist. So kann mancher Kreditnehmer seine spezifi-
schen Absatz- und Beschaffungsmaérkte sicher besser einschitzen als der Kreditge-
ber’™ und damit die Eintrittswahrscheinlichkeiten einzelner zukiinftiger Ereignisse
genauer bestimmen. Er kann durch sein Handeln bestimmte zukiinftige Ereignisse

herbeifithren und auf Entwicklungen Einfluss nehmen. Wie sich dies im Einzelnen

28 7u den nachfolgenden Prognoseproblemen vgl. Tytko (1999), S. 53.

2" Es besteht bei der Komplexitit der Beurteilung grundsitzlich per se ein Spannungsverhiltnis
zwischen Prognoseprézision und -zuverlédssigkeit. Grundsétzlich geht mit hoherer Préizision eine
sinkende Zuverldssigkeit einher, da die Komplexitdt der Prognose zunimmt und sich damit der
Umfang der zu beriicksichtigenden und ggf. zu schitzenden Faktoren erhoht. Vgl. Wildgruber (1997),
S. 112 m.w.N.

20 yol. Wildgruber (1997), S. 113 m.w.N.

21 7u Optimierungsproblemen des Kreditgebers vgl. Teil II, Abschnitt 3.1.4.

2 Vgl. Oehler/Unser (2002), S. 200.
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gestaltet, wird im Folgenden als Problematik der heterogenen Informationsstrukturen
beim Kreditgeschéft verdeutlicht.

3.2.3 Heterogene Informationsstrukturen beim Kreditgeschiift

Heterogene Informationsstrukturen werden durch asymmetrische Informationsvertei-
lungen verursacht. Die Prinzipal-Agent-Theorie behandelt diesen Aspekt der
Informationsasymmetrie. Sie geht von einem Vertragsverhiltnis aus, bei dem ein
Auftraggeber (Prinzipal) einen Auftragnehmer (Agent) mit der Durchfiihrung einer
Leistung beauftragt. Probleme treten dann auf, wenn die Interessen des Agenten von
denen des Prinzipals abweichen, da jeder der beteiligten Partner versucht, seinen
erwarteten Nutzen zu maximieren.” Der Agent besitzt gegeniiber dem Prinzipal
iiber die zu erbringende Leistung einen oder mehrere Informationsvorspriinge. Diese
resultieren aus der Kenntnis bestimmter Umweltzustinde, zukiinftiger Ereignisse
oder geplanter Handlungen, tiber die der Prinzipal entweder aufgrund der (prohibitiv
hohen) Kosten der Informationsgenerierung oder der Nichtbeobachtbarkeit dieser
Zusammenhinge nicht verfiigt. Das Bewusstsein solcher Informationsverteilung 16st
beim Prinzipal potenziell Verhaltensunsicherheiten aus.” Er hat nicht alle
Aktionsmoglichkeiten des Agents im Blick, wihrend dieser seine Informationsvor-
spriinge zum Nachteil des Prinzipals ausnutzen konnte. Entgegen aller Win-Win-
Theorien werden solche Prinzipal-Agent-Beziehungen gerade bei einem Kreditge-
schift wirksam®, da — wie bereits ausgefiihrt — die Leistung des Kreditgebers
(Bereitstellung des Kreditbetrages) zeitlich vor der Erfiillung der Leistungsverpflich-
tung des Kreditnehmers (Zahlung der vereinbarten Schulden zuziiglich Zinsen) liegt
und der Kreditnehmer die mit seinem Unternchmen zusammenhéngenden Fahig-

keiten zur Tilgung und Zinszahlung besser einschitzen kann.”* Fehleinschitzungen

2 Vgl. Tolkmitt (2007), S. 153; Segbers (2007), S. 28 m.w.N.

24 ygl. Spremann (1990), S. 562 ff.; Elschen (1991), S. 1004 f.

5 Bei den hier diskutierten Kreditvertriigen soll es sich um vollstindige und explizite Vertrige
handeln, d.h. es wird in der folgenden Diskussion von einem ,,pacta servantur ausgegangen (Vertrage
sind nicht nur einzuhalten ,pacta sunt servanda“, sondern werden auch eingehalten). Zu dieser
Problematik vgl. Alparslan (2006), S. 14 ff.

2 Im Gegensatz zu den Kreditgebern haben Kreditnehmer genaue Kenntnisse iiber die unternehmens-
internen Strukturen und die unmittelbar bevorstehenden, gesteuerten Ereignisse, die die zukiinftige
Zahlungsfahigkeit des Unternehmens beeinflussen. Sie besitzen hochstwahrscheinlich auch genauere
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des Kreditgebers in Bezug auf die Verhaltensweisen des Kreditnehmers vor und zum
Zeitpunkt des Vertragsabschlusses sowie wihrend der Laufzeit des Vertrages sind
somit eine Entstehungsursache fiir Kreditrisiken.”’

Im Folgenden werden die hier angesprochenen Verhaltensunsicherheiten im Zeichen
der Prinzipal-Agent-Theorie in drei unterschiedlichen Typen von Informations-

asymmetrie spezifiziert.*** Abb. I-16 stellt diese drei Typen in einer Ubersicht dar.

wird begriindet durch

beobachtbare / beurteilbare
Qualitét des Kreditnehmers

beobachtbare / beurteilbare
Absichten des Kreditnehmers

Typ (1) 2) (3)
Hidden Hidden Hidden
Kriterium Characteristics Intention Action
Entstehungszeitpunkt vor Vertragsschluss vor und nach Vertragsschluss nach Vertragsschluss
- ex ante nicht ex ante nicht ex post nicht
Informationsvorsprung

beobachtbare / beurteilbare:
Handlungen des Kreditnehmers

Ressourcenplastizitat /
Uberwachungsméglichkeiten
und -kosten

Wichtigste EinflussgroRe
und Problemursache

Erfahrungs-/Vertrauens-
eigenschaften

(einseitige) Bindungen /
Ressourcenspezifitat

Resultierende Gefahr adverse selection hold up moral hazard

Screening in Bezug auf
Vertrauenseigenschaften (KG)
Reputation signalisieren (KN)

Extrapolation guter Erfahrungen (KG)
Anreize gestalten (KG)
Sozialkapital aufbauen (KN)

Verringerung des
Informationsvorsprungs

KG=Kreditgeber, KN=Kreditnehmer

Abb. I-16: Informationsasymmetrie bei Kredilgeschdﬁen289

(1) Der Typ der ,Hidden Characteristics“ — auch als Qualitdtsunsicherheit
bezeichnet — beschreibt eine Entscheidungssituation, bei der vor Abschluss des
Kreditvertrages bestimmte Eigenschaften des Kreditnehmers dem Kreditgeber
nicht oder nur teilweise bekannt sind.**’ Wichtig ist dabei, dass Qualititsunsi-

cherheiten im Kreditgeschéft insbesondere bei der Beurteilung der wirtschaftli-

Kenntnisse iiber die Branchensituation, Wettbewerbsverhiltnisse und tiber die zu erwartenden
technischen Entwicklungen. Vgl. Spremann (1996), S. 717.

7 vgl. Tytko (1999), S. 58 f.

28 Vgl. Alparslan (2006), S. 21 ff. m.w.N.; Gischer/Herz/Menkhoff (2005), S. 86; Kiirsten (2000),
S. 167 ff.; Tytko (1999), S. 59 ff.; Segbers (2007), S. 29 m.w.N.

2% Unter Beriicksichtigung von Segbers (2007), S. 28; Gobel (2002), S. 110; Picot et al. (2007), S. 26;
Pingsten (2000a), S. 167.

20 Vgl. Hartmann-Wendels/Pfingsten/Weber (2007), S. 100.
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chen und persénlichen Situation des Kreditnehmers auftreten.””’

Analog hierzu
sinkt die Verhaltensunsicherheit des Kreditgebers bei mehrfachen Kreditverga-
ben an den selben Kreditnehmer, da bestimmte Erfahrungswerte (z.B. termin-
gerechte Vertragserfiillung) und Vertrauensmerkmale (z.B. sichere Prognose
des Kreditnehmers) durch den Kreditgeber aufgebaut worden sind. Das Sinken
seiner Verhaltensunsicherheit fiihrt jedoch gerade nicht dazu, dass das Informa-
tionsdefizit abgebaut wird.*”> Vielmehr kann der Kreditnehmer das
Informationsdefizit des Kreditgebers ausnutzen, um eigene Zielsetzungen zu
verfolgen. So kann er beispielsweise seine wirtschaftlichen Verhiltnisse (durch
Rechnungslegungspolitik) positiver darstellen, um die Kreditvergabe zu sichern

293 Mithin entstehen neben

oder um bessere Kreditkonditionen zu erhalten.
Bewertungsschwierigkeiten der zu beurteilenden Kreditnehmer durch die
Gefahr der fehlerhaften Informationsauswertung auch Risiken durch Nachlis-
sigkeit, sofern ein (aus Vergangenheitswerten) gewachsenes Vertrauen fiir die
Zukunft nicht berechtigt ist bzw. missbraucht wird. Dabei kommt es zu einem
Selektionsproblem aufseiten der Kreditgeber. Im schlechtesten Fall konnen die
Kreditinstitute gute Bonitétsrisiken nicht von schlechten unterscheiden, so dass
ein Fall der ,,Adversen Selektion (adverse selection) vorliegt.*** In der Folge
kann es zu einer Kreditrationierung kommen, bei der die Kreditgeber keine
weiteren Kredite gewéhren, obwohl die Kreditnehmer zur Zahlung hdherer
Zinsen bereit wiren.”> Zur Verhinderung der ,,adverse selection und zur

Losung des Selektionsproblems werden Kreditpriifungen durchgefiihrt.**®

Eine ,,Hidden Intention* (verborgene Absicht) liegt vor, wenn der Kreditneh-
mer einen Verhaltensspielraum hinsichtlich der Leistungserfiillung besitzt bzw.
nutzt. Sein diesbeziigliches Verhalten kann etwa bei der Mitwirkung der jahrli-
chen Bonitétsbeurteilung betrachtet werden. Der Kreditgeber kann beurteilen,
ob der Kreditnehmer alle benétigten Unterlagen zeitnah — wie vereinbart —

#1Vgl. Tytko (1999), S. 59.

22 80 ist es beispielsweise denkbar, dass ein langjihriger Kunde bei schlechter wirtschaftlicher Lage
seines Unternehmens versucht, seine Krise zu verdecken oder in ihrer Darstellung abzumildern. Er
kann dazu dann das in ihn bis dato gesetzte Vertrauen ausnutzen.

23 ygl. Tytko (1999), S. 59.

2% ygl. Spremann (1990), S. 567 f.

25 Vgl. Hartmann-Wendels/Pfingsten/Weber (2007), S. 100 f.

26 Vgl. Tytko (1999), S. 59.
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eingereicht hat; das Unternehmen kann jedoch iiber eigenes Verhalten diesen
Vorgang beeinflussen. Eine offene Ausnutzung von Verhaltensspielrdumen im
ureigenen Interesse wird als ,,Hold up* (Uberfall) bezeichnet. Diese Gefahr des
Opportunismus besteht vor allem, wenn es innerhalb einer Beziehung zu einer
einseitigen Bindung aufgrund spezifischer Ressourcen kommt. Der Kreditgeber
wiirde den Kreditvertrag aufgrund der ,,unzuverldssigen Einreichung der
Unterlagen somit nicht zwangsldufig abbrechen, weil damit die zuvor erworbe-

S . . 297
nen Kenntnisse iiber den spezifischen Kunden verlorengingen.

Die letzte Form der Informationsasymmetrie ,,Hidden Action* liegt vor, wenn
die Verhaltensweise des Kreditnehmers fiir den Kreditgeber ex ante und ex post
unbekannt ist. Fiir den Kreditnehmer besteht der Anreiz, durch eine riskantere
Unternehmenspolitik die Risikoposition des Kreditgebers zu erhdhen, wobei
derartige Verhaltensweisen auf die asymmetrische Erfolgsverteilung zwischen
Kreditnehmer und Kreditgeber zuriickzufiihren sind. Beispielsweise investiert
der Kreditnehmer die zur Verfiigung gestellte plastische Ressource Geld in
hoch riskante Projekte,298 um hohe Gewinne bei konstanten Zinszahlungen zu
erwirtschaften. Die Uberwachung aller Handlungsweisen des Kreditnehmers
wire fir den Kreditgeber zu aufwendig bzw. auch nicht vollstidndig zu leisten.
Deshalb formulieren Kreditgeber iiblicherweise einen Handlungsrahmen, der
den Kreditnehmer veranlassen soll, entsprechend den Erwartungen der Kredit-
geber zu agieren. Da auch die Formulierung solcher Rahmenbedingungen fiir
den Agenten (Kreditnehmer) nicht alle Handlungsoptionen exakt determinieren

kann, wird sie als Moral Hazard-Problematik bezeichnet.”*’

Insgesamt sind die ,,verborgenen Absichten* (Hidden Intentions) des Kreditnehmers

als untergeordneter Problembereich bei Kreditvergabeentscheidungen einzustufen, da

Kreditvertrdge in der Regel fiir die wichtigsten Félle des nicht vertragskonformen

Verhaltens des Kreditnehmers entsprechende Sanktionsmoglichkeiten vorsehen.

Zudem besteht fiir den Kreditgeber die Moglichkeit, ,,Hold ups® ex post festzustel-

len, womit deren Entstehung kontrolliert werden kann (z.B. ist bei langfristigen

27 ygl. Segbers (2007), S. 29 f.
2% Vgl. Gischer/Herz/Menkhoff (2005), S. 89 f.
29 Vgl. Alparslan (2006), S. 27 f. m.w.N.
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Finanzierungen héufig eine Auszahlung des Finanzierungsbetrages in Teilbetrigen
vorgesehen, so dass bei Nicht-Erfiillung der Auszahlungsbedingung ein weiterer
Kredit verweigert werden kann). Daher konzentrieren sich Wissenschaft und Praxis
mehr auf die Entwicklung von Vorschldgen, die zur Losung der Qualititsunsicherheit
(Hidden Characteristics) beitragen oder zur Vermeidung der Moral Hazard-
Problematik (Hidden Action/Hidden Intention) fiihren.’” Die Losungsvorschlige
werden im Rahmen der Prinzipal-Agent-Theorie im Zusammenhang mit der
neoinstitutionalistischen Finanzierungstheorie als  Kooperationsdesigns

. 301
bezeichnet.

Die Designs verursachen jedoch in der Regel Reibungs- oder
Effizienzverluste, sog. Agency-Kosten.SO2 Die Agency-Kosten stellen theoretisch die
Differenz aus der optimalen Losung bei symmetrischen Informationen (,,first best-
Losung) und der besten Losung bei asymmetrischer Informationslage (,,second best*-

Losung) dar.*®

Daneben konnen die Parteien auch beschlieffen, dass keine Korrektur
von Informationsmingeln (,,third best“-Losung) erfolgt.304 Fraglich ist, welche
Losung fiir den Kreditgeber bzw. den Kreditnehmer die jeweils effizienteste Losung
darstellt. Es konnen drei Arten der Agency-Kosten unterschieden werden: Kosten fiir
die Uberwachung des Agenten (monitoring costs), Selbstbindungskosten des

Agenten (bonding costs) oder sonstige Wohlfahrtsverluste (residual costs).**

Die Wahl eines geeigneten Agency-Kosten-minimierenden Kooperationsdesigns
héngt von der jeweiligen Form der Informationsasymmetrie ab. Als Kooperationsde-
sign werden in der Literatur vertraglich geregelte Anreiz-, Kontroll- und Informati-
onsmechanismen diskutiert.**® Nachfolgend werden drei Kooperationsdesigns®®’ im
Rahmen der Kreditvergabe kurz dargestellt.

390 ygl. Tytko (1999), S. 61.

%! Die Entwicklung solcher Kooperationsdesigns steht im Mittelpunkt der neoinstitutionalistischen
Finanzierungstheorie, die durch mehrere Theoriegebiete determiniert ist. Neben der Acency-Theorie
sind dies insbesondere die Property-Rights-, die Transaktionskostentheorie und die Informationsdko-
nomie. Zu den einzelnen Bereichen vgl. Schmidt/Terberger (1999), S. 396-399.

302 7u den Agency-Kosten vgl. Jensen/Meckling (1976), S. 308.

393 Das Problem ist hierbei jedoch die praktische Unbeobachtbarkeit der Situation bei symmetrischer
Information. Zur Diskussion dieser Frage vgl. Schneider (1987).

3% ygl. Picot (2007), S. 22.

305 vgl. Segbers (2007), S. 31.

396 ygl. Hartmann-Wendels (1989), S. 714 f.; Spremann (1990), S. 576-583; Tytko (1999), S. 64 f.

397 zur unterschiedlichen Strukturierung der Kooperationsdesigns vgl. Franke/Hax (2009), S.461;
Hartmann-Wendels/Pfingsten/Weber (2007), S. 100 ff.; Tytko (1999), S. 64 bzw. Alparslan (2006),
S. 29 ff. m.w.N. zu einer dhnlichen Strukturierung.
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(1)  Zur Losung der Prinzipal-Agent-Problematik werden in der Literatur
unterschiedliche Maflnahmen untersucht, die zur Verbesserung des Infor-
mationsstandes des Prinzipals beitragen. Dabei wird angenommen, dass das
Verhalten und die Charakteristiken des Agenten aufgrund eines verbesserten
Informationssystems transparenter werden. Hierdurch verkleinert sich der
Spielraum fiir opportunistische Verhaltensweisen des Agenten. Dabei kann
eine Differenzierung zwischen ex ante oder ex post wirksamen Informations-
systemen vorgenommen werden. Im ersten Fall werden Zusatzinformationen
zur Verbesserung der Entscheidungsgrundlage gewonnen, wihrend im zwei-
ten Fall die Kontrollmoglichkeiten des Prinzipals verbessert werden. 308 Bej-
spielsweise kann eine umfassende Kreditwiirdigkeitspriifung (sog. Scree-
ning309) vorgenommen werden, um die wirtschaftliche Lage des Agenten

besser einschitzen zu konnen. Dies wiirde die Qualitdtsunsicherheit des Prin-

zipals reduzieren. Die umfassende Kreditwiirdigkeitspriifung verursacht al-
lerdings wiederum Uberpriifungskosten. Fraglich ist hier, ob die Agency-

Kosten mit Priifung (hohe Priifungskosten) oder ohne Priifung (Akzeptieren

der Qualitdtsunsicherheit und Inkaufnahme opportunistischen Verhaltens)

tatsdchlich minimiert werden. Insgesamt werden deshalb in der Praxis zur

Verbesserung des Informationsstandes dem Kreditnehmer bestimmte Verhal-

tensregeln durch den Kreditvertrag auferlegt, wie etwa die bereits angespro-

chene fristgerechte Einreichung von gepriiften Jahresabschliissen, die Quar-
talsberichterstattung, monatliche BWA etc.}1?

?2) Weiterhin konnen durch ergebnisorientierte Anreizvertrige Vereinbarun-
gen geschaffen werden, bei denen der Agent am Erfolg oder Misserfolg des
Kreditvertrages stirker partizipiert.'' Der iibliche Fall ist die Stellung von
Sicherheiten und Garantien durch den Agenten. Dabei findet eine Erfolgsrisi-
koverlagerung im Rahmen des Kreditvertrages zugunsten des Prinzipals statt.
Der Anreiz zum opportunistischen Verhalten des Agenten wird reduziert, da

3% Vgl. Hartmann-Wendels/Pfingsten/Weber (2007), S. 101 f.
399 ygl. Alparslan (2006), S. 29 ff. m.w.N.

310 ygl. Watrin (2001), S. 39 m.w.N.

311 ygl. Alparslan (2006), S. 32 m.w.N.
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er an dem Misserfolg des Vertrages in Form des Verlustes der Sicherheit oder
Garantie beteiligt wird.*"

Als drittes Kooperationsdesign sind wahrheitsinduzierte Anreizvertriige zu
nennen, bei denen durch das Informationsverhalten eines Vertragspartners die
Vertragskonditionen beeinflusst werden. Hierbei sei insbesondere die Signal-
ling-Theorie betrachtet. Diese Theorie versucht, die Interpretationsmdglich-
keiten von Signalen aufzuzeigen und deren Auswirkung auf die Vertragsbe-

313 Da die Informationsiibermittlung einer bestimmten

ziehungen zu messen.
Merkmalsauspriagung des Agenten oder des Prinzipals vor Vertragsabschluss
erfolgt, konnen die hierdurch {ibersendeten Signale identifiziert und bei der
VertragsschlieBung beriicksichtigt werden. Die Validitdt und Reliabilitdt der
Signale ist allerdings nur dann gewihrleistet, wenn die Kosten einer Fehlin-
formation fiir den Agent hoher sind als deren Vorteile.*' Signifikantes Bei-
spiel ist die Reputation des Kreditnehmers. Im Rahmen eines 6konomischen
Kosten-Nutzen-Kalkiils baut der Kreditnehmer bewusst gegeniiber dem Kre-
ditgeber Reputationskapital auf, da er sich in der Zukunft einen groBeren
Nutzen verspricht. Diese Reputation kann auch als Pfand betrachtet werden,
das bei Missverhalten verbraucht wird:*'> Das Vertrauensverhiltnis wire in
solchen Fillen zerstort und dementsprechend wird der Anreiz zu opportunis-
tischem Verhalten reduziert. Dariiber hinaus kann auch der Kreditgeber ge-
wisse Signale zur Reduzierung der Agency-Kosten senden. So kann er bei-
spielsweise eine umfassende Bilanzanalyse ankiindigen und damit vor
Vertragsabschluss den Anreiz des Kreditnehmers verringern, mittels rech-
nungslegungspolitischer Maflnahmen seine Rechnungslegung zu modifizie-

ren. '

Alle hier vorgestellten Kooperationsdesigns sind geeignet, Prinzipal-Agent-Probleme

zu vermeiden bzw. zu verringern. Hinsichtlich der praktischen Umsetzung haben sie

jedoch unterschiedliche Bedeutung erlangt. Insbesondere wird — auch vor dem

Hintergrund von Basel II — mittels verbesserter Informationssysteme angestrebt, im

312 vgl. Bester (1987); Hartmann-Wendels/Pfingsten/Weber (2007), S. 104 f.

33 Vgl. Alparslan (2006), S. 30 ff.; Franke/Hax (2009), S. 462; Perridon/Steiner (2009), S. 546.
314 Vgl. Spremann (1996), S. 721; Tytko (1999), S. 65.

315 Vgl. Segbers (2007), S. 31 m.w.N.

316 Vgl. Teil II, Abschnitt 3.1.2.7.
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Firmenkundengeschift auftretende Kreditrisiken zu begrenzen,”'” so dass den
Verfahren der Kreditpriifung und -iberwachung hohe Geltung beigemessen wird.
Dariiber hinaus ist es bei bestimmten vertraglichen Konstellationen iiblich, dass der
Kreditnehmer Sicherheiten oder Garantien stellt, um die Moral-Hazard-Problematik
zu kompensieren. Abb. I-17 stellt die Prinzipal-Agent-Probleme bei einem
Kreditgeschéft graphisch dar.

Kreditvergabe- Vertragsabschluss e
phasen Vertragsverhandlungen ¢ Kreditverhaltnis: I::> Kreditvertrages
Agency- hidden characteristics hidden action |::> Kosten ohne
Problem (Qualitatsunsicherheiten) (moral hazard) kreditpolitische
Strategien
l Vertragsgestaltung .
Kreditpolitische Agengy-KP_sten mit
Strategien zur Kreditprifung ——» Kreditsicherheiten |::> Eslipalisg e
Kompensation Anreizkompatibilitat ? Strategien
Kreditauflagen

Abb. I-17: Prinzipal-Agent-Probleme bei Kreditgeschdﬁen318

AbschlieBend werden die Ansitze der neoinstitutionalistischen Finanzierungstheorie
kurz kritisch betrachtet. Sie liefern primédr statische Aussagen zur Erkldrung der
Existenz einer Geschéftsbezichung, sinnvolle Begriindungen fiir Verhaltensunsicher-
heiten bei Kooperationen sowie MaBinahmen zum Abbau dieser Verhaltensunsicher-
heiten.*'’ Dabei fokussieren sie das Kriterium der Effizienz einer Kooperation. Zur
Effektivitit einer Geschiftsbeziehung, d.h. zu ihrem generellen Nutzen (Sicherung
des Uberlebens eines Unternchmens, Verbesserung der Wettbewerbssituation etc.)
liefern sie kaum Erkenntnisse.*”’ Dariiber hinaus gehen die Ansitze von planvollem
und bewusstem Handeln aus und koénnen folglich die soziodkonomischen,
unbewussten Entscheidungen der Vertragspartner kaum erkldren. Es kann somit

317V gl. Brakensiek (1994), S. 8.

3! Unter Beriicksichtigung von Tytko (1999), S. 66.
19 Vgl. Alparslan (2006), S. 38 ff. m.w.N.

320 ygl. Segbers (2007), S. 35.
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positiv festgehalten werden, dass durch die neoinstitutionalistische Finanzierungs-
theorie die Okonomischen Bindungen einer Geschiftsbeziehung in theoretisch
konsistenter Form beschrieben werden. Die vorgeschlagenen MafBnahmen zielen
darauf ab, das Verhalten der beteiligten Personen so zu beeinflussen, dass der

okonomische Nutzen aus einer Geschiftsbeziehung maximiert wird.*”'

Die Verhaltensannahmen hinsichtlich der beteiligten Vertragspartner stellen jedoch
eine Vereinfachung und Abstraktion des menschlichen Verhaltens dar, indem von
(beschrénkter) Rationalitdt und Opportunismus ausgegangen wird. Die handelnden
Personen werden damit nicht ausreichend erfasst. So kritisieren FRANKE/HAX (2009),
dass es ,,schwer vorstellbar sei, ,,wie ein soziales und Skonomisches System
funktionieren konnte, in dem sich jeder ohne Einschrinkung opportunistisch
verhilt“*** Die verhaltenswissenschaftlichen Erklirungsansitze greifen diesen
Kritikpunkt auf und analysieren die in einer Person ablaufenden psychischen
Vorginge, die im Zusammenhang mit einer Geschéftsbeziehung stattfinden
kénnen.*” Sie erweitern somit die Skonomischen Gesichtspunkte um soziale und
personlichkeitsbezogene Faktoren.*”* Hier verbinden sich die sozialpsychologischen
mit den personlichkeitspsychologischen Ansdtzen: Erstere beschéftigen sich mit der
Frage, welche Prozesse im Kontext sozialer Kontakte ablaufen, letztere betrachten
stirker die psychischen Prozesse (Emotionen, Motive etc.), um das Verhalten
unabhédngig vom sozialen Einfluss zu bestimmen. Erst diese interdisziplindre
Verbindung erlaubt eine ganzheitliche und realititsnahe Betrachtung des menschli-
chen Entscheidungsverhaltens und versucht damit auch 6konomisch nicht-rationale

Verhaltensweisen zu erkliren.’?

In Teil I und somit in einem weiteren Hauptteil dieser Arbeit werden die hier
skizzierten Ansétze aufgegriffen und vertieft. Zum besseren Verstdndnis der
aktuellen Sachlage erldutert der nachfolgende Abschnitt die derzeitigen Rahmenbe-

321 ygl. Perridon/Steiner (2009), S 24 f.

322 Franke/Hax (2009), S. 460 f.

323 Verhaltenswissenschaftliche Erklirungsansitze wurden bisher vorrangig in den wirtschaftswissen-
schaftlichen Bereichen des Marketings und des Personals angewendet. Zur Systematisierung der
einzelnen Ansitze vgl. Foscht/Swoboda (2007), S. 23 f. m.w.N.

3 An die Stelle des Homo Oeconomicus tritt die begrenzte Rationalitiit des realen Menschen. Vgl.
Simon (1957).

325 Vgl. Segbers (2006), S. 36 m.w.N.
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dingungen der Kreditpriifung und -tiberwachung zur Verringerung des Kreditrisikos,
d.h. zum Abbau der Qualititsunsicherheiten.

3.3  Kreditpriifung zur Begrenzung des Kreditrisikos
3.3.1 Begriff und Inhalt der Kreditpriifung

Die Kreditpriifung®®® ist eine der wichtigsten Komponenten zur Risikovorbeugung.
Durch sie ist es im Vorfeld der Kreditvergabe moglich, die entscheidenden Risiken
zu identifizieren und Kenntnisse iiber die mogliche Kreditentwicklung zu erhalten.*?’
Bei der Kreditpriifung wird zwischen Privatkunden- und Firmenkundengeschéft
unterschieden, da hier mit den vom Kreditgeber erhaltenen Mitteln ein wirtschaft-
lich-unternehmerisches Engagement finanziert werden soll, wihrend sie dort im

328 Alternativ kann auch eine

Bereich der privaten Lebensfiihrung eingesetzt werden.
Trennung nach der Mafigabe erfolgen, inwieweit die Vertragspartner verpflichtet
sind, Biicher zu fiihren. Fiir die nachfolgenden Betrachtungen sind nur (natiirliche

oder juristische) Personen mit Buchfiihrungspflicht**’

ausschlaggebend. Somit wird
lediglich die Kreditpriifung im Firmkundengeschéft dargestellt. Die Kreditpriifung
als solche gliedert sich iiblicherweise in die Teilpriifungsgebiete Kreditfdhigkeit und

(personliche und wirtschaftliche) Kreditwiirdigkeit.330

Kreditfihigkeit liegt vor, wenn der Kreditnehmer rechtswirksame Kreditvertrige
abschlieBen kann. Dies impliziert die Fahigkeit, die aus solchen Vertrigen
resultierenden Rechte und Pflichten rechtsverbindlich iibernehmen zu koénnen.
Kreditfahigkeit bezieht sich somit auf die Feststellung der Geschéftsfiahigkeit sowie

die gegebenenfalls notwendige Vertretungsbefugnis (z.B. bei juristischen Personen)

326 Die Kreditpriifung wird auch als Bonititsbeurteilung bezeichnet, da das Bonititsrisiko ermittelt
werden soll. Vgl. Hiickmann (2003), S. 55.

327 Vgl. Hiickmann (2003), S. 54 f. m.w.N.; Olfert/Reichel (2008), S. 280.

3 Hierbei wird auf das Vorliegen der Kaufmannseigenschaft im Sinne von § 1 HGB sowie das
Vorliegen einer Firma nach § 17 ff. HGB abgestellt. Wobei im klein- und mittelstindischen Bereich
zu konstatieren ist, dass eine Vermischung der Grenzen zwischen Privatkunden- und Firmenkunden-
geschift aufgrund der grundsitzlich starken personellen Verflechtung im Unternehmensbereich
vorliegt.

3% Im Rahmen der origindren oder derivativen Buchfiihrungspflicht — ohne eine Befreiung nach
§ 241a HGB.

30 ygl. Pfingsten (2000b), S. 671 ff.; Olfert/Reichel (2008), S. 280 ff.
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des fiir den Kreditnehmer Unterzeichnenden. Sie wird fiir nachfolgende Betrachtun-
gen als gegeben vorausgesetzt.

Bei Uberpriifung der Kreditwiirdigkeit wird der grundlegenden Frage nachgegan-
gen, ob der Kreditnehmer voraussichtlich in der Lage sein wird, die vereinbarten

Zahlungen (Tilgung samt Zinsen) zu leisten.*

Formal geht es darum, die
Wahrscheinlichkeitsverteilung der zukiinftigen Zahlungen zu schitzen.** Hierbei
entstehen die in Teil II, Abschnitt 3.2.2 skizzierten Prognoseprobleme (leistungswirt-
schaftliches Risiko) und Unsicherheiten hinsichtlich der Verhaltensweisen des
Kreditnehmers (Verhaltensrisiko). Es miissen daher solche Informationen vom
Kreditgeber nachgefragt werden, die in Bezug auf Kosten-Nutzen-Aspekte eine
bestmogliche Prognose erlauben. Hierbei wird zwischen den personlichen und

wirtschaftlichen Verhiltnissen® des Kreditnehmers differenziert.

Die Priifung der personlichen Verhiltnisse soll Anhaltspunkte fiir die Zuverléssig-
keit und die geschéftlichen Fahigkeiten des Kreditnehmers liefern. Insbesondere
werden dabei Kriterien wie die Zahlungsmoral, die Geschiftsmoral, geschiftliche
und berufliche Qualifikation des Kreditnehmers bzw. Unternehmensvertreters
gewiirdigt.334 Da Aspekte wie die Geschéftsmoral eines Kreditnehmers schwierig
statistisch zu messen oder in anderer Weise analysierbar sind, werden sie auch als

sog. ,,soft facts* im Rahmen der Kreditwiirdigkeitspriifung bezeichnet.

Bei Priifung der wirtschaftlichen Verhiltnisse soll ermittelt werden, inwieweit der
Kreditnehmer finanzwirtschaftlich voraussichtlich in der Lage sein wird, den
Kreditvertragsverpflichtungen zu geniigen. Hierbei ist nach wie vor zu konstatieren,
dass bei der Kreditwiirdigkeitspriifung im Firmenkundengeschéft die Analyse von

Jahresabschliissen im Vordergrund steht.**

31 Vgl. Hiickmann (2003), S. 55; Fischer (1986), S. 15.

332 ygl. Pfingsten (2000b), S. 674.

333 Im Rahmen eines Ratings wird hiufig eine Differenzierung in qualitative und quantitative Faktoren
vorgenommen.

334 Vgl. Olfert/Reichel (2008), S. 281.

335 ygl. Behr/Fischer (2005), S.51; von Pfostl (2005), S.233 ff.; Hiickmann, C. (2003), S.59;
Everling/Niggemann/Simmert (2007), S.289; Niggemann/Simmert (2005); Kley (2004a), S. 520;
Feidicker (1992), S. 25; Hiickmann (2003), S. 59; Pfingsten (2000b), S. 675; Olfert/Reichel (2008),
S. 281; Haas (2009), S. 2021.
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3.3.2 Eignung von Jahresabschlussinformationen zur Bonititsanalyse

Bei der Jahresabschlussanalyse wird die Vermdgens- und Kapitalstruktur, Aufwands-
und Ertragsstruktur sowie die Liquidititslage analysiert.”® Die Verwendung von
Jahresabschlussinformationen zur Bonititsbeurteilung wird hierbei teilweise kritisch
betrachtet, insbesondere hinsichtlich Vergangenheits- und Stichtagsbezug,

Verdffentlichungsdauer und Manipulationsanfilligkeit:**

e Der Vergangenheits- und Stichtagsbezug des Jahresabschluss fiihrt fiir die
Bonititsbeurteilung zu einem konzeptionellen Mangel, da zur Bestimmung der
Bonitit weniger die Entwicklungen in der Vergangenheit ausschlaggebend sind
als vielmehr die Féhigkeit des Kreditnehmers, seine Zahlungsverpflichtungen
in der Zukunft zu erfiillen.**® Fiir die Beurteilung wiren somit zukunftsbezoge-
ne Daten erforderlich. Dariiber hinaus stellt der Jahresabschluss naturgemif die
wirtschaftlichen Verhéltnisse zu einem bestimmten Zeitpunkt fest, wiahrend fiir
die Prognose Stromgroflen, also die Entwicklung bestimmter wirtschaftlicher
GroBen im Zeitablauf erforderlich sind. Dem ist allerdings entgegenzuhalten,
dass Entwicklungsprognosen oder Unternehmenspldne des Kreditnehmers in
Abhéngigkeit von der Unternehmensgrofe fiir den Kreditgeber nur schwierig
erhiltlich sind und dass sich die Uberpriifung solcher Daten problematisch
gestaltet. PRASCH (1989) kommentiert diese Schwierigkeiten wie folgt: ,, Auch
die beste Kreditwiirdigkeitspriifung kann nur anhand von Phdnomenen der
Vergangenheit und bestenfalls der fliichtigen Gegenwart eine Diagnose des
gegenwdrtigen Zustands eines Kreditnehmers erlauben. Selbst wenn sich in die
Interpretation der Fakten kein Fehler eingeschlichen hat, selbst wenn der zur
Priifung geeignete Stoff vollstindig zugdnglich sein sollte, der Ablauf der
Geschehnisse in der Zukunft mit ihren vielen neuen Wirkursachen bleibt doch

mit erheblichen Ungewissheiten behaftet. Das Schicksal mischt die mikro- und

36 ygl. Olfert/Reichel (2008), S. 281.

37 Vgl. Prasch (1989), S. 134 f.; Ballwieser (1987), S. 57; Feidicker (1992), S. 25 ff.; Buchmann
(2003), S. 31.

338 Vgl. Feidicker (1992), S. 26; Hiickmann (2003), S. 61.
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makrookonomischen Karten tiglich neu und die Wette auf die Zukunft bleibt

. . o 339
ein schwieriges Geschidifi.

. Ein weiteres Problem des Jahresabschlusses als Informationsgrundlage fiir die

340 yon Jahresab-

Bonititsbeurteilung liegt in der Veroffentlichungsdauer
schliissen. Grundsétzlich rdumt der Gesetzgeber den Unternehmen einen be-
stimmen Zeitraum zur Verdffentlichung ein.**' Die Jahresabschliisse stehen
somit in der Regel erst Monate nach dem Bilanzstichtag zur Verfiigung. Dies
beinhaltet die Gefahr, dass relevante, im zeitlichen Abstand zwischen Stichtag
und Aufstellung vorhandene Informationen bei der Entscheidungsfindung nicht
berticksichtigt werden.** Insofern wird das Kriterium der Vergangenheitsorien-
tierung noch verstirkt, da der Jahresabschluss nicht den gegenwértigen wirt-

schaftlichen Stand des zu priifenden Unternehmens abbildet.

° Der dritte Kritikpunkt richtet sich auf den in dieser Arbeit zu analysierenden
Aspekt der Manipulationsanfilligkeit von Jahresabschliissen. Denn gerade
der Jahresabschluss in seiner hohen Kompexitét kann durch den Kreditnehmer

intentional beeinflusst werden.

Ein signifikanter Vorteil des Jahresabschlusses liegt darin, dass er die von einem
Kreditnehmer in einer bestimmten Periode vorgenommenen wirtschaftlichen
Handlungen nach einem einheitlichen Normensystem abbildet und damit in
gewissem Umfang nachpriifbar und vergleichbar macht.*** Insofern eignet sich der
Jahresabschluss etwa fiir eine automatische Klassifikation der Kreditnehmer anhand
von statistischen Daten im Rahmen der Kreditwiirdigkeitspriifung. Zugleich basiert
er auf prinzipiell objektiv generierbaren, nachvollziehbaren Tatsachen und nicht auf
spekulativen Handlungen oder erwarteten Ereignissen der Zukunft. Dariiber hinaus

339 Prasch (1989), S. 108.

30 In der Regel werden einzelne grofe Kreditgeber bereits Einsicht in den aufgestellten bzw.
gepriiften Jahresabschluss haben, bevor dieser veroffentlicht wird.

1 Der Jahresabschluss muss nach § 243 Abs. 3 HGB innerhalb einer einem ordnungsmiBigen
Geschiftsgang entsprechenden Zeit aufgestellt werden. Fiir Kapitalgesellschaften konkretisiert der
Gesetzgeber nach § 264 Abs. 1 HGB diese Frist auf 3 bzw. 6 Monate. Fiir den Konzernabschluss
stehen nach § 290 Abs. 1 HGB 5 bzw. 4 Monate zur Verfiigung. Fiir die tatsdchliche Veroffentlichung
stehen nach § 325 Abs. 1 HGB 12 Monate zur Verfiigung. Fiir groBe Personengesellschaften und
Einzelunternehmen gelten vergleichbare Vorschriften nach § 5 Abs. 1 und § 9 Abs. 1 PublG.

2 Wobei diese Informationen teilweise beispielsweise in den Lagebericht gemiB § 289 Abs. 2 S. 1
HGB aufzunehmen sind. Dariiber hinaus miissen sog. Wertaufthellungen beriicksichtigt werden.

3 Vgl. Feidicker (1992), S. 26; Franke/Hax (2009), S. 496 ff.
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ist in diesem Zusammenhang zu beobachten, dass die Rechnungslegungssysteme
zunehmend zukunftsbezogene Aspekte, wie beispielsweise die Nutzwertbestimmung
von Zahlungsmittel generierenden Einheiten im Rahmen des IAS 36 oder die
Bewertung der zu Handelszwecken gehaltenen Finanzinstrumente zum beizulegen-
den Zeitwert nach § 255 Abs. 4 HGB integrieren miissen.

Zusammenfassend kann somit festgestellt werden, dass der Jahresabschluss als
Informationsgrundlage hinsichtlich der Bonitdtsbeurteilung zwar Méngel aufweist,
dass aber aus Mangel an besseren oder auch nur gleichwertigen Alternativen auf die
traditionelle Jahresabschlussanalyse im Rahmen der wirtschaftlichen Kreditwiirdig-
keitspriifung nicht verzichtet werden kann.*** Ebenso ist festzuhalten, dass auch in
der modernen Kreditwiirdigkeitspriifung, die auf Planbilanzen und Cashflow-

- 345
Prognosen fokussiert,

vielfach bereits aufgestellte Jahresabschliisse als Aus-
gangspunkt dieser Schitzungen dienen. In Bezug auf diese Argumentation hat der
Gesetzgeber den Jahresabschluss explizit als wichtigste Basisunterlage zur

Offenlegung der wirtschaftlichen Verhéltnisse von Kreditnehmern bestimmt.**¢

3.3.3 Analysemoglichkeiten der Jahresabschlussinformationen

Hinsichtlich der Analysemdglichkeiten der Jahresabschlussinformationen von
Unternehmen bieten sich mehrere Methoden zur Identifikation und Messung von
Kreditausfallrisiken an. Nachfolgend werden die wesentlichen Methoden kurz

dargestellt und kritisch reflektiert.**’

Die traditionelle Vorgehensweise bei einer Kreditwiirdigkeitspriifung sah eine
intuitiv-subjektive Einschitzung durch den Kreditsachbearbeiter oder andere
Entscheidungstriager vor. In der Regel wurde eine Bonitétscheckliste zentral vom
Kreditinstitut vorgegeben, anhand derer sich der Entscheidungstriger iiber die
Stirken und Schwichen des Kreditnehmers strukturiert informieren konnte. Dabei

wurden grundsitzlich nur ausgewihlte Daten des Jahresabschlusses in die EDV

3% vgl. Feidicker (1992), S. 28.

35 ygl. Olfert/Reichel (2008), S. 281.

36§ 18 KWG.

7 Ausfithrlich zu den Modellen und zu nachfolgenden Ausfithrungen vgl. Pfingsten (2000b), S. 676
ff.; Martin (2007), S. 28 ff.
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eingegeben und die Bilanzanalyse sowie der Branchenvergleich erfolgten
systemgeneriert. Die Evaluation und Interpretation der Ergebnisse (Kennzahlen)
wurde vom Entscheidungstrager vorgenommen. Bei dieser Vorgehensweise kam
somit dem Entscheidungstrager mafBgebliche Bedeutung zu, da es allein von seiner
Ausbildung und Erfahrung abhingig war, inwieweit die Daten zutreffend evaluiert
und interpretiert wurden.’*® Diese im ersten Schritt standardisierte Vorgehensweise
der Entscheidungsfindung hat den Vorteil, dass sie einen ganzheitlichen Eindruck
des Kreditnehmers anzustreben scheint. Problematisch ist allerdings, dass in ihrem
zweiten Schritt (willkiirliche) personliche Priferenzen des Entscheidungstragers zum
Tragen kommen. In der Konsequenz ist die Vergabeentscheidung im Allgemeinen
durch das grundsitzlich nicht standardisierte Verfahren durch Dritte schwierig
nachzuvollziehen. Hier fehlt eindeutig ein formales Beurteilungsraster, um
sicherzustellen, dass der Entscheidungstrager in gleichen Situationen immer gleich

entscheidet.’*

Um den hier evidenten, starken subjektiven Einfluss auf die Kreditvergabeentschei-
dung abzumildern, wird durch den Kreditgeber in der Regel ein Scoringverfahren
zur Kreditwiirdigkeitspriifung verwendet. Bei Einsatz eines Scoringverfahrens wird
der Kreditnehmer anhand bestimmter Kriterien in Verbindung mit exakt determinie-
ren Werten charakterisiert. Diese Werte werden in einer festgelegten (standardisier-
ten) Weise aggregiert. Das Resultat ist ein Score (P), auch als sog. Performancewert
gelaufig. Er gibt Aufschluss iiber die Kreditwiirdigkeit des potenziellen Kreditneh-
mers. Damit ein Scoringverfahren angewendet werden kann, miissen demnach die
relevanten Kriterien bestimmt sein, mittels eines Gewichtungsschemas bewertet und
zuletzt rechnerisch abgeleitet werden. Die einfachste Moglichkeit ist ein additives
Modell. Hierbei legt (k) den zu beurteilenden Kreditnehmer fest, dessen einzelne
transformierte Kriterien T; (im Rahmen der quantitativen Analyse in der Regel

Kennzahlen) mit deren Gewichtung gj den Scorewert (P) ergeben.

38 Vgl. Hiickmann (2003), S. 60.
9 Vgl. Pfingsten (2000b), S. 677.
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P(xl):gl XTl(x])+g2 XTZ('X])+"'+gj XTj(xl)

P(xk):ig/XTj(xk/) .

=

wobei:

Xig = (XL, oo Xikp): Realisation des Vektors x der p entscheidungsrelevanten
Kriterien beim zu beurteilenden Kreditnehmer k,

Tixyy): Transformierte Ausprdgung des j-ten Kriteriums,

g Gewichtungsfaktor des j-ten Kriteriums.

Zur Ermittlung der Kriterien und deren Gewichtung werden in der Praxis unter-
schiedliche Verfahren eingesetzt. Bei einer priskriptiven Bestimmung werden die
gesuchten Groflen durch eine Befragung des Managements ermittelt. Es wird hierbei
davon ausgegangen, dass ausreichend Wissen beim Kreditmanagement vorliegt, um
durch Befragungen die entsprechenden Kriterien und Gewichte zu fixieren. Bei einer
deskriptiven Ermittlung werden statistische Auswertungen mit den vergangenen
Kreditengagements vorgenommen. Hierbei kommen insbesondere die multivariate
Diskriminanzanalyse, die logistische Regressionsanalyse und kiinstliche
neuronale Netze im Rahmen der modernen Bilanzanalyse zum Einsatz.**
Interessant ist, dass sich die kiinstlichen neuronalen Netze bei der Ermittlung von
Kreditausfallrisiken offenbar durchgesetzt haben®' bzw. werden sie komplementar
zu anderen Verfahren eingesetzt. Die Eignung kiinstlicher neuronaler Netze liegt
nicht nur in der interdisziplindr angelegten Korrelation und Vertrautheit mit dem
Begriff neuronaler Netzwerke: Auch nichtlineare Zusammenhinge konnen so gut
dargestellt werden, wodurch allerdings die Nachvollziehbarkeit im Vergleich zu
anderen, linear basierten Modellen leidet.** Insgesamt wird an den mathematisch-
statistischen Verfahren bemingelt, dass keine theoretischen GesetzmiBigkeiten
bestehen, die allgemeingiiltige Aussagen iiber Ursachen-Wirkungs-Zusammenhénge

330 zur Diskussion um die Eignung solcher Modell fiir die Kreditwiirdigkeitspriifung vgl. Oser (1996),
S. 367 ff.; Baetge/von Keitz/Wiinsche (2007), S. 480 ff.; Hartmann-Wendels/Pfingsten/Weber (2007),
S. 464 ff.; Baetge/Briiggemann (2006), S. 573 ff. m.w.N.

31 Vgl. Beatge/Jerschensky (1999).

352 Vgl. Pfingsten (2000b), S. 685.
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zwischen Jahresabschlussdaten und der Insolvenzwahrscheinlichkeit der Kreditneh-
mer erlauben.’® Neben den Ergebnissen, die die mathematisch-statistischen
Verfahren liefern, sollte somit grundsétzlich auch ein Kreditanalyst in die
Kreditwiirdigkeitspriifung einbezogen werden, der entsprechende Ergebnisse mit
beriicksichtigt. In der Praxis werden daher iiberwiegend hybride Ansdtze zur
Bonititsbeurteilung eingesetzt, wobei die Hohe des Kreditvolumens fiir die

Methoden ausschlaggebend sein diirfte.*>*

Im einfachen Fall kann der Score dazu verwendet werden, um einen Trennwert zu
ermitteln. ,,Unterhalb® dieses Trennwertes wird der Kreditantrag abgelehnt,
innerhalb einer bestimmten Bandbreite oberhalb des Trennwertes wird der
Kreditantrag weiter tiberpriift. Liegt der Scorewert weit ,,iiber* dem Trennwert, kann
der Kreditantrag angenommen werden, wobei ein eher geringes Kreditrisiko

lediglich leicht priifbar ist.

Bei komplexeren Verfahren wird der Score dazu verwendet, die potenziellen
Kreditbetrdge je nach Score einer bestimmten Rating-Klasse zuzuordnen.® In
diesem Fall bildet der Score das Risiko des Kreditengagements genauer ab und kann
iiber die Rating-Klasse die Ausfallrate des Kredits definieren. Das Kredit-Rating
stellt dann die Grundlage fiir die Kreditvergabeentscheidung dar.

Beispiel I-5:
Die Kalibrierung von Scorewerten auf Basis von empirischen Ausfallwahrschein-
lichkeiten kann exemplarisch anhand einer exponentiellen Regression durch das

336 verdeutlicht werden.

Beispiel von HARTMANN-WENDELS/PFINGSTEN/WEBER (2007)
Hierbei werden zundchst bestimmte Gruppen von Kreditnehmern gebildet und
nachfolgend wird die Kalibrierungskurve bestimmt. Die Bildung der Gruppen erfolgt
auf Basis der geordneten Scorewerte in gleich grofie Gruppen (Buckets). Fiir jede

dieser Gruppe wird dann die empirische Ausfallrate bestimmt. Fiir die Ermittlung

353 Zu weiteren Kritikpunkten der mathematisch-statistischen Verfahren vgl. Oser (1996), S. 373
m.w.N.

3% 7ur methodischen Klassifikation in empirisch-statistische, heuristische und kausalanalytische
Modelle vgl. OeNB/FMA (2004).

355 ygl. Hartmann-Wendels/Pfingsten/Weber (2007), S.456; Blochwitz/Eigermann (2001), S. 241
hierzu auch die Ausfithrungen im Teil II, Abschnitt 3.1.2.6.

3% zum folgenden Beispiel vgl. Hartmann-Wendels/Pfingsten/Weber (2007), S. 468 ff.
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folgender funktionaler Beziehung zwischen Scorewert P(x) und der geschdtzten
Ausfallwahrscheinlichkeit PD(x) kann eine exponentielle Regression verwendet

werden:

PD(x) =b, exp(bIP(x))

Als lineare Regressionsgleichung ergibt sich
In PD(x) = Inb, +b,P(x)

Dabei bezeichnen Inby die Konstante und b; den Koeffizienten der Regression. Die
Parameterbestimmung wird auf Basis von zuvor gebildeten Datenpaaren nach der
Methode der kleinsten Quadrate aus mittlerem Scorewert und logarithmierter
Ausfallrate vorgenommen. Der in Abb. I-18 verwendete fiktive Datensatz zeigt
exemplarisch den Zusammenhang zwischen Scorewerten und Ausfallwahrscheinlich-

keit. Fiir die Konstante und den Koeffizienten ergeben sich bei Anwendung der

Regressionsgleichung die Schitzwerte IAJo =20,1036 und b =-0,5468.

Bucket Nr. Anzahl Anteil o S(x) PD(x)
I 0 0,0 % 10 0,08 %
1T 3 0,3 % 9 0,15 %
1L 1 0,1 % 8 0,25 %
v 5 0,5 % 7 0,44 %
A% 9 0,9 % 6 0,76 %
VI 15 1,5 % 5 1,31 %
VII 14 1,4 % 4 2,26 %
VIII 34 3.4 % 3 3,89 %
X 87 8,7 % 2 6,73 %
X 132 13,2 % 1 11,64 %
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Abb. I-18: Ausfallwahrscheinlichkeiten im Zusammenhang mit Scorewerten™’

In der Anwendung der mathematisch-statistischen Modelle kann durch Verwendung
bestimmter Kennzahlen erreicht werden, dass rechnungslegungspolitische
Mafinahmen sich weniger stark bzw. weitgehend nicht auf die Ergebnisse der
Bonitétsbeurteilung auswirken.*®®  Aber selbst durch Verwendung solcher
intelligenten Kennzahlen ist nicht zu gewéhrleisten, dass die Auswirkungen aller —
gegebenenfalls der neu entwickelten —  sachverhaltsgestaltenden und
sachverhaltsdarstellenden MaBnahmen neutralisiert werden.”’ Insofern ist fraglich,
inwieweit Kreditinstitute die Mdglichkeiten haben bzw. gewillt sind, rechnungsle-
gungspolitische Maflnahmen zu entdecken und zu neutralisieren. Der leitende
Direktor von S&P RATING SERVICE Ronald M. Barone, traf dazu vor einem US-
amerikanischen Untersuchungsauschuss zur ENRON-Pleite am 23. Juli 2002
folgenden Aussage:**

7 Das verwendete Beispiel orientiert sich an den GroBen aus Hartmann-Wendels/Pfingsten/Weber
(2007), S.469. Da jedoch fiir das spitere Verstindnis ein hoherer Scorewert eine positive
Risikoklasse impliziert, wurden der Datensatz und damit der Kurvenverlauf gespiegelt.

% Zur Bildung von Kennzahlen, die rechnungslegungspolitische Mafinahmen neutralisieren vgl.
Baegte/Thiele/Kirsch (2004), S. 162 ff. Zur Problematik gegenldufiger ZielgroBen der Rechnungsle-
gungspolitik vgl. Déring/Obermann (2008), S. 429 ff.

9 Vgl. Baetge/Briiggemann (2006), S. 580.

30 S&P Rating Services hatte Enron in ihrem Rating ein vergleichsweise hohe Kreditwiirdigkeit
eingerdumt.
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,,Our ratings opinions are based on public information provided by the issuer, audited
financial information, and qualitative analysis of a company and its sector....We are
not auditors, we do not audit the auditors of the companies that we rate or repeat the
auditors’ accounting work, and we have no subpoena power to obtain information

that a company is not willing to provide.”

Prinzipiell steht es den Kreditgebern nach der Vertragsautonomie frei, die
Kreditvergabe und -priifung nach ihrem Ermessen und ihren Anforderungen

! Jedoch fithrten einige Bankschieflagen und Bankinsolvenzen

vorzunehmen.*®
insbesondere Anfang der 2000er-Jahre, die auf mangelhafte Organisation,
Handhabung und Risikosteuerung zuriickzufiihren waren, dazu, dass die Ausgestal-
tung des Kreditgeschiftes durch eine Vielzahl von Auflagen seither stark reguliert

worden ist.>*2

3.4  Regulierungseinfluss bei der Kreditvergabe
3.4.1 Regulatorisches Umfeld vor Basel I1

Vor der Umsetzung der neuen Eigenkapitalunterlegung des Basler Ausschusses fiir
Bankenaufsicht (Basel II) wurden qualitative Vorgaben hinsichtlich der Ausgestal-
tung und Organisation des Kreditgeschifts in deutschen Banken durch die
Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht formalisiert (MaK)363. Die MaK
haben neben der Verpflichtung zur Implementierung einer Kreditrisikostrategie364
insbesondere Vorgaben zur Aufbau- und Ablauforganisation365 bei einem
Kreditgeschift aufgestellt. Hinsichtlich der Entwicklung eines MaK-konformen
Kreditprozesses wurden in den MaK auch die Vorschriften zur Risikoklassifizierung
konkretisiert. Alle Kreditinstitute hatten demnach ein aussagekriftiges Risikoklassi-

fizierungsverfahren einzufithren,’®® in dem alle Kreditengagements nach feststehen-

%1 Diese Freiheit wird jedoch insbesondere durch § 18 KWG eingeschriinkt.

62 ygl. BaFin (2002), Tz. 1 ff.

363 Mindestanforderungen an das Kreditgeschift (MaK), die 2005 in den Mindestanforderungen an das
Risikomanagement (MaRisk) aufgegangen sind.

364 Vgl. BaFin (2002), Tz. 9 ff.

365 Vgl. BaFin (2002), Tz. 24 ff.

%% Dies gilt auch noch nach den BTO 1.4 MaRisk.
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den Regeln ,.einer jeweiligen Risikoklasse zugeordnet wurden.’®’ Ziel war es, eine
starkere Orientierung am &konomischen Risiko eines Engagements gegeniiber der
traditionellen, volumenorientierten Ausrichtung zu erreichen.”®® Die Konditionsge-
staltung der einzelnen Engagements sollte sich nach der Risikoklassifizierung
richten. Den Kreditinstituten oblag jedoch nicht die Pflicht, eine Verkniipfung
zwischen der Risikoeinstufung und der Bepreisung eines Kreditengagements auch

. 11 369
tatsdchlich vorzunehmen.

Die Kreditinstitute mussten jedoch zugleich bei der Kreditvergabe den Basler
Kreditakkord®® aus dem Jahre 1988 beachten. Der Basler Kreditakkord gab ein
Messsystem vor fiir die Berechnung, wie viel Prozent Eigenkapital fiir einen Kredit
bzw. ein Portfolio an Krediten vorzuhalten war, um den potenziellen Verlust aus
diesen Geschéften abzudecken. So musste ein Kreditinstitut fiir einen Kredit an ein

Unternehmen acht Prozent der gewichteten Kreditsumme®”'

an Eigenkapital zur
Deckung der Verluste aus diesem Geschift vorhalten.*” Auch hinsichtlich der
Eigenkapitalhinterlegung bestand die Problematik der fehlenden Risikoverkniipfung
des Kreditengagements. Fiir die Kreditvergabe an ein Unternehmen, das in einer
risikoreichen Branche titig war bzw. solche Geschéfte titigte, musste demnach
genauso viel Eigenkapital vorgehalten werden wie fiir ein Unternehmen mit einem
geringeren oder hoheren Bonitétsrisiko: Abgesehen von Interbankkrediten galten fiir

alle Unternehmen uniform acht Prozent.’”

Als Folge dieses regulatorischen Umfeldes waren die Kreditvergabe und die
Konditionen des Kreditgeschéfts noch stark von den Einschitzungen und Entschei-
dungen der jeweiligen Bankmitarbeiter geprigt. Zwar intendierten die MaK eine
Objektivierung des Kreditvergabeprozesses, sie hatten jedoch eine bankinterne

367 ygl. BaFin (2002), Tz. 67 ff.

368 ygl. Segbers (2006), S. 105 m.w.N.

3% ygl. BaFin (2002), Tz. 42.

% Der Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht wurde 1974 gegriindet. Seine Hauptaufgabe besteht
darin, rechtlich unverbindliche Vorschldge zur Bankenaufsicht zu machen. In Europa werden diese
Vorschldge iiber entsprechende Richtlinien in nationales Recht der Mitgliedstaaten umgesetzt. Die
wohl wichtigsten Vorgaben des Ausschusses betreffen Regelungen zu den Eigenkapitalanforderungen
von Banken. Vgl. Behr/Fischer (2005), S. 36 ff.

! Die Kreditsumme wurde mit einem Risikogewicht bewertet. Das Gewicht fiir Unternehmen war
100 %. Fiir Kredite an Staaten und andere Banken waren andere Prozentsétze vorgegeben.

372 Vgl. Baseler Ausschuss fiir Bankenaufsicht (1988), S. 14.

373 Der Basler Kreditakkord hat durch § 10 KWG a.F. in Verbindung mit dem Grundsatz I der BaFin
Eingang in nationales Recht gefunden.



103

Subventionierung von riskanten Kreditnehmern durch sichere Kreditnehmer nicht

verhindern koénnen.?”

Insofern waren die jeweiligen Verhandlungen iiber die
Kreditkonditionen weniger von einer schematischen Risikoeinstufung als vielmehr
von einer personlichen Einschitzung oder Strategie des jeweiligen Firmenkundenbe-
treuers bzw. des Kreditinstitutes geprigt. Insofern kann insbesondere hier ein
Adverse Selection Effect entstehen, da bei einer pauschalen Risikoprdmie fiir
Kreditnehmer mit guter und schlechter Bonitét die Kreditnehmer mit guter Bonitét
eine zu hohe und die riskanten Kreditnehmer eine zu niedrige Risikoprdmie zahlen.
Dies hat die weitere Konsequenz, dass die guten Kreditnehmer abwandern und dafiir
mehr ,,;schlechte® (riskante) Kreditnehmer das Kreditportfolio ins Ungleichgewicht

: 375
bringen.

3.4.2  Anderung bei der Kreditvergabe durch Basel IT
3.4.2.1 Vorbemerkungen

Die weitgehend risikoindifferente Kreditvergabe fiihrte zu einer grundlegenden
Neukonzeption des Basler Eigenkapitalakkords.>”® So wurden bereits im Juni 1999
neue Vorschlige zur Eigenkapitalanforderung von Banken (sog. Konsultationspa-
pier) durch den Basler Ausschuss verdffentlicht. Nach einem langjdhrigen
Weiterentwicklungsprozess der Vorschlige wurde im Juni 2004 die endgiiltige
Version von Basel II verffentlicht.””” Basel II'’® musste in Deutschland aufgrund
von I'.'Tbergangsvorschriften379 von deutschen Kreditinstituten seit Anfang 2007, teils
erst seit 2008 angewendet werden.™ Viele Kreditinstitute hatten jedoch schon

vorausgehend begonnen, ihr Kreditrisikomanagementsystem sukzessiv anzupas-

3 Vgl. Behr/Fischer (2005), S. 38; Schoning (2006), S. 223 m.w.N.

5 Vgl. Wolke (2008), S. 163.

376 Vgl. Schéning (2007a), S. 562 m.w.N.

377 Zum Entwicklungsprozess vgl. Behr/Giittler (2004), S. 21.

" Basel II wurde durch die Capital Requirements Directive (CRD) der EU-Kommission in
supranationales Recht umgesetzt. Durch das CRD-Umsetzungsgesetz hielt die Neufassung der
Eigenkapitalunterlegungsvorschriften Einzug in nationales Recht. Dies fiithrte zur neuen
Solvabilitatsverordnung (SolvV) und zur Novellierung des Kreditwesengesetzes (KWG).

379 8 339 Abs. 9 SolvV.

330 Vgl. Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht (2004), S. 15.
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sen,”® so dass es bereits vor dem Jahr 2007 zu mehr schematischen (standardisierten)
und risikobezogenen Kreditvergaben kam (s.u.).

Die seither giiltige Neuregelung besteht aus drei Sdulen. Die erste Sdule gilt den
Mindesteigenkapitalanforderungen (Minimal Capital Requirements). Es wird dabei
festgelegt, wie die Quantifizierung der Risiken im Rahmen der Berechnung der
bankenaufsichtsrechtlichen Eigenkapitalausstattung vorzunehmen ist. Sie wirkt sich
damit indirekt auf die Kredit beantragenden Unternehmen aus. Die zweite und dritte
Sdule betreffen primdr den Bankensektor, wobei Sdule zwei die Verfahren zur
Uberpriifung durch die Aufsichtsbehdrde (Supervisory Review Process) bestimmt
und Sdule drei die Transparenz und Offenlegungspflichten der Kreditinstitute
(Market Discipline) regelt.® Da im Folgenden nur die Siule eins fiir die hier
bearbeiteten Fragestellungen relevant ist, werden ausschlieBlich diese Verdnderun-

gen im Weiteren erldutert.

Die Hohe der Eigenkapitalhinterlegungsanforderung von acht Prozent bei
Bankrisiken ist seither unveréndert, allerdings wurde durch Basel II die Gewichtung
der Kreditrisiken differenzierter ausgestaltet. Die Hohe des Kreditrisikos kann gemaf
Basel II neben einem Standardansatz auch iiber einen auf internen Ratings
basierenden Ansatz (Internal Rating-based Approach — IRB-Ansatz) bestimmt
werden. Bei einem IRB-Ansatz kann dabei zwischen einer Basis- und einer

fortgeschrittenen Version gewihlt werden.*®

Beim Standardansatz richtet sich das Risikogewicht einer Kreditforderung an

384
Unternehmen

nach der externen Bonititsbeurteilung einer durch nationale
Aufsichtsinstanzen anerkannten Ratingagentur. Basel II ist bei der Notation der
einzelnen Ratingklassen im Standardansatz der Ratingagentur Standard & Poor’s

gefolgt.*

31 Dies lag insbesondere an den bisher mangelhaften Risikomanagementsystemen der Kreditinstitute
sowie an dem zunehmenden Kosten- und Ertragsdruck. Vgl. Paul et al. (2007), S. 178 ff.; Priimer
(2003), S. 22.

382 ygl. Ehrmann (2005), S. 177; Cluse/Géttgens (2007), S. 70.

33 Vgl. Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht (2004), S. 16 ff. u. S. 54 ff.

3 Die Risikogewichte fiir Staaten, Zentralbanken und Banken sind fiir die folgenden Uberlegungen
nicht von Belang und werden daher nicht beriicksichtigt.

385 Vgl. Reichling/Bietke/Henne (2007), S. 28.
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Wenn ein Kreditinstitut den internen Rating-Ansatz (IRB-Ansatz) anwendet, bemisst
sich die Eigenkapitalunterlegung fiir das Kreditrisiko nach den internen Bonitétsein-
schitzungen. Im IRB-Basisansatz ist nur eine rudimentére Beriicksichtigung des
kreditspezifischen Risikos erforderlich. Bei der Berechnung der Eigenkapitalunterle-
gung werden die aufsichtsrechtlich vorgegebenen Standardwerte fiir die Risikopara-
meter Verlustquote bei Ausfall (LGD), Laufzeit (M) und erwartete Hohe der
Forderung zum Zeitpunkt des Ausfalls (EAD) verwendet. Dies bedeutet, es muss
Hhur” das individuelle Ausfallrisiko (PD) des jeweiligen Kreditnehmers bestimmt
werden.*®® Beim fortgeschrittenen Ansatz werden hingegen alle Risikoparameter

bankintern geschitzt und berechnet.**’

Hinsichtlich der drohenden Gefahr der zu erwartenden verdnderten Kreditvergabe fiir
kleine und mittlere Unternehmen (KMU) wurden zwei Ausnahmeregelungen in
Basel II implementiert. Zum ersten wird bei Unternehmen mit einem jahrlichen
Umsatz zwischen 5 und 50 Mio. Euro eine Anpassung der Berechnung der
Eigenkapitalunterlegung in Abhéngigkeit von der Unternehmensgréfle vorgenom-
men.**® Die Anpassung fiihrt zu einer Verringerung der Eigenkapitalunterlegung
dieser Unternehmen. Zweites konnen Kredite unter 1 Mio. Euro als sog.
Retailkredite (Kredite an Klein- oder Privatkunden) mit der Folge qualifiziert
werden, dass die Eigenkapitalunterlegung ebenfalls reduziert wird.*® Die
implementierten Ausnahmeregelungen sollen die (negativen) Auswirkungen von
Basel II fiir KMU abschwichen. Sie fiihren jedoch nicht dazu, dass Basel II fiir

deutsche KMU nur geringe Effekte mit sich bringt.***

Abb. 1-19 zeigt einen Vergleich der prozentualen Eigenkapitalunterlegung von Basel
I zu Basel II sowie den Unterschied zwischen dem Standardansatz und dem IRB-
Ansatz.

386 Vgl. Cluse/Géttgens (2007), S. 78 ff.

%7 Zu den Schitzungsmethoden der Risikoparameter vgl. Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht
(2004), S. 70 ft.

3 Vgl. Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht (2004), S. 229.

3% vV gl. Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht (2004), S. 22. Die prozentuale Eigenkapitalunterlegung
sinkt um 25 % im Standardansatz.

3% Vgl. Behr/Fischer (2005), S. 47 f.
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Vergleich der prozentualen Eigenkapitalunterlegung
. Basel Il
Risikoklassen Basel | —
Standardansatz Interner Ansatz
Eigenkapital- | Risiko- Eigenkapital- | Risiko- Eigenkapital-
unterlegung | gewicht unterlegung gewicht unterlegung
AAA 8 % 20 % 1,6 % 1,875 % 0,15 %
AA 8 % 20 % 1,6 % 3,75 % 0,30 %
A 8 % 50 % 4% 5,625 % 0,45 %
BBB 8 % 50 % 4% 25,00 % 2,00 %
BB 8 % 50 % 4% 75,00 % 6,00 %
B 8 % 100 % 8 % 112,50 % 9,00 %
CccC 8 % 100 % 8% 168,75 % 13,50 %
cc 8 % 100 % 8 % 295,00 % 23,60 %
C 8 % 150 % 12% 432,50 % 34,60 %
D 8 % 150 % 12% 662,50 % 53,00 %
kein Rating 8 % 100 % 8 % - -
" Die Bezeichnungen der Risikoklassen sind frei gewahit.
" Basisansatz; Ausfallwahrscheinlichkeit fiir die einzelnen Risikoklassen sind willkiirlich gewahit.

Abb. I-19: Vergleich der prozentualen Eigenkapitalunterlegung™’

Die Abbildung zeigt, dass die Anforderungen der Eigenkapitalunterlegung im
Vergleich von Basel I zu Basel II bereits im Standardansatz stark differieren. Im
internen Ansatz verstérkt sich diese Differenzierung nochmals. Dariiber hinaus wird
deutlich, dass die Verdnderung eines Ratinggrads des Kreditnehmers erhebliche
Auswirkungen auf die Eigenkapitalunterlegung und damit auf die Eigenkapitalkosten
des Kreditinstitutes haben kann.**?

Inwieweit die Eigenkapitalunterlegung fiir Kredite an deutsche Unternehmen sinkt

oder steigt, hangt mit den von den einzelnen Kreditinstituten verwendeten Ansitzen

**! Quelle mit kleinen Erginzungen iibernommen aus: Priimer (2003), S. 20.

392 Vgl. Priimer (2003), S. 20.
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ab. So kann es fiir einige Kreditinstitute vorteilhaft sein, auf einen aufwendigen IRB-
Ansatz zu verzichten und auf den Standardansatz zuriickzugreifen. Bei einem
Kreditnehmer ohne Rating verdndert sich beispielsweise die Eigenkapitalunterlegung
nicht bzw. bei Retail-Krediten reduziert sie sich sogar (auf 75 %). Es ist somit vom
Kredit-Portfolio und der Strategie des einzelnen Kreditinstitutes abhingig, welcher

Ansatz angewendet wird.**?

Neben der risikosensitiven Anpassung der Eigenkapitalunterlegung — also der
Beriicksichtigung des Kreditrisikos (unerwartetes Risiko) — wird durch Basel II auch
eine adidquate Kenntnis des bei der Kreditpriifung beobachtbaren und damit
erwarteten Risikos verlangt. Um Missverstindnissen vorzubeugen: Basel II schreibt
nicht vor, dass die Kreditinstitute die unter anderem mit Hilfe der Rating-Verfahren
ermittelten Konditionen auch durchsetzen miissen. Es reicht vielmehr aus, wenn sie
den jeweiligen risikoaddquaten Zins kennen®* — die Freiheit der Preisgestaltung wird
den Kreditinstituten somit nicht genommen. Sie wird jedoch insofern eingeschrinkt,
als verhindert werden soll, dass sich ein Kreditinstitut ,,unwissentlich® — durch nicht
risikoaddquate Zinsen — ,,aus dem Markt* kalkuliert bzw. nicht risikogerechte Preise
ansetzt. Grundlegend soll durch Basel II also eine Risikoabgeltung bei der
Kreditvergabe erzielt werden und insgesamt wurde die Kreditpreiskalkulation der

Banken wesentlich homogenisiert bzw. reguliert.

3.4.2.2 Kreditpreisermittlung und Wettbewerbssituation

Abb. 1-20 bildet die vorzunehmende Kreditpreiskalkulation der Kreditinstitute®” und

deren Bestandteile nach den Regulierungen von Basel IT ab.

3 Zur Analyse der Anwendung der unterschiedlichen Ansitze vgl. Schéning (2007a), S. 568 ff.
m.w.N.

3% Vgl. Burkhardt/Gaumert (2006), S. 62.

3% zum Kalkulationsschema vgl. Ehrmann (2005), S. 212 ff.
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Abb. I-20: Bestandteile und Abhdngigkeiten bei der Kreditpreiskalkulation

Die Ermittlung der Risikoprimie eines Engagements muss durch die Bank
spezifischer als bislang festgelegt und damit als kreditnehmerbezogene Differenzie-

396

rung bei der Kreditpreisbestimmung®®® beriicksichtigt werden.” Die Risikoprimie

eines Engagements setzt sich aus dem Risikokostensatz und dem Eigenkapitalkosten-

satz zusammen.>”®

Der Risikokostensatz (irx) fiir drohende Kreditausfille bildet das erwartete Risiko
eines Engagements ab und wird durch eine risikosensitive Kreditpriifung (Rating)
bestimmt. Die Genauigkeit wird jedoch — je nach Verfahrenspraxis der einzelnen
Banken — Unterschiede aufweisen.

Neben der Beriicksichtigung des erwarteten Risikos muss flir die unerwarteten
Risiken (Kreditrisiko) haftendes Eigenkapital zur Verfligung gestellt werden. Dieses
gebundene Eigenkapital verursacht fiir die kreditgebende Bank Opportunitétskosten
und ist daher mit dem Verzinsungsanspruch der Eigenkapitalgeber zu beriicksichti-

gen (hEK nerwartetes Risiko ¥ ihEK).399 Der Betrag ist ins Verhéiltnis zu der Kredithdhe zu

3% 7u den generellen Verfahren zur Kreditpreisbestimmung vgl. u.a. Schierenbeck (2003), S. 70ff.,
Lentes (1997).

37 Vgl. Schéning (2007b), S. 173; Lentes/Weber (2007), S. 221; Tallner (2003), S. 31 ff.

% Vgl. Bundesverband deutscher Banken (2005), S. 39.

39 Vgl. Schéning (2006), S. 226.
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setzten, um den Eigenkapitalkostensatz (igxx) zu ermitteln. Dieser stellt somit den
Renditeanspruch der Eigenkapitalgeber dar.

Weitgehend unbeeinflusst vom Risiko eines einzelnen Engagements sind die
Refinanzierungskostensiitze (igky) der Bank. Diese ermitteln sich aus dem
Zinssatz, den die Bank fiir die Aufnahme von Fremdkapital am Geld- und
Kapitalmarkt bezahlen muss. Dabei wird die Hoéhe der Refinanzierungskosten
malgeblich von dem Eigenrating der Bank bestimmt. Vergleichbar mit der Situation
der Unternehmen erhdhen sich auch fiir Banken die Refinanzierungskosten bei
schlechter werdender Ratingbeurteilung, weshalb sie gefordert sind, durch die
Verfeinerung ihres Kundenratings und die damit einhergehende Verbesserung ihres
Kreditrisikomanagements ihr Eigenrating zu verbessern, um letztlich auch bessere

Refinanzierungskosten zu erhalten.

SchlieBlich sind ebenso die administrativen Kosten, d.h. die Kosten der Kreditbe-
arbeitung und -verwaltung einzurechnen. Dabei wirken sich die Art des Verfahrens
zur risikosensitiven Kreditwiirdigkeitspriifung und ggf. die Besonderheiten des
Kreditnehmers auf den Bearbeitungskostensatz400 (b) des Kredits aus (u.a. Kosten
des Rating, der Sicherheitenbestellung oder Kosten des Ver‘cragsabschlusses).401 In
der Regel erfolgt die Ratingbeurteilung nach einem standardisierten Verfahren, um
die Bearbeitungskosten gering zu halten. Insgesamt werden die relativ geringen
Bearbeitungskosten nur eine untergeordnete Bedeutung auf die Kreditpreiskalkulati-

on haben.*"?

Die skizzierte Kreditpreiskalkulation spiegelt fiir den Kreditgeber die langfristige
Preisuntergrenze. Die tatséchlichen Konditionen entstehen jedoch durch Verhand-
lungen zwischen Kreditnehmer und -geber, d.h., der tatsichliche Kreditpreis
begriindet sich durch die jeweilige Wettbewerbssituation am Kreditmarkt sowie das
Verhandlungsgeschick der Vertragsparteien. Hieraus resultiert eine gewisse
Bandbreite um den ohne Beriicksichtigung der Machtmacht und des Verhandlungs-

49 Der Bearbeitungskostensatz ist als eine prozentuale GroBe zu verstehen.

401 Vgl. Schoning (2006), S.226; Ehrmann (2005), S.213; Bichstiddt/Bauer/Geldermann (2004),
S. 578-579.

42 ygl. Bundesverband deutscher Banken (2005), S. 39.
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geschicks ermittelten Kreditpreis.*” Die Abweichung von diesem ermittelten
Kreditpreis stellt den Uber- bzw. Minderertrag des Kreditinstitutes*” dar. Das
Verhandlungsgeschick der Vertragsparteien ist eine individuell bedingte Komponen-
te und wird im Folgenden nicht weiter erdrtert. In Fragen der Marktmacht ist in
Deutschland in den letzten Jahren ein Konsolidierungstrend zu beobachten (Abbau
von Uberkapazititen), wodurch sich die Anzahl der in Deutschland selbststindig
titigen Kreditinstitute kontinuierlich reduziert."”” Dariiber hinaus sehen sich die
deutschen Kreditinstitute in einem zunehmenden Wettbewerb mit ausldndischen
Banken sowie mit einer ansteigenden Finanzierung der Unternehmen bei Non- und
Near-Banks konfrontiert. Zu nennen ist insbesondere die Entwicklung des Leasings
und des Factorings als Kreditsubstitute.*”® Die deutsche Kreditwirtschaft ist somit
durch eine relativ hohe Wettbewerbsintensitit gekennzeichnet407, die zu einer
geringeren Marktmachtstellung und damit zu einer verminderten Moglichkeit fiihrt,

Uberertrage zu realisieren.

Kreditinstitute haben somit ein groBles Interesse an der moglichst genauen
Bestimmung der Risikoprimie. Sie wollen einerseits verhindern, dass potenzielle
Kreditnehmer bei Wettbewerbern giinstigere Konditionen wahrnehmen und folglich
zu anderen Anbictern wechseln oder auf andere Finanzierungsmoglichkeiten
zugreifen. Andererseits wiirden sie bei zu niedriger Verzinsung den Kredit nicht
risikoadéquat vergeben und sich damit — wie bereits angemerkt — ,,aus dem Markt*
kalkulieren. Auch mit ausreichender bzw. ausreichend bestidndiger Marktmacht liegt
es im Interesse des Kreditinstitutes, die Risikoprimie mdglichst addquat zu
bestimmen, da diese Transparenz des Kreditpreises zur Ermittlung des Spielraums
(Uber-/Minderertrag) fiir die Kreditverhandlung notwendig ist.**®

An dieser Stelle sei nochmals betont, dass hinsichtlich der Kreditpreiskalkulation die
Komponente Risikoprdmie im Wesentlichen von den individuellen Gegebenheiten

43 Vgl. Biischgen (1998), S.678 ff; Bundesverband deutscher Banken (2005), S.39; Burk-
hardt/Gaumert (2006), S. 62.

4% Die Begrifflichkeit des Uber- und Minderertrags wurde hier gewhlt, da der Renditeanspruch der
Eigenkapitalgeber bereits iiber den Eigenkapitalkostensatz beriicksichtigt worden ist.

4% Die Verinderung der Bankenstrukturen kann in den Monatsberichten der Deutschen Bundesbank
nachvollzogen werden. Vgl. beispielsweise Deutsche Bundesbank (2008), S. 20.

4% ygl. Segbers (2007), S. 98 ff.

47 ygl. Rehm (2008), S. 140 ff.

498 ygl. Teil II, Abschnitt 3.1.2.7.1.



111

des Kreditnehmers abhingig ist.**” Der einzelne Kreditnehmer kann somit durch gute
Bonitdt und ausreichende Sicherheiten seine Risikoprdmie verringern und damit
Einfluss auf den Preis fiir den Kredit nehmen.*'’ Hingegen hat der er keinen oder nur
geringen Einfluss auf die Refinanzierungs- und Bearbeitungskosten, da diese durch
die Rahmenbedingungen des Kreditgebers determiniert werden.”'' Aus der
Perspektive des Kreditnehmers stellt damit die Ratingbeurteilung fiir ihn die
wesentliche Bestimmungsgrofe fiir die Festlegung seiner Kreditzinsen dar. Sein
Interesse orientiert sich somit nicht an einer mdoglichst genauen Bestimmung,
sondern an einer fiir ihn moglichst positiven Beurteilung der Risikoprimie, da
dadurch der fiir ihn ermittelte Kreditpreis sinkt.

3.4.2.3 Risikobeurteilungsverfahren nach Basel 11
3.4.2.3.1 Vorbemerkungen

Der Abschnitt 3.4.2.3 nimmt eine Prisentation und vergleichende Gegeniiberstellung
von in der Praxis eingesetzten Risikobeurteilungsverfahren vor. Hierbei werden
zundchst das Umfeld und die Vorgehensweise der externen Ratings skizziert — also
die von einer unabhingigen Ratingagentur durchgefiihrte Bonitétsbeurteilung.
Danach werden ausgewéhlte Ratingsysteme dargestellt, die von den Kredit
gewihrenden Banken eingefiihrt worden sind (Interne Ratings). Diese Ratingverfah-
ren der Kreditinstitute und Ratingagenturen sind keineswegs ausgereift, sondern
unterliegen hédufigen Korrekturen und Optimierungen. Auch in der vorliegenden
Arbeit kann somit nur eine Momentaufnahme geboten werden, die im Hinblick auf
die Zielsetzung der Arbeit nicht die umfassende und vollstindige Darstellung
einzelner Ratingverfahren in den Vordergrund stellt. Ziel ist es eher, einen Eindruck
im Uberblick zu vermitteln und zu analysieren, mit welchen Verfahren sich deutsche

Kreditnehmer gegebenenfalls konfrontiert sehen.

4 Sie ist in gewissem Umfang auch von den Eigentiimern des jeweiligen Kreditinstitutes abhingig,
da diese den Verzinsungsanspruch festlegen (inex). Grundlegend sind jedoch — auch vor dem
Hintergrund der Wettbewerbssituation zwischen den einzelnen Kreditinstituten — vergleichsweise
geringe Auswirkungen anzunehmen.

#10ygl. Lentes/Weber (2007), S. 221.

I Zu Kostenstrukturen im der Kreditwirtschaft: vgl. Baxmann (2003), S. 10 ff.
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3.4.2.3.2 Externes Rating

Externes Rating bedeutet, dass keine Geschiftsbeziehungen zwischen Beurteiler
(Ratingagentur) und Kreditnehmer bestehen (ggf. mit Ausnahme des Ratingvertra-
ges) und sich der Kontakt auf die Kreditvergabeentscheidung und Uberwachung des
Ratings beschrinkt.*'> Die Ratingagentur nutzt somit nicht die erworbenen
Informationen, um selbst auf Kapitalgeber- oder Kapitalnehmerseite als Marktteil-
nehmer aufzutreten, sondern ihre Leistung beschridnkt sich auf die Erstellung eines
Bonititsurteils.*’> Dies impliziert, dass eine Ratingagentur grundsitzlich einen
Auftrag zur Beurteilung eines Unternehmens erhélt. Dieser kann von einem Dritten,
der eine Geschiftsbeziechung mit den zu beurteilenden Unternehmen eingehen
mochte oder aber vom Kredit suchenden Unternehmen selbst erteilt werden, um

besseren Zugang zum Kapitalmarkt zu erhalten.*'*

Der externe Ratingmarkt kann weltweit als Oligopol betrachtet werden. Wahrend
MooDY’s, S&P und FITCH RATINGS weltweit und weitgehend in allen Bereich tétig
sind, agieren die iibrigen Agenturen meist in Marktnischen oder bieten ihre
Leistungen nur auf lokalen Mirkten an.*” Zu den relevanten Agenturen in
Deutschland zéhlen DBRS, FITCH RATING, MOODY’S, S&P sowie CREDITREFORM
RATING, COFACE, EULER HERMES RATING und RS RATING SERVICES.*'® Aus Abb. I-
21 wird ersichtlich, dass die Definition und Anzahl von Ratingklassen der
dargestellten drei groBen Agenturen — abgesehen von kleinen Unterschieden —

prinzipiell sehr dhnlich sind.

412 v gl. Hundt/Neitz/Grabau (2003), S. 16 m.w.N.
413 ygl. Everling (2005), S. 69.

414 yol. Miiller (2007a), S. 278.

415 Vgl. Everling/Trieu (2007), S. 98.

416 Vgl. Everling/Trieu (2007), S. 98.
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Fitch
S&P Moody’s ) Bonitétseinstufung/Bewertung des Ausfallrisikos
Ratings
AAA Aaa AAA  [Sehrgut:
Hdchste Bonitat; geringstes Risiko.
AA+ Aa1l AA+  |Sehr gut bis gut:
AA Aa2 AA Hohe Qualitat mit etwas grofRerem Ausfallrisiko als
AA- Aa3 AA- in der Spitzengruppe.
A+ A1 A+ Gut bis befriedigend: §
A A2 A Gute Qualitat mit vielen guten Investmentattribu- 2._
A- A3 A- ten, aber auch Elementen, die sich bei veranderter i
Wirtschaftsentwicklung negativ auswirken kénnen; gi_)
angemessene Deckung von Zins und Tilgung. aQ
BBB+ Baa1 BBB+ |Befriedigend:
BBB Baa2 BBB |Mittlere Qualitat, aber mangelnder Schutz
BBB- Baa3 BBB- |gegenlber sich verandernder Wirtschaftsentwick-
lung;
angemessene Deckung von Zins und Tilgung.
BB+ Ba1 BB+  |Ausreichend:
BB Ba2 BB Spekulative Anlage mit nur maRiger Deckung fir
BB- Ba3 BB- Tilgungs- und Zinsleistungen auch in gutem
wirtschaftlichen Umfeld.
B+ B1 B+ |Mangelhaft g
B B2 B Sehr spekulative Anlage mit geringer Sicherheit E
B- B3 B- der langfristigen Schuldbedienung. %)"-
(0]
CCC Caa CCC |Ungeniigend: >
CcC Ca cC Niedrigste Qualitat mit geringstem Anlegerschutz g
Cc Cc mit akuter Gefahr des Zahlungsverzugs. ®
SD C DDD  |Zahlungsunfahig:
D DD In Zahlungsverzug; bei Fitch differenziert nach
D erwarteten Rickzahlungsquoten.

Abb. I-21: Ratingklassen der grofien Ralingagenturen417

47 Vgl. Grunwald/Grunwald (2008), S.155 f. Eine vergleichbare Darstellung findet sich in
Geisen/Demps/Schiiller (2003), S. 78.
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Hinsichtlich der Ratingmethodik bestehen Unterschiede zwischen den Agentu-
ren*'®, beispielsweise in Verbindung mit den konkreten Ratinganlissen. So
entwickelten MooDY’s, S&P und FITCH eine besondere Ratingmethodik fiir den
O1/Gas-*"" bzw. den gesamten Energieversorgungssektor*”’. AuBerdem sind — bis auf
einige Ausnahmen*?' — Informationen iiber die genaue Ermittlung der Ratingklassifi-
zierung der Unternehmen (Gewichte und Einflussfaktoren) nicht 6ffentlich
verfiigbar.*** Es finden sich nur allgemein gehaltene grundsitzliche Ratingkriterien
(vgl. Abb. 1-22), die als Indikatoren fiir die Bonitdtsbeurteilung betrachtet werden
konnen. Aus den verwendeten Kriterien wird ersichtlich, dass bei der Beurteilung
quantitative und qualitative Faktoren herangezogen werden. Quantitative Faktoren
sind z.B. Informationen aus dem Jahresabschluss. Hier werden die wichtigsten
Kennzahlen, wie Cash Flow, Eigenkapitalquote, Gesamtkapitalrentabilitit betrachtet,
wobei diese Analyse nach wie vor das Kernelement des Ratingprozesses darstellt.**
Die Bilanzdaten werden dabei in standardisierte Strukturbilanzen iibertragen und im
weiteren Verlauf durch die oben*** skizzierten Verfahren automatisch ausgewertet.
Interessant ist der Hinweis der Ratingagenturen, dass ihr Ratingurteil nicht nur durch
die mathematische Verkniipfung von Kennzahlen zustandekommt, sondern durch die

subjektive Beurteilung eines Analysten signifikant beeinflusst wird.*?’

18 Vgl. Dimitrakopoulos/Spahr (2004), S. 213 ff.; von Pfostl (2004), S. 233 ff.
419 Vgl. Fitch (2008).
420 ygl. S&P (2008); Moody’s (2005).
“1ygl. exemplarisch Moody’s Ratingmethodik fiir den Einzelhandelssektor (2006).
Dies ist durchaus verstidndlich, da es sich um den wesentlichen Wettbewerbsfaktor der
Ratingagenturen handelt.
3 Wie beispielsweise im Modell der Creditreform Rating AG; vgl. Munsch (2007), S. 235 ff;
Huber/Frickhofer (2001), S. 283.
42 Vgl. Teil I, Abschnitt 3.3.2.
433 Vgl. von Pfostl (2004), S. 259.
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Standard & Poor’s Moody’s

Finanzielles Risiko: Finanzwirtschaftliche Risiken:
¢ Bilanz- und Rechnungswesen e Cash Flow

¢ Finanzpolitik e Liquiditat

¢ Rentabilitat ¢ Verbindlichkeitsstruktur

e Cash Flow o Eigenkapital und Reserven

e Finanzielle Stabilitat

Geschiftsrisiko: Wettbewerbliche und betriebliche
e Industriemerkmale Risiken

o relativer Marktanteil

o Wettbewerbsposition

o Diversifizierung

o Umsatz, Kosten, Ergebnis

e Absatz und Beschaffung

o Wettbewerbsposition Unternehmensstruktur und rechtliche
Risiken:
e Einbeziehung verbundener Unterneh-
men
e Management Managementqualitat:

e Planungs- und Kontrollwesen
o Managementerfahrung

e Organisationsstruktur

e Nachfolgeregelung

Abb. I-22: Ratingkriterien der Ratingagenturen®®

Damit ein externes Rating bei der Kreditvergabe im Rahmen der Vorgaben von
Basel II*7 Verwendung finden darf, muss die beauftragte Agentur seitens der

26 Unter Vernachlissigung der dritten Spalte iibernommen aus Brunner/Krahnen/Weber (2000), S. 8.
7 Das externe Rating kann unabhingig der Anforderung von Basel II fiir den Kreditgeber zusitzlich
als Indikator zur eigenen Bonitétseinstufung verwendet werden.
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nationalen Aufsichtsinstanzen anerkannt sein.*® Dies soll eine Qualititssicherung
der externen Ratings gewéhrleisten, indem interessengesteuerte Bonitétsurteile von
% Um nicht

von externen Agenturen abhédngig zu sein, die Problematik von interessengesteuerten

,beauftragten Ratings* verhindert bzw. zumindest erschwert werden.

Ratingauftrdgen zu vermeiden und weiterhin im Wettbewerb bestehen zu koénnen,
verlassen sich viele Kreditinstitute auf ihr eigenes Ratingsystem und tendieren damit
zu dem durch Basel II mittels niedrigerer Eigenkapitalhinterlegungsanforderungen
gefdrderten IRB-Ansatz (vgl. Abb. 1-16).*°

3.4.2.3.3 Internes Rating

Im Gegensatz zum externen Rating ist beim internen Rating®' der Beurteiler
gleichzeitig Vertragspartner fiir eine sich dem Rating anschliefende Geschéftsbezie-
hung. Eine Kreditwiirdigkeitspriifung wurde von den Kreditinstituten bereits vor
Basel II vorgenommen. Durch Basel II sollten — wie unter Teil I, Abschnitt 3.4.2.1
angesprochen — die vorhandenen Risikomessverfahren jedoch weiterentwickelt bzw.
statistisch fundierte Risikomessverfahren erstmalig implementiert werden. Eine
Optimierung der vorhandenen Verfahren ist gerade vor dem Hintergrund der
addquaten Kalkulation der Preisforderung432 und der Erh6hung des Zinsergebnisses
nach Risikovorsorge durch differenzierte Kreditentscheidungen fiir ein Kreditinstitut
zweckmdfig. Dies gilt zumal sich nachweisen ldsst, dass jede Erhohung der

Trennfaihigkeit433 eines Ratingsystems zu einer Reduzierung des Risikovorsorgebe-

428 7u den Anerkennungsvoraussetzungen vgl. Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht (2004), S. 26 ff.;
§ 54 SolvV.

42 Zur Diskussion von unbeauftragten und beauftragten Ratings durch Agenturen vgl. von Pfostl
(2004), S. 283 ff. m.w.N.

0 Zu der bisherigen Anwendung des IRB-Ansatzes in Deutschland und im europdischen Vergleich
vgl. Deutsche Bundesbank (2009b), S. 60 ff.

1 Der Begriff des Ratings ist grundlegend mit einer Anwendung des IRB-Ansatzes im Rahmen von
Basel II verbunden. Die iibrigen Verfahren, die ,,nur” den Anforderungen der MaRisk entsprechen,
konnen als Risikoklassifizierungsverfahren bezeichnet werden. Da aber im allgemeinen Sprachge-
brauch die Bezeichnung ,,Rating* fiir alle Bonitétsbeurteilungsverfahren tiblich ist und im Rahmen
dieser Arbeit der Differenzierung eine untergeordnete Bedeutung zukommt, wird die Terminologie
.Rating® im weiteren Verlauf fiir den gesamten Sachzusammenhang verwendet. Zur Differenzierung
vgl. Schoning (2007b), S. 173 ff.

42 ygl. Teil II, Abschnitt 3.4.2.2.

33 Die Trennfihigkeit stellt eine GroBe dar, mit der gemessen wird, wie genau ein Ratingsystem die
einzelnen Kreditnehmer bestimmten Ratingklassen zuordnet.
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darfs fiihrt.** Durch die Vorschriften von Basel II wird somit der IRB-Ansatz durch
niedrigere Eigenkapitalhinterlegungsvorschriften explizit gefordert. Dariiber hinaus
sind alle in Deutschland ansdssigen Kreditinstitute durch die MaRisk per se
gefordert, iiber ein aussagekriftiges Risikoklassifizierungsverfahren zu verfiigen.*’
Da prinzipiell jede Bank ein (individuelles) Ratingsystem vorhalten muss, werden
hier exemplarisch das Ratingsystem der jeweiligen Verbidnde der SPARKASSEN und

der VOLKS- UND RAIFFEISENBANKEN skizziert.**

In Bezug auf die Ratingklassen ist auffillig, dass sich deren Anzahl nur unwesent-
lich von denen der externen Ratingagenturen unterscheidet. Allerdings sind die
Bonitétsklassen des BVR-II-Ratings im Vergleich zu der Masterskala des Deutschen
Sparkassen- und Giroverbandes im oberen Bereich der Bonitétseinstufungen
wesentlich feingliedriger aufgestellt. Im Bereich der normalen Firmenkundenbezie-
hung besitzen beide Ratingsysteme ungefihr gleich viele Segmentierungsmoglich-
keiten (vgl. Abb. 1-23).

4% ygl. Miiller (2007a), S. 279 f.

43 ygl. BTO 1.4-1 MaRisk.

6 Diese Kreditinstitute wurden ausgewihlt, da sie bei der Finanzierung von mittelstindischen
Unternehmen in Deutschland eine tragende Rolle spielen.
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Bonititsklassen des Bundesverbandes Bonitatsklassen des Deutschen
der Deutschen Volksbanken und Sparkassen- und Giroverbandes
Raiffeisenbanken (BVR-lI-Rating) (Masterskala)

Boni- | Ausfall- Boni- | Ausfall-

tats- rate Erléduterung tats- rate Erléduterung

klasse in % klasse in %

1a | 001 0,01

Fir Staaten, Kommunen etc. 0,02
1b 0,02 | Fir erste Adressen der Kapital- 0,03
markte 0,04 Fur Staaten, Kommunen etc.
1c 0,03 Fir Unternehmen ohne wirt- 1 ’ ’
schaftliche Schwierigkeiten mit 0,05
1d 0,04 hoher Fahigkeit zur Schulden- 0,06
tilgung 0,07

1e 0,05 0,08

2a 0,07 2 0,12

2b 0,10 3 0,17

2 0.15 Wenig krisenanfallige

Cc J Unternehmen 4 0,30

2d 0,23 5 0,40

2 | 035 6 | 060

3a 0,50 7 0.90

3b 0.75 Mittelstandische Unternehmen 8 1.30

3c 1,10 mit normalen Risiken, aber ohne . Fir Firmenkunden

3d 1.70 erkennbare Schwierigkeiten 9 2,00

36 260 10 3,00

- 1 4.4

4a 4,00 | unternehmen mit bereits 40

4b 6,00 | erkennbaren Schwierigkeiten 12 6,70

2c 9.00 | Nurbis zur Ratingklasse 3e oder | 13 10,00

i 4a werden Kredite bewilligt

4d 13,50 | (Quelle: Bundesverband 14 15,00

4e 20,00 [ deutscher Unternehmensberater)( 15 20,00

5a 100,00 | Bej mehr als 90 Tagen Einzelwertberichtigung:

5b 100,00 | Zahlungsverzug 16 100,00 [ Einzelne Forderungen

5c 100.00 Bei zwangsweiser Abwicklung missen reduziert werden

54 100.00 gZ? II:;?)(I’\I/tjnz 17 100,00 [ Abgabe an die Rechtsabteilung

5e 100,00 18 100,00 | Eroffnetes Insolvenzverfahren

Abb. I-23: Vergleich der Bonitdtsklassen zwischen dem Bundesverband der Volks-
und Raiffeisenbanken (BVR-II) und dem Sparkassen- und Giroverband"’

47 Geisen/Demps/Schiiller (2003), S. 76 f. Hierbei ist zu beachten, dass die Ausfallraten der einzelnen
Ratingklassen stindigen Anpassungen unterliegen. Es konnen somit nicht die jeweils aktuellen
Ausfallraten abgebildet, sondern ein Eindruck hinsichtlich der Ausfallraten entwickelt werden.
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Die internen Ratings basieren im Grundsatz auf den gleichen Prinzipien der externen
Ratings. Auch hier wird hinsichtlich der Ratingmethodik eine Beurteilung auf Basis
von quantitativen und qualitativen Faktoren vorgenommen. Die Ermittlung der
Ratingeinstufung — also die genaue Kausalitdit zwischen Eingangsdaten und

Ratingurteil — bleibt fiir den Kreditnehmer weitgehend intransparent.**®

Vergleichbar
mit der Informationssituation der externen Ratingagenturen lassen sich jedoch
bestimmte EinflussgroBen aus unterschiedlichen Quellen* antizipieren. So hat
beispielsweise die Osterreichische Firma PRO SUCCESS in einem Benchmark einen
Vergleich der angewendeten quantitativen Kennzahlen von Osterreichischen Banken

440

veroffentlicht.™™ Daneben sind die ratingrelevanten Kennzahlen des BVR-II-Ratings

als Literaturquellen nachzuvollziehen, nicht aber deren individuelle Gewich'[ung.441
Fiir die hier im Fokus stehenden Ratingverfahren der VOLKS- UND RAIFFEISENBAN-
KEN und SPARKASSEN bildet Abb. [-24 die wesentlichen Ratingkriterien ab. Anhand
dieser maf3geblichen Kriterien wird ersichtlich, dass gleichermallen harte (quantitati-
ve) und weiche (qualitative) Faktoren innerhalb des Beurteilungsverfahrens
ausgewertet werden, um den jeweiligen Kreditnehmer einer Ratingkategorie
zuordnen zu kénnen.**? Faktisch sind viele Uberschneidungen bei den Ratingkriteri-
en erkennbar. So ziehen beide Ratingverfahren bei der Analyse der Finanzsituation —
gemif der traditionellen Bilanzanalyse — statische und dynamische Kennzahlen aus
den Bereichen Vermogens-, Finanz- und Ertragslage zur Beurteilung heran. Welche
Gewichtung und damit welche Relevanz den einzelnen Faktoren im Ratingsystem

beigemessen wird, ist jedoch nicht ersichtlich.***

% Gegenteilige AuBerungen werden insbesondere von den Kreditinstituten vorgenommen: Vgl.
Dohring/Hromadka (2005), S. 105.

49 Vgl. beispielsweise Buchmann (2003), S. 30 ff.; GleiBner/Fiiser (2003), S. 94 ff.

#0ygl, Karglmayer/Bshm (2004), S. 117 f.

“1yvgl. Nolte (2003), S. 115.

42 Diese Zusammensetzung der Ratingmethode wird auch vom Basler Ausschuss vorgeschlagen: vgl.
Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht (2004), S. 98 bzw. durch die MaRisk vorgegeben: vgl. BTO 1.4-
3 MaRisk.

3 Vgl. Gleifiner (2007), S. 35.
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Volks- und Raiffeisenbanken

Sparkassen

Zielgruppe Alle Unternehmen Kleine, mittlere und groRe
Firmenkunden mit weniger als 2,5
Unterschiedliche Ratinginhalte fur Mio. Euro Nettoumsatz
den Bereich Unternehmensfiihrung
nach kleinen Unternehmen mit Gewerbe- und Geschéftskunden mit
einem Umsatz zwischen 0,5 und 5 mehr als 2,5 Mio. Euro Nettoumsatz
Mio. Euro und mittleren/grofien
Firmenkunden mit einem Umsatz Die jeweiligen Ratinginhalte sind
Uber 5 Mio. Euro. unterschiedlich je nach
— Produktion
— Handel
— Dienstleistung
Ratinginhalte Finanzkennzahlen/Jahresabschluss | Finanzkennzahlen

Privatvermdgen des Unternehmers

Qualitat der Unternehmensfiihrung

Harte Faktoren (kein Ermessens-
spielraum bei der Bewertung)

Weiche Faktoren (Ermessenspiel-
raum bei der Bewertung)

Sog. ,Warnsignale® (z.B.
Pfandungen)

Garantien/Sicherheiten

Finanzkennzahlen

Vermdgenslage, Ertragslage,
Wertschopfung, Liquiditatslage,
Finanzlage, kurzfristige Verschul-
dung, Vergleich der Gesamtleistung
zum Vorjahr

Vermdgenslage des Unternehmens

Finanzlage des Unternehmens

Ertragslage des Unternehmens

Qualitative Faktoren

Jahresabschluss, Privatvermdgen,
Kontoflihrung, Betriebswirtschaft-
liche Auswertung (BWA), Markt,
Unternehmen/Management,
Unternehmensplanung,
Nachfolgeplanung

Harte Forderungen:

Rechtsform, unternehmerische
Erfahrung, Debitorenbuchhaltung,
Unternehmensplanung,
Familienstand des Unternehmers,
Alter des Unternehmers, Alter des
Unternehmens, Nachfolgeplanung,
Dauer der Kundenbeziehung
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Weiche Faktoren:

Qualitat der Unternehmensfiihrung,
Planung und Steuerung, Markt und
Produkt, Gestaltung der
Wertschopfungskette

Sicherheiten/

Nicht verlangt

In der Regel nur von Konzernen

Garantien oder 6ffentlichen Institutionen
verlangt
Bewertung Weniger differenziertes Rating Differenziertes Rating, das je nach

Dafiir weiterer Ermessensspielraum
fir den Kreditsachbearbeiter beim
Ratingergebnis (kann eher zu einer
Kreditbewilligung, aber auch zu
Risiko-Fehleinschatzungen fihren)

Ratingprozess fiir Kreditsachbear-
beiter und Kunden viel zu
intransparent

Kundenart einen anderen Analyse-
aufwand verlangt und differenzierte
Aussagen zum Kundenrisiko
ermoglicht

Kaum Ermessensspielraum fiir den
Kreditsachbearbeiter beim Rating-
ergebnis

Fur den Kreditsachbearbeiter und
Kunden viel zu intransparent. Auf
diese Weise kann der Bankkunde
keine friihzeitigen und gezielten
VerbesserungsmaRnahmen
einleiten.

Abb. 1-24:  Ratingkriterien des BVR-II- und des Sparkassen- und Giroverbandes

Ratings444

Damit interne Ratings per IRB-Ansatz eine Zulassung erhalten, miissen sie

bestimmte Voraussetzungen hinsichtlich der Ausgestaltung erfiillen.**> Dabei spielt

die Genauigkeit der Zuordnung ihrer Kreditnehmer in Ratingkategorien (Trennschér-

fe des Ratingsystems) eine bedeutende Rolle.**® Einige Unternehmen werden daher

die Kosten eines ggf. aufwendigen IRB-Ansatzes scheuen und nur das Mindestmal

# Geisen / Demps / Schiiller (2003), S. 79 f. nach Nolte (2003).
5 Vgl. Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht (2004), S. 93 ff.

#6 Vgl. Basler Ausschuss fiir Bankenaufsicht (2004), S. 98.
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der Anforderungen der MaRisk erfiillen.**” Insbesondere ist dies dann anzunehmen,
wenn das Kreditinstitut durch viele riskante Kreditnehmer gebunden ist und sich ihre
Eigenkapitalanforderungen durch den IRB-Ansatz sogar noch erhdhen wiirden.

3.4.2.3.4 Schlussfolgerungen

In Bezug auf die Fragestellung der Arbeit lassen sich aus den skizzierten Ratingmo-
dellen folgende Schlussfolgerungen ableiten:

1. Der Grof3teil der mittelstindischen deutschen Kreditnehmer wird im
Rahmen eines internen Ratings beurteilt.

Fiir den deutschen Mittelstand lohnt es sich in der Regel nicht, iiber die Vor-
und Nachteile eines externen Ratings nachzudenken, da im Rahmen der viel-
fach (langjéhrig) vorliegenden Hausbankbeziehung ohnehin das bankinterne
Rating Dreh- und Angelpunkt der Kreditvergabeentscheidung ist.**® Nach der
bankinternen Bonitétseinschédtzung entscheidet das Kreditinstitut {iber eine
Kreditvergabe oder die Neugestaltung (Verbesserung/Verschlechterung) der
Kreditkonditionen. Die Tatsache, dass alle groleren Kreditinstitute {iber eigene
(Verbands-)Ratings verfiigen, liegt primir an der Erfiillung von gesetzlichen
Forderungen (z.B. MaRisk, KWG) und an den moglichen Kostenvorteilen einer
niedrigen Eigenkapitalunterlegung bzw. addquaten Schitzung der Risikoabgel-
tung. Insofern wird das externe Rating aufgrund des geringen Einflusses auf die
Kreditkonditionen** fiir mittelstindische Unternehmen nur eine untergeordnete
Rolle spielen.450 Dies gilt insbesondere vor dem Hintergrund, dass externe

Ratings zusétzliche Kosten fiir die Arbeit der Ratingagentur verursachen.

#7 zur Diskussion vgl. Schéning (2007a), S. 568 ff.

8 Vgl. Everling (2005), S. 83.

*9 Ein moglicher Grund konnte sein, dass sich die Unternehmen nicht auf ein undurchsichtiges,
bankeigenes System verlassen wollen, wenn ihre Finanzierung auf dem Priifstand steht. Vgl. Munsch
(2007), S. 241. Allerdings ist anzunehmen, dass gerade bei angespannter wirtschaftlicher Lage nur
wenige mittelstdndische Unternehmen diese Moglichkeit des Gegenchecks wahrnehmen werden, u.a.
da dieser wiederum Kosten verursacht.

40 ygl. Miiller (2007a), S. 278.
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2. Die Grundstruktur der verwendeten Ratingmodelle ist sowohl bei externen

als auch bei internen Ratings im Prinzip weitgehend identisch.

Die exemplarisch skizzierten Ratingsysteme der Agenturen und der Kreditinsti-
tute haben gezeigt, dass alle Systeme im Prinzip auf die gleichen Komponenten
zuriickgreifen. Auch verwenden alle Systeme sowohl qualitative als auch
quantitative Kriterien zur Messung des Bonititsrisikos.”' Hinsichtlich der
Auswertung der quantitativen Faktoren wird auf mathematische Modelle zu-
riickgegriffen — damit diese Kriterien maschinell bearbeitet und fiir die Evalua-
tion und Interpretation geliefert werden konnen. Zur Bestimmung der (wei-
chen) qualitativen Faktoren ist Expertenwissen erforderlich, das eigenen
Gitekriterien und Standards unterliegt. Die mathematischen Modelle fulen in
erster Linie auf den Daten der Jahresabschlussanalyse und verwenden daher
vielfach identische Kennzahlen. Es ist folglich zu konstatieren, dass hinsicht-
lich der generellen Vorgehensweise und Konzeption der Ratingsysteme Ahn-
lichkeiten bestehen. Jedoch konnen sich im Einzelnen die verwendeten Rating-
klassen, -kriterien sowie deren Beziehung und Relevanz (Ratingarchitektur)

: L 452
gravierend unterscheiden.

3. Die Anwendung unterschiedlicher Ratingarchitekturen auf Seiten der
Kreditgeber kann zu verschiedenen Bonitiitsurteilen bei einem identischen

Kreditnehmer fiihren.

Durch die Anwendung unterschiedlicher Ratingarchitekturen liegt die Uberle-
gung nahe, dass sich fiir einen identischen Kreditnehmer je nach angewandtem
Ratingsystem unterschiedliche Bonitétsurteile ergeben konnen. Diese Annahme

konnte bereits in empirischen Studien nachgewiesen werden. So stellen

! ygl. Dimitrakopoulos/Spahr (2007), S. 220.

2 In 2004 haben sich die Mitglieder der Initiative Finanzplatz Deutschland (IFD) fiir die
Verwendung einer einheitlichen sechsstufigen Ratingskala ausgesprochen. Damit sollten die Ratings
der einzelnen Banken vergleichbar sein. Komplementir sollten die Ratings der einzelnen Mitglieder
verdffentlicht werden, um so einen Transfer der Ratings zu ermoglichen. Fraglich ist in diesem
Zusammenhang, ob die einzelnen Mitglieder tatsdchlich auf eigene Bonitétsurteile verzichten wiirden.
Vgl. Reichling/Bietke/Henne (2007), S. 95 f. Mit der im Jahre 2008/2009 herrschenden Finanzkrise
und dem damit verbundenen Vertrauensverlust unter den Kreditinstituten scheint dieses Ziel in weite
Ferne geriickt zu sein. Dies ist bedauerlich, da — wie Jappelli/Pagano (2002) festgestellt haben —
Lénder mit etablierten Datenpoolinginstitutionen einen grofferen Markt fiir Bankkredite und geringere
Ausfallquoten aufweisen.
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BERNET/WESTERFELD (2008) in ihrer Studie bei einem Vergleich von drei
Ratingmodellen fest, dass nicht einmal die Halfte (38-45 %) der Ratingergeb-
nisse im Rahmen einer paarweisen Gegeniiberstellung identisch sind oder in
einer Bandbreite von plus/minus einer Ratingklasse liegen.*® Zu #hnlichen

Ergebnissen gelangen auch CAREY (2002)**

und vergleichbare andere Unter-
suchungen455. In der Praxis bedeutet dies fiir einen Kreditnehmer, dass er bei
verschiedenen Kreditinstituten unterschiedliche Risikoeinstufungen erhilt.**® In
der Folge wird vermutlich auch eine unterschiedliche Festlegung der Risiko-
pramie bei den Kreditinstituten resultieren, wenn das Bonitétsurteil nicht per se
die Kreditvergabe an anderer Stelle verhindert. Es kann mitunter bei denselben
Kreditinstituten und bei demselben Ratingverfahren zu gravierenden Ratingur-
teilen kommen, wenn die qualitativen Faktoren unterschiedlich beurteilt wer-

den.

Der Anteil der quantitativen Faktoren und damit die Auswertung des

Jahresabschlusses nimmt beim Rating eine dominierende Rolle ein.

Die Tatsache, dass die Bonitétsbeurteilung zu einem Grofiteil von einer quanti-
tativen Jahresabschlussanalyse abhéngt, hat mehrere Griinde.””” Zunichst
lassen sich die quantitativen Daten des Jahresabschlusses strukturiert (systema-
tisch) erfassen und maschinell auswerten, so dass die Ergebnisse nachvollzieh-
bar sind und bei gleichen Inputdaten bei wiederholter Anwendung zu gleichen
Ergebnissen fithren. Ferner werden durch die maschinelle Verarbeitung und die
generelle Verfligbarkeit der Inputdaten die Priifungskosten reduziert. Durch die
Einbeziehung der Jahresabschlussdaten wird aulerdem den Forderungen unter-

58

schiedlicher Vorschriften entsprochen.”® Unterschiedlichen Quellen ist zu

entnehmen, dass die Analyse der Jahresabschlussdaten iiblicherweise eine

453

Vgl. Bernet/Westerfeld (2008).

454 ygl. Carey (2002).

455 Vgl. Jacobson/Lindé/Roszbach (2006); Fender/Kiff (2005). Bei beauftragten Ratings konnen
zusitzlich Interessen gesteuerte Unterschiede hinzukommen. Vgl. Cantor/Packer (1995);
Beattie/Searle (1992); Tabakis/Vinci (2002). Zur generellen Problematik vgl. Wahrenburg (2005),
S. 99 ff.

456

Vgl. Reichling/Bietke/Henne (2007), S. 95.

57 Zu den vorherigen theoretischen Vorteilen vgl. Teil I, Abschnitt 3.3.2.
8 ygl. § 18 KWG; BTO 1.4 MaRisk, Basel II.
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Gewichtung von 50 % bis 80 % im Rahmen des Ratings erfihrt.*”* Da die
jeweiligen Kreditinstitute {iber unterschiedliche Ratingarchitekturen verfiigen,
liegen unterschiedliche Gewichtungen vor. Dariiber hinaus nehmen die Kredit-
institute hdufig auch eine Differenzierung hinsichtlich der Grofle der Unter-
nehmen vor. So sieht das Sparkassenrating z.B. bei Freiberuflern eine Schwer-
punktsetzung von 45 % vor, bei Gewerbekunden eine Schwerpunktsetzung von
50 % und bei Firmenkunden eine Schwerpunktsetzung von 60 % bezogen auf
die Jahresabschluss- bzw. Einnahmeniiberschussrechnungsdaten.*® Eine dhnli-
che Differenzierung wird bei Ssterreichischen Banken vorgenommen.*®! Fiir
eine grofere Gewichtung der Jahresabschlussdaten bei kleineren Unternehmen
spricht, dass die Erhebung anderer (qualitativer) Daten im Einzelfall sehr auf-
wendig ist und damit in keinem Verhéltnis zu dem tiblichen Kreditvolumen in
dieser Klasse steht. Dem ist entgegenzuhalten, dass jedoch bei solchen Unter-
nehmen in der Regel weniger die Jahresabschlussdaten als vielmehr die qualita-
tiven Faktoren (Unternehmerpersonlichkeit etc.) fiir die Bonitdtsanalyse ent-
scheidend sein werden. Dementsprechend lassen sich zwar unterschiedliche
Architekturen belegen, doch die Jahresabschlussanalyse nimmt in den bisheri-
gen Systemen immer eine dominierende Rolle ein.*® Fiir viele Kreditnehmer
ist daher eine Verbesserung der fiir das Rating herangezogenen, quantitativen
Kennziffern der wichtigste Ansatzpunkt bei der Verbesserung der Rating-

463
note.*

5. Der Kreditnehmer erlangt keine genauen Kenntnisse iiber die Zusammen-
setzung der Bonititsbeurteilung, kann aber Entscheidungsgrofien des
Kreditgebers antizipieren.

Mittlerweile legen viele Kreditinstitute die Kernelemente ihrer Ratingverfahren
fiir das kreditsuchende Unternehmen offen. Diese Offenlegung beschrinkt sich

49 ygl. GleiBner (2007), S. 35; vgl. hierzu auch: von Pfostl (2005), S. 233 ff.; Hiickmann, C. (2003),
S. 59; Everling/Niggemann/Simmert (2007), S.289; Niggemann/Simmert (2005) gehen von einer
Gewichtung der quantitativen Faktoren von durchschnittlich 60-70 % aus. Kley (2004a), S. 520 setzt
eine Gewichtung des Jahresabschlusses von 67 % an.

490 vgl. Nolte (2003), S. 123 ff.

4! ygl. Lorenz (2004), S. 67 ff.

42 In Gefolge mit der Bankenkrise im Jahr 2008/2009 werden vermutlich auch in niherer Zukunft die
quantitativen Faktoren mehr Gewicht erhalten.

43 vf]. Burkhardt/Gaumert (2006), S. 62 f.
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meist in erster Linie auf die wichtigsten Inputfaktoren. Die Beziehung der
einzelnen Elemente und damit die genaue Zusammensetzung der Ratingnote
bleibt fiir den Kreditnehmer jedoch weitgehend intransparent, da die Ratingar-
chitektur als wichtiger Differenzierungsfaktor im Wettbewerb betrachtet
wird.*** Der Kreditnehmer kann somit die EntscheidungsgroBen des Kreditge-
bers identifizieren, deren Relevanz jedoch nur (bedingt) abschétzen. Fiir den
Einsatz von rechnungslegungspolitischen Mafnahmen ergibt sich somit die
Problematik von antizipierten ZielgroBen*®, wobei sich der Schitzfehler bei
der Beeinflussung des Ratings — aufgrund der weitgehenden Kenntnis der
Zielgrofien — vorrangig auf die Gewichtung und die Verkniipfung der Inputgro-

Ben beschrinken diirfte.

6. Fiir den Kreditnehmer besteht hinsichtlich der Zuordnung zu einer
Ratingklasse eine Schwellenwertproblematik.

Jedes Ratingsystem sieht die Zuordnung eines Kreditnehmers in eine bestimm-
te Risikokategorie vor. In der Konsequenz besteht kein unmittelbarer linearer
Zusammenhang zwischen dem Risiko eines Unternehmens und der Bemessung
der Risikoprdamie, sondern es existieren bestimmte festgelegte Grenzen zwi-
schen den Klassen. Wird eine Grenze iiberschritten, erfolgt ein Sprung in die
nichste Risikoklasse und damit zu geénderten Parametern fiir Ausfallwahr-
scheinlichkeit und damit ggf. zu einer gednderten Risikopramie. Fiir den Kre-
ditnehmer stellen die Grenzen zwischen den Klassen Schwellenwerte dar. Wie
grof} sich der Unterschied zwischen den Risikoprdmien der einzelnen Rating-
klassen gestaltet, ist abhingig von dem jeweiligen Ratingsystem und dem
spezifischen Kreditinstitut. Um einen Eindruck von diesen ,,Spreads” zu be-
kommen, werden nachstehend die Risikoaufschldge der Vergangenheit fiir
Anleihen von US-Industrieunternehmen (Januar 1990 bis Juni 1995) gegeniiber

vergleichbaren Staatsanleihen betrachtet*®:

4% ygl. Bernet/Westerfeld (2008), S. 1014.
35 Vgl. Teil I, Abschnitt 2.4.
466 ygl. Schnabel (1996), S. 314 m.w.N.; Haas (2009), S. 2021.
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e  Rating AAA — +032 Basispunkte
e  Rating AA — +043 Basispunkte
. Rating A — +058 Basispunkte
. Rating BBB — +080 Basispunkte
. Rating BB — +292 Basispunkte
e  RatingB — +454 Basispunkte

Die aktuellen Spreads konnen jedoch vor allem durch die Finanzkrise von den
dargestellten Zahlen (deutlich) abweichen.*"’

3.43 Erwartete und tatsichliche Auswirkungen von Basel II auf die
Kreditvergabe an mittelstindische Unternehmen in Deutschland

Die erwarteten und tatséchlichen Auswirkungen von Basel II kdnnen erkenntnisreich
im Rahmen einer Zeitraumbetrachtung analysiert werden, da zum einen ausschlag-
gebend ist, welche Erwartungshaltung bei den Unternehmen vorlag und zum

anderen, welche Situation nach der Implementierung von Basel II eingetreten ist.

Die meisten Kreditinstitute haben bereits vor der erstmaligen Verpflichtung die
Anforderungen von Basel II zu erfiillen,*®® begonnen, ihre Risikoklassifizierungssys-
teme umzustellen. So hat ein Grofteil der Kreditinstitute bereits in den Jahren 2003
und 2004 mit der Einfiihrung von neuen, auf Basel I abgestimmten Ratingsystemen
angefangen.469 Insofern muss in Bezug zur Problemstellung der Arbeit zunéchst der
Zeitraum vor der Neueinfilhrung der Ratingsysteme betrachtet werden. Durch
Studien seitens der KfW und des IKW konnte gezeigt werden, dass im Jahre 2000
und 2001 der Informationsstand tiber Basel II bei deutschen Unternehmen weithin

nicht gut ausgepragt war.*” So waren im April 2001 ungeféhr 50 % der untersuchten

47 Vgl. Haas (2009), S. 2021.

48 Die erstmalige Anwendung war fiir das Jahr 2007 vorgesehen vgl. Deutsche Bundesbank (2006b),
S. 69.

49 Exemplarisch fiir das DSGV Rating vgl. Feisthauer/Ohlenroth/Schillmann (2002), S. 164.

410 Vgl. zu den Studien vgl. Becker/Grunert (2004), S. 94.;
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Unternehmen noch nicht iiber Basel II informiert, wobei grofiere Unternehmen im
Rahmen dieser und spéter durchgefiihrter Erhebungen vergleichsweise besser
abgeschnitten haben.*”" Informationsquelle iiber die geplanten Anderungen war fiir
den Mittelstand iiberwiegend der Kontakt zu ihren Hausbanken. Ebenso haben nach
einer Umfrage der RBW auch Wirtschaftspriifer/Steuerberater sowie die Information
seitens der Verbinde eine bedeutende Rolle gespielt.*”> Das hier beschriebene
Informationsdefizit hat sich laut einer Studie der DIHK vom November 2002
deutlich abgebaut'”®, die Unternehmen waren somit weitgehend gut informiert.*’*
Das durch die Kreditinstitute vorzunehmende Rating wird von den Unternehmen
recht unterschiedlich bewertet. So ergab die Auswertung im Rahmen der DIHK-
Studie, dass etwa nur die Hélfte der Unternehmen das Rating als Chance sah,
wihrend die andere Hilfte es eher als Risiko betrachtete.”’” Viele Unternechmen
erwarten liberdies, dass Kreditvergabeverfahren in Zukunft wesentlich aufwendiger
und langwieriger sein werden und demnach hierdurch mehr Kosten entstehen.*’®
Hinsichtlich der kiinftigen Gestaltung der Kreditkonditionen wurde insgesamt eine
restriktivere Kreditvergabe erwartet'’’, ebenso wie prinzipiell eine Verteuerung der
Kredite fiir den Mittelstand.”’® Priigend erscheint die Aussage, ,je kleiner das
Unternehmen, desto eher verschlechtern sich die Finanzierungsbedingungen, denn
sie stellen fiir Banken ein besonders hohes Kreditrisiko dar. Die Kleinen sind die
ersten, denen die Kredite gekiindigt werden.“”” Nach der IKW-Studie sahen die
befragten Unternehmen die quantitative Analyse als die wichtigste Komponente fiir
die Ratingbeurteilung an (83,9 %).**" Insgesamt ist somit festzuhalten, dass speziell
die hier fokussierten kleinen und mittelstindischen Unternehmen vor dem
erstmaligen Rating nach einem durch Basel II determinierten Verfahren hinsichtlich
der Kreditkonditionen eher verunsichert waren. Dies ist sehr wahrscheinlich auch auf

ihren unzureichenden Informationsstand zuriickzufithren, wobei in diesem Kontext

41 Vgl. Heyken (2001), S. 21.

42 Vgl. zu dieser Studie vgl. Becker/Grunert (2004), S. 102.
473 Vgl. DIHK (2002), S. 13.

474 Vgl. Hiickmann (2003), S. 10.

75 Vgl. DIHK (2002), S. 13.

476 vgl. Heyken (2001), S. 23.

477 ygl. Steiner/Starbatty (2004), S. 19.

478 ygl. Heyken (2001), S. 23.

47 JanBen (2004), S. 156.

480y gl. Becker/Grunert (2004), S. 98.
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sogar von einem ,,Credit Crunch* gesprochen wurde.*®' Als weiteres interessantes
Ergebnis ist zu erkennen, dass sich viele Unternehmen als wichtigen Faktor zur
Bonititsbeurteilung auf die quantitative Analyse — mitunter die traditionelle

Finanzdatenanalyse — verlassen haben.

In den Jahren 2006 und 2007 hatten die Kreditinstitute erstmalig aufgrund der
Datenverfiigbarkeit die Moglichkeit, ihre Ratingsysteme einem adédquaten
Backtesting zu unterziechen und damit eine Kalibrierung der Ratingfaktoren
vorzunehmen.*® Durch eine Studie der KfW im Jahre 2005 wurde deutlich, dass sich

483 S0 berichteten

die Befiirchtungen der Unternehmen teilweise bewahrheitet haben.
42,2 % aller befragten Unternehmen, dass sie mehr Schwierigkeiten hatten, Kredite
aufzunehmen. Bei kleineren Unternehmen (Jahresumsatz < 1 Mio. Euro) lag diese
Zahl noch hoher. Als Griinde fiir die Verschlechterung haben die Unternehmen
primér die Anforderungen an die Offenlegung genannt (59,6 %). Kleine Unterneh-
men hatten jedoch allgemein Probleme, iiberhaupt noch Kredite zu bekommen
(43,6 %). Dariiber hinaus ergab die Studie, dass 64,7 % aller Unternehmen die
Ratingkriterien ihres Kreditinstitutes kennen. Bei den kleinen Unternehmen kannten
nur 47,6 % die wesentlichen Faktoren, d.h. sie nehmen sich folglich teilweise die

Méglichkeit, ihr Rating positiv zu beeinflussen.***

Zusammenfassend ist zu konstatieren, dass insbesondere mittelstdndische
Unternechmen Befiirchtungen hinsichtlich einer restriktiveren und teureren
Kreditvergabe hatten. Diese Befiirchtungen waren in der Retro-Perspektive nur
teilweise berechtigt. Die Ratingnote ist aktuell fiir das einzelne deutsche mittelstandi-
sche Unternechmen zum wesentlichen Schliisselfaktor geworden, da sie nicht nur den
Zugang zum Fremdkapital definiert, sondern auch die Finanzierungskosten

.. 4
determiniert.*®

81 Vgl. Burkhardt/Gaumert (2006), S. 60.

2 Es wird eine bestimmte Anzahl von Ratings und eingetretenen Unternehmensentwicklungen
bendtigt, um entsprechende Backtestings vorzunehmen. Vgl. Kley (2004b), S.239; Giitt-
ler/Wahrenburg (2007).

4 KW (2005); Zimmermann/Schuhmacher (2005) andere Auffassung: Burkhardt/Gaumert (2006),
S. 60.

484 Vgl. Reich (2007), S. 8.

5 Vgl. Reich (2007), S. 7.
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4 Grundlegende Schlussfolgerungen zum rechnungslegungspo-
litischen Anreiz zur Beeinflussung der Kreditvergabeent-
scheidung

Ziel des ersten Teils dieser Arbeit ist die Beantwortung der Frage, ob filir einen
Entscheidungstriiger — insbesondere auch nach den Anderungen der Eigenkapital-
unterlegungsvorschriften nach Basel II — ein Anreiz vorliegen kann, rechnungsle-
gungspolitische Maflnahmen einzusetzen, um eine Kreditvergabeentscheidung zu
beeinflussen. Hierzu kdnnen folgende Feststellungen getroffen werden.

Es muss eine Situation von asymmetrischer Informationsverteilung vorliegen,
damit iiberhaupt rechnungslegungspolitische Uberlegungen zum Tragen kommen.
Dies ist bei einer Kreditvergabeentscheidung unstreitig der Fall — wobei bei
Rechnungslegungspolitik speziell die Problematik der ,hidden characteristics®
dominiert. Die Situation der ,.hidden characteristics®, also das Vorliegen ,,unvoll-
kommener Information®, kann sich negativ auf das Kreditrisiko des Kreditgebers
auswirken. Mithin versucht dieser, die Problematik zu entschéirfen, indem er
geeignete Kreditwiirdigkeitspriifungen verwendet. Es wurde aufgezeigt, dass mit der
Umsetzung von Basel II die Kreditwiirdigkeitspriifungen verénderten regulatorischen
Vorgaben unterworfen sind. Auf Basis dieser wirtschaftlichen Gegebenheiten muss
untersucht werden, ob ein verstirkter Anreiz zum Einsatz von Rechnungslegungspo-
litik vorliegt, d.h. ob dieser situative Reiz auf eine geeignete Zielstruktur des
Entscheidungstrigers trifft. Nur dann kann dieser Entscheidungstriger — mit
Riickgriff auf seine Entscheidungsparameter — diesen Reiz durch Aufnahme in das
Zielsystem der Rechnungslegungspolitik operationalisieren.

Bei Analyse der wirtschaftlichen Gegebenheit (also des generellen Reizes) ist
zundchst festzuhalten, dass eine neue Kreditvergabe grundsitzlich keine routinemi-
Bige Situation darstellt und somit ein ,,use an opportunity*“-Anreiz vorliegen kann.
Gerade das erstmalige Rating auf Basis der Anforderungen nach Basel II verweist
auf einen sehr starken Anreiz (hohe Intensitéit), da insbesondere der Mittelstand
vergleichsweise grofle Befiirchtungen vor der Systemumstellung hatte. Die hohe
Intensitdt des Anreizes kann somit eher die Vornahme einer ,big bath*-
Modifikation begriinden.
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Der Anreiz diirfte am stirksten bei dem letzten Jahresabschluss vor der ndchsten
Kreditvergabe sein, da dieser prinzipiell den aktuellsten Stand der wirtschaftlichen
Lage des Unternehmens widerspiegeln soll (vgl. Abb. I-22). Zwar miissen die
Kreditinstitute vom Grundsatz her jéhrlich die Risiken iberpriifen — also ein
jahrliches Rating durchfiihren*® —, fraglich ist jedoch, ob diese Uberpriifung des
Ratings wesentliche Auswirkungen fiir das Unternehmen haben kann. Zum einen ist
anzunehmen, dass die Uberpriifung aus Kostengriinden nicht so vollumfinglich wie
beim erstmaligen Rating erfolgt. Zum anderen bleiben die Konsequenzen aus einer
Verschlechterung des Ratings weitgehend streitig. Selbst wenn der Kreditvertrag
eine nachtrigliche Anpassung der Risikoprdmie vorsieht (keine nachverhandlungssi-
cheren Vertrdge), ist die Durchsetzung doch zumindest kritisch zu betrachten. So
konnte das Unternehmen eine Diskussion iiber die Verschlechterung erwarten, wobei
das Kreditinstitut die entsprechende Zusammensetzung der Ratingnote aufzeigen

miisste.

Liegen solche Priferenzen fiir den Zeitpunkt der Kreditvergabe vor, wiirde sich
ein Anreiz zur Verbesserung der Bonititsbeurteilung ergeben und die relevanten
Jahresabschliisse konnten durch rechnungslegungspolitische Mainahmen verbessert
werden (Priméreffekte). Hierbei hitten jedoch die nachfolgenden Jahresabschliisse
unter moglichen negativen Sekundireffekten der ergriffenen MaBnahmen zu leiden.
Im Rahmen einer ,,big-bath*“-Bilanzierung wiirde der Abschluss nach der Kreditver-
gabe (bzw. der darauf folgende) sicher am stdrksten unter den Sekundéreffekten
beeinflusst, da hier die Umkehrwirkung der kurzfristigen Mainahmen zum Tragen
kommt.**” Abb. 1-25 stellt diesen Zusammenhang graphisch dar.

4 ygl. BTO 1.2 Tz. 5 MaRisk; § 18 KWG.

7 Es liegt dabei die Uberlegung zugrunde, dass moglichst viele MaBnahmen zur Zielunterstiitzung
ergriffen werden. Neben MafBnahmen mit fortgefiihrten Sekundéreffekten kommen somit auch
Instrumente mit zeitraum- und zeitpunktbezogenen Sekunddreffekten zum Einsatz, wobei der
Zeithorizont der zeitpunktbezogenen Effekte meist eher kurz ist (Beispiel: Riickstellungen).
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Einsatz von rechnungslegungspolitischen MaBnahmen:

big-bath-Bilanzierung big-bath-Bilanzierung
— —
Primar- Priméar- Priméar- Primar- Primar- Primar-

effekte effekte effekte | |Sekundar-| |Sekundar-| [Sekundar-| (Sekundar-| | effekte effekte effekte

Sekundar-|
U U U effekte effekte effekte effekte U U U effekte
v v v ¢ v v vy v vy
T T T T T T

-

— —
Kreditvergabe 1 Kreditvergabe 2

Beispielhafte Darstellung der Modifikation der Bonitatswiirdigkeit
des Unternehmens auf Basis der Rechnungslegung:

mil N __ olll

Abb. I-25:  Kreditvergabe als Grund fiir eine ,,big-bath “-Bilanzierung

-

Ungeachtet dessen kann die Kreditvergabe auch als periodisch wiederkehrender
Reiz erscheinen. Hierbei sind als Griinde bestimmte Finanzierungsstrategien
(strategy decision) — etwa mit dem Ziel, nicht in die néchste Ratingkategorie
»abzurutschen — oder kleinere Anpassungen (cosmetic earnings management), um
entsprechende Schwellenwerte nicht zu unterschreiten (z.B. eine Eigenkapitalquote
unter 20 %), bedeutend.

Bei der Zielstruktur eines Entscheidungstrigers sind in Bezug auf die Rechnungsle-
gungspolitik die Unternehmensziele und Individualziele zu wiirdigen. Das generelle
Unternehmensziel der Unternehmensfortfiihrung bzw. langfristigen Gewinnmaxi-
mierung fiihrt gleichzeitig zu der (untergeordneten) Zielsetzung der positiven
Beeinflussung der Fremdkapitalgeber zur Bewilligung eines Kreditantrages oder zur

Minimierung der Finanzierungskosten.

Die individuelle Zielsetzung ist bei eigentiimergefiihrten Unternehmen deckungs-
gleich mit den Unternehmenszielen. Bei managementgefiihrten Unternehmen
hingegen ergibt sich die Zielsetzung ,,Verbesserung der Bonitdtsdarstellung* aus der
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Arbeitsplatzsicherung bzw. dem internen — und gegebenenfalls durch erfolgsabhin-
gige Bezahlung geforderten — Wunsch, als (mitarbeitender) Manager erfolgreich zu
sein. Dies fiihrt hinsichtlich der Kreditvergabe wiederum zu dem Ziel ,,Bewilligung

eines Kreditantrages oder ,,Minimierung der Finanzierungskosten.***

Die Intensitit des Anreizes kann prinzipiell nicht ohne Beriicksichtigung der
generelle Finanzierungssituation in Deutschland erdrtert werden, wie ein Blick auf
unterschiedliche Studien zur der Finanzierungssituation von kleinen und mittelstan-

dischen Unternehmen in Deutschland im Zeitraum von 2003 bis 2009 zeigt.*®

Durch Studien der KfW-BANKENGRUPPE wird ersichtlich, dass die Eigenkapitalquo-
te im Mittelstand innerhalb der letzten Jahre deutlich angestiegen ist. Im Jahre 2002
betrug diese 19 %, im Jahre 2006 waren es bereits 23,9 %. Der Anstieg der
Eigenkapitalquote konnte in allen GroBenklassen beobachtet werden. Die groferen
Mittelstdndler verfiigen dabei mit 27,5 % iiber eine héhere durchschnittliche
Eigenkapitalausstattung als kleinere Mittelstdndler, deren Eigenkapitalausstattung
durchschnittlich 18,2 % betrdgt. Der Riickgang des Anteils der KMU mit einer
negativen Eigenkapitalquote verstérkt die positive Entwicklung der Eigenkapitalaus-
stattung der KMU. Im Jahre 2004 betrug dieser Anteil 12,2 %, 2007 betrug der
Anteil der KMU mit einer negativen Eigenkapitalquote nur noch 10,0 %. Laut der
KfW ist die Verbesserung der Eigenkapitalquote bis 2008 auch bei den Bankgeschif-
ten spiirbar. Der Anteil der Kreditablehnungen ist deutlich gesunken. Im Jahre 2004
betraf dies noch 47 % der KMU, im Jahre 2007 waren es nur noch 25 %. Zusammen-
fassend wird aus Studien bis 2007 ersichtlich, dass sich die durchschnittliche
Eigenkapitalquote der mittelstdndischen Unternehmen bis ins Jahr 2008 signifikant
verbessert hat, wobei die Finanzierungssituation der kleineren Unternehmen nach
wie vor deutlich schlechter ist als die der gréBeren.490 Seit Ende 2008, als die
Auswirkungen der Bankenkrise zunehmend spiirbar und verstérkt diskutiert wurden,
zeigt sich analog eine deutliche Verschlechterung der Finanzierungsbedingungen.
Risiken werden deutlicher wahrgenommen, in Folge dessen miissen mehr

Sicherheiten gestellt werden und Kredite werden nur zur schlechteren Konditionen

488 Zur Verschuldungsgradhypothese von Watts/Zimmermann (1986) vgl. Teil III; Abschnitt 3.1.1.

49 Aufgrund unterschiedlicher Selektionsverfahren (Abgrenzungskriterien der KMU) und damit
resultierender unterschiedlicher Datensamples ergeben sich bei den erhobenen Kennzahlen der
einzelnen Studien geringfiigige (nicht-signifikante) Verzerrungen.

40 ygl. KfW (2008), S. 5 f.
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vergeben®’!, wobei diese Finanzierungsprobleme insbesondere kleinere Unternchmen
im Vergleich zu mittleren haben.*” Durch Férderung der KfW wurde ein
Mittelstandsportfolio von iiber 3000 Krediten ermittelt, welches die Bonitétsstruktur
von Kunden mittelstdndischer Banken représentativ abbilden soll. Als Einteilungskri-
terium wurden die internen Ratings der Hausbanken verwendet. In Abb. 1-26 ist die
resultierende Verteilung der Ratingklassen abgebildet.

25,0%

222%

20,0% A

15,0%

Haufigkeit

10,0%

5,0% -

FEFF S I

Ratingklassen

Abb. I-26:  Verteilung der Ratingklassen in einem Musterportfolio fiir den
Mittelstand™”

¥1ygl. KfW (2009a), S. 1 f.
2 Vgl KW (2009b).
43 Vgl. Vincenti/Hollmann (2009), S. 305 m.w.N.
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Es zeigt sich, dass in diesem Portfolio 37 % der Unternechmen im Investment-Grade-
Bereich (Ratingklasse AAA bis BBB-) liegen. Der hohere Anteil jedoch im Non-
Investment-Grade-Bereich (Ratingklasse BB+ oder schlechter) positioniert ist. In
diesem Mittelstandsportfolio hitten folglich viele Unternehmen mit erheblichen

Problemen bei der Kreditfinanzierung zu rechnen.**

Die DEUTSCHE BUNDESBANK verdffentlicht in regelméBigem zeitlichem Abstand
Verhiltniszahlen aus den Jahresabschliissen deutscher Unternehmen.*® Abb. 1-27
zeigt die relevanten Daten fiir den Zeitraum 2003 bis 2007.

Insgesamt wird ersichtlich, dass die Unternehmen im Zeitraum von 2003 bis 2007
ihre finanzielle Widerstandsfahigkeit verstirken konnten, was im Hinblick auf die

Finanzkrise von groBem Vorteil sein wird.*”®

Allerdings ist die finanzielle Situation
von Unternehmen unter 2 Mio. € Umsatz angespannter. Speziell die Zinsaufwendun-
gen stellen im Vergleich zu ihren Betriebssteuern und zu den Zinszahlen von

Unternehmen mit mehr Umsatz einen grolen Posten dar.

4% Vgl. Vincenti/Hollmann (2009), S. 305 m.w.N.

95 Vgl Statistische Sonderver6ffentlichungen der Deutschen Bundesbank
(http://www.bundesbank.de/statistik/statistik_wirtschaftsdaten_tabellen.php,  Stand  17.06.2009).
Erhebungen fiir kleine und mittelstdndische Unternehmen wurden von der Deutschen Bundesbank nur
bis zum Jahr 2004 vorgenommen. Diese sind in der Folge nicht aufgefiihrt vgl. Deutsche Bundesbank
(2006a).

4% Vgl. Deutsche Bundesbank (2009b), S. 33.
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28,9 % (2007)
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)
12,2 % (2007)
)
25,1 % (2007)

14,5 % (2003

( )
11,0 % (2007)
( )
13,2 % (2007)

10,2 % (2003)
9,2 % (2007)

Steueraufwand 0,2% (2003) | 0,1% (2003) | 0,2 % (2003)

0,1% (2007) | 0,1% (2007) | 0,2 % (2007)
Zinsaufwand 2,1% (2003) | 1,3% (2003) | 1,1 % (2003)
(gesamt) 19 % (2007) | 1,1% (2007) | 0,9 % (2007)

Abb. I-27: Deutsche Bundesbank — Verhdltniszahlen von Unternehmen im Zeitraum
2003 bis 20077

Die hier vorgelegten Daten konnten aufgrund einer eigenen Erhebung mittelsténdi-
scher Unternehmen aus einer Datenbank der Firma HOPPENSTEDT verifiziert
werden.”® Der Median der Eigenkapitalquote fiir selektierte mittelstindische
Unternehmen schwankte in den Jahren 2003 bis 2007 zwischen 24 und 26 %. Der

*7 Deutsche Bundesbank siehe FN 480.

% Im Zeitraum von Mitte Mirz bis Anfang Juni 2009 erfolgte eine Selektion von jeweils 600
mittelstandischen Unternehmen nach den GroBenkriterien des § 267 HGB fiir die Jahre 2003 bis 2007,
um die Finanzierungssituation mittelstindischer Unternehmen in Deutschland représentativ zu
ermitteln und auszuwerten. Anhand der ermittelten Daten wurden zundchst die erforderlichen
Kennzahlen generiert. Die Ergebnisse dieser Studie flieBen in alle folgenden Uberlegungen ein.



137

Median fiir den Zinsaufwand lag in den Jahren 2003 bis 2007 zwischen 0,85 bis
1,2 %, wobei der Median des Ertragssteueraufwands zwischen 0,55 bis 0,93 %
betrug.

In einer Untersuchung der CREDITREFORM WIRTSCHAFTSFORSCHUNG ergeben sich
folgende Feststellungen zur Finanzierungssituation mittelstindischer Unternehmen:
Im Jahr 2007 verfiigten ca. 32 % der befragten Unternehmen iiber eine Eigenkapital-
quote bis 10 %, 26 % iber eine Eigenkapitalquote bis 20 %, 20 % iiber eine
Eigenkapitalquote von 30 % und 23 % iiber eine Eigenkapitalquote iiber 30 %.*”
Schwierigkeiten in der Kreditnahme hatte primdr solche Unternehmen, die {iber
keine solide Eigenkapitalquote verfiigten. So gaben in einer Studie im Herbst 2008
lediglich 22,4 % der Unternehmen mit einer Eigenkapitalausstattung tiber 30 % an,
Schwierigkeiten bei der Finanzierung zu haben, wihrend ca. 42 % der Unternehmen
mit einer Eigenkapitalquote unter 10 % gleiche Probleme nannten.’” Parallel ergab
sich aus der Studie von 2009, dass der Anteil der unterkapitalisierten Unternehmen
weiter steigen diirfte und dass es ,,ohne eine solide Eigenkapitalbasis derzeit kaum

moglich* sei, ,,zu verniinftigen Bedingungen Fremdkapital aufzunehmen‘’".

Werden alle Studien zusammenfassend betrachtet, ldsst sich konstatieren, dass vor
allem in den Jahren 2006 und 2007 ein positiver Trend der Finanzierungssituation
kleiner und mittlerer Unternehmen zu verzeichnen war. Diese wirtschaftlich guten
Jahre haben allerdings nicht ausgereicht, um die ,,Eigenkapitalliicke” vieler kleiner
und mittelstdndischer Unternehmen zu schlieBen. Die Eigenkapitalausstattung der
diskutierten Unternehmensgruppe von durchschnittlich ca. 23 % (im Zeitraum von
2003 bis 2007 und tiber alle Studien) impliziert fiir die Mittelherkunft eine
Abhédngigkeit gegeniiber den jeweiligen Gliubigern, wobei die Zinsaufwendungen
ebenso wie die Steueraufwendungen in Bezug auf den Gesamtaufwand eine eher
untergeordnete Rolle einnehmen. Dies ldsst auch die Schlussfolgerung zu, dass bei
dieser (hohen) Fremdkapitalausstattung seitens der Unternehmen im Durchschnitt
eher die Sicherstellung der Kreditgewdhrung als die Minimierung des Zinsaufwandes
im Vordergrund steht, wobei ungeachtet dessen die Kreditbedingungen zunehmend

wichtiger werden — auch in Relation zum Steueraufwand. Zu dieser Erkenntnis

4 ygl. Creditreform (2009), S. 20.
3% ygl. Creditreform (2008), S. 20.
501 Creditreform (2009), S. 21.
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fiihren auch die Betrachtung der dargestellten Verteilung der Ratingklassen unter
Abb. 1-26 und die Ausfiihrungen zu den Aufschldgen auf die Risikoprédmie bei einer
Ratingsklassifizierung unter BBB im Teil I, Abschnitt 3.4.2.3.4. Es ldsst sich
schlussfolgern, dass aufgrund der Aufschlige bei vielen Unternehmen ein
erhebliches Interesse zu einer besseren Ratingklassifizierung besteht. In Zeiten einer
angespannten Finanzierungssituation (seit Ende 2008) lésst sich folglich gerade bei
Unternehmen mit einer niedrigen Eigenkapitalquote prinzipiell eine hohe Intensitdt
des Anreizes zur Modifikation der Kreditvergabeentscheidung mittels Rechnungsle-
gungspolitik vermuten. Fiir eine genauere Analyse dieser Frage ist jedoch immer

eine Situationsanalyse bezogen auf den Einzelfall unbedingte Voraussetzung.

Zusammenfassend ist somit Folgendes festzustellen: Geprégt durch die wirtschaftli-
chen Gegebenheiten und die Zielstruktur des Entscheidungstrigers besteht ein mehr
oder minder starker Anreiz zur Beeinflussung einer Kreditvergabeentscheidung. Das
Interesse, dieser vereinfachten Aussage genau nachzugehen, liegt in dem Erkenntnis-
potenzial, das sich hinter den Wirkungszusammenhidngen dieser Beeinflussung
verbirgt. So sind gerade kleine und mittelstandische Unternehmen in Deutschland
durch die Umstellung auf Basel II vor neue Anforderungen mit groferen Auswirkun-
gen gestellt. Angesichts ihrer vergleichsweise niedrigen Eigenkapitalausstattung ist
bei diesen Unternehmen grundsitzlich ein stirkerer Anreiz (Stimulus) fiir den
Einsatz von rechnungslegungspolitischen Mafinahmen im Kontext der Kreditvergabe

anzunehmen.

Im Teil II der Untersuchung werden deshalb die Faktoren betrachtet, die im Rahmen
des Entscheidungsprozesses den Entscheidungstriger veranlassen, tatsichlich eine
Modifikation der Rechnungslegung vorzunehmen. Im Fokus steht hier der komplexe
minnere Prozess“ des Kreditsuchenden, welcher nachfolgend unter Bezugnahme auf
motivationstheoretische und entscheidungstheoretische Grundlagen dargelegt und
analysiert wird.



139

Teil II: Entscheidungstheoretische Uberlegungen zum Einsatz von
rechnungslegungspolitischen Maflnahmen zur Beeinflus-
sung der Kreditvergabeentscheidung

1 Vorbemerkungen

Dieser Hauptteil der Arbeit gilt dem ,,Inneren Prozess® im S-I-R-Modell'. Im Fokus
steht die Frage, welche Determinanten die Entscheidung beeinflussen, rechnungsle-
gungspolitische Mafinahmen einzusetzen, weshalb die Person des Entscheidungstré-
gers (Kreditnehmers) genau zu analysieren ist. Hierzu werden Erkenntnisse aus den
Verhaltenswissenschaften” und der neoinstitutionalistischen Finanzierungstheorie auf
die Problemstellung angewendet. Durch eine deduktiv-hypothetische Vorgehenswei-
se werden entsprechende Modelle hergeleitet und diskutiert. Ziel ist es, die
Verhaltenweise — mithin die in der Einleitung beschriebene ,,Black-Box* — transpa-

rent(er) zu machen.

Die nachfolgend diskutierten Modelle sind dabei nicht als isomorphe Abbildung der
Realitédt zu verstehen. Thre Funktion liegt vielmehr in einer Komplexititsreduktion,
die es erlaubt, die wesentlichen EinflussgroBen fiir die Entscheidung des Kreditneh-
mers zu identifizieren, zu analysieren und damit zu einem umfassenderen Verstind-
nis der zugrunde liegenden 6konomischen und verhaltenswissenschaftlichen Proble-
matik zu gelangen.’ Insofern orientieren sich die folgenden Uberlegungen an dem
Zitat von MASLOW (1987) zur Komplexitit der Motivationsforschung:

,»This kind of research is in principle so difficult that if we were to wait for conven-
tionally reliable data, we should have to wait forever. It seems that the only manly
thing to do is not to fear mistakes, to plunge in, to do the best that one can, hoping to
learn enough from blunders to correct them eventually. At present the only alterna-
tive is simply to refuse to work with the problem.”

' Vgl. Einleitung, Abschnitt 1.

% Im Folgenden werden bezogen auf die Problemstellung die kognitiven verhaltenswissenschaftlichen
Ansitze (kognitiver Behaviorismus) im Mittelpunkt der Untersuchung stehen.

? Zur Einbindung verhaltenswissenschaftlicher Erklirungsansitze bei betrieblichen Entscheidungen
vgl. Kahle (2001), S. 98 ff.

* Maslow (1987), S. 125.

M.-O. Obermann, Bilanzpolitik und Kreditvergabeentscheidungen,
DOI 10.1007/978-3-8349-6671-1 3,
© Gabler Verlag | Springer Fachmedien Wiesbaden GmbH 2011
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2 Motivationstheoretische Grundlagen

2.1 Uberblick

In Teil I, Abschnitt 1.3 wurde aufgezeigt, wie Motivation entsteht und wie daraus
bestimmte Reaktionen von Personen resultieren. Wenn das Verhalten des Kredit-
nehmers in Bezug auf den Einsatz von Rechnungslegungspolitik beeinflusst werden
soll, miissen die Bedingungen, die eine Verhaltensinderung bewirken, untersucht
werden. Diese im Mittelpunkt der Motivationsforschung stehenden Vorgénge und
Faktoren werden als ,,Verhaltensdeterminanten bezeichnet.” Um diese Determinan-
ten hinsichtlich des rechnungslegungspolitischen Verhaltens des Entscheidungstra-
gers bei Kreditvergabe zu analysieren, versprechen somit die Grundlagen der Moti-

vationstheorien bezogen auf diese Problemstellung ein hohes Erkenntnispotential.

Die Motivationstheorien werden nach der historischen Entwicklung grundsitzlich
zwei groBen Gruppen zugeordnet, den Inhaltstheorien und den Prozesstheorien.® Die
Inhaltstheorien setzten sich mit dem Inhalt von Motiven auseinander und zeigen
auf, welche Anreize beim Individuum oder seiner Umwelt Verhalten erzeugen und
aufrechterhalten.” Dabei werden die Abliufe, die zwischen der Ausbildung der Moti-
ve und dem Handeln liegen, weitgehend ausgeblendet. Diesen dynamischen Vorgan-
gen widmen sich die Prozesstheorien. Innerhalb der Prozesstheorien wird die Ab-
sicht verfolgt, die kognitiven Prozesse aufzudecken, die zur Entscheidung fiir ein
Handlungsziel (unabhingig von den Inhalten) fithren. Hierbei wird versucht zu erkli-
ren, wie ein bestimmtes Verhalten hervorgebracht, gelenkt, erhalten oder abgebro-
chen wird. Prozesstheorien der Motivation untersuchen die Beziehung der Variablen,
die das Verhalten beeinflussen (Verhaltensdeterminanten) und erkldren, wie eine

Handlung ausgefiihrt wird.®

Wihrend sich Inhaltstheorien folglich mit der Art, dem Inhalt und der Wirkung von
individuellen Motiven beschéftigen, wollen Prozesstheorien erkldren, wie Motivation

formal und losgeldst von Bediirfnissen entsteht und wie sie auf das Verhalten wirkt.

5 Vgl. Thomae (1965), S. 3; Graumann (1981), S. 1 f. Im Rahmen der Leistungsmotivation wird auch
von ,,Leistungsdeterminanten® gesprochen. Vgl. Schanz (1992), Sp 406.

¢ Unterteilung nach Campbell und Pritchard (1976). Vgl. dazu Neuberger (1985), S. 130; Rosenstiel
(1988), S. 224. Daneben sind auch weiterfithrende Strukturierungen moglich; vgl. Schonbrunn (1988)
S. 183 ff.

7 Vgl. Nerdinger (1995), S. 26.

8 Vgl. Semmer/Udris (2007), S. 165.
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Allerdings enthalten die Inhaltstheorien grundsitzlich auch prozessuale Elemente,
und umgekehrt sind Prozesstheorien nicht vollkommen ohne inhaltliche Annahmen
denkbar.” Insgesamt gibt es somit — insbesondere bei neueren Modellen — eine Uber-
schneidung beider Motivationstheorien. Die einzelnen Theorien erkldren jedoch
Teilaspekte der Motivation eines Individuums, und es finden sich je nach Theorie
grundsitzlich nur wenige Ansatzpunkte zu deren Operationalisierung. Sie bieten aber
eine Verstidndnishilfe fiir den Prozess der Motivation und schaffen damit die Mog-
lichkeit, heuristische Handlungsempfehlungen abzuleiten.'® Abbildung II-1 zeigt eine

Ubersicht der wesentlichen Inhaltstheorien und Prozesstheorien.!!

Inhaltstheorien Prozesstheorien
e Maslow (1954): e Lewin (1936):
Theorie der Bed(irfnishierarchie Feldtheorie
e  Alderfer (1966): e Hull (1943); Lambert (1954):
ERG-Theorie SIR-Theorie
e Herzberg (1967): e Thibaut/Kelley (1959); Homans
Zwei-Faktoren-Theorie (1961); Adams (1965):

Gleichgewichtstheorie

e McClelland (1975; 1987):
Inhaltstheorie der Motivation e Vroom (1964):

Instrumentalitétstheorie

e Porter/Lawler (1968):
Erwartungsmodell der Motivation

e Heckhausen/Rheinberg (1977/80):
Erweiterte kognitive Motivations-
theorie

e Heckhausen/Gollwitzer (1990):
Rubikon-Modell

Abb. 1I-1: Abgrenzung von Inhalts- und Prozesstheorien der MotivaZionsforschungl2

° Vgl. Drumm (2008), S. 391.

1 Vgl. Drumm (2008), S. 391.

'"'In der Literatur wird die Zuordnung der einzelnen Theorien grundsitzlich nicht einheitlich vorge-
nommen, da bei manchen Theorien (z.B. Weiners ,,Attributionstheorie — Weiner (1976)) sich eine
genaue Zuordnung schwierig gestaltet. Zu den Selektionen vgl. beispielsweise Steahle (1999), S. 221
ff.; Weinert (2004), S. 190 ff., Drumm (2008), S. 391 ff.

12 Unter Bertiicksichtigung von Beckmann/Heckhausen, S. 107 ff., Weinert (2004, S. 190 ff., Drumm
(2008), S. 391 ff, Steahle (1999), S. 221 ff.
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In dieser Arbeit werden nachfolgend die Prozesstheorien fokussiert, da sie den meis-
ten Motivationsmodellen zugrunde liegen"? und zweckmifBig auf die hier betrachtete
wirtschaftswissenschaftliche Problemstellung (Identifikation der Verhaltensdetermi-
nanten) libertragbar sind. Im Zuge einer sinnvollen Engfiihrung werden fiir die Erklé-
rung des Verhaltens des Entscheidungstrigers beim Einsatz von Rechnungslegungs-
politik die sog. Erwartungs-Wert-Theorien analysiert, da diese durch die Implikation
der 6konomischen Entscheidungstheorie die wirtschaftlichen Sachverhalte in geeig-

neter Weise abbilden konnen.'*

2.2 Erwartungs-Wert-Theorien
2.2.1 Konzept der Erwartung

In Teil I dieser Arbeit sind das generelle Umfeld und die Anreize, die auf einen Ent-
scheidungstriager wirken konnen, dargelegt. Die dort beschriebenen, gewichteten
situativen Anreize setzen sich aus den Komponenten Erwartung und Wert zusam-

men.ls

Unter dem Begriff ,,Wert™ wird die Bedeutung verstanden, die ein Individuum einem
bestimmten Ereignis beimisst. Es wurde bereits diskutiert, welchen Wert ein Ent-
scheidungstriager dem situativen Anreiz der Kreditvergabeentscheidung beimessen
kann.'® Da ein Individuum jeweils einen bestimmten Zustand subjektiv beurteilt,
handelt es sich um einen subjektiven Wert. Der Wert eines bestimmten Ereignisses
wird somit auch als Anreiz bzw. umgangssprachlich als etwas ,,Wiinschenswertes*
bezeichnet und erfasst."”

Eine weitere situative Variable, die auch das Motivationsgeschehen determiniert, ist
die individuelle Erwartung, d.h. die vom Individuum wahrgenommene Wahr-
scheinlichkeit, dass sich aus einer bestimmten Situation ein bestimmter Zielzustand

ergibt.18 Der Begriff der ,,individuellen* Erwartung impliziert bereits, dass es sich bei

1 Vgl. Beckmann/Heckhausen (2006), S. 107.

14 Zur Erklirung von Straftaten (Bilanzmanipulationen) auch im Rahmen der Kriminalititstheorien
verwendet vgl. Losel/Schmucker (2008), S. 21 ff.

'3 Vgl. Rosemann/Bielski (2001), S. 95.

' Vgl. Teil I, Abschnitt 4.

7 Vgl. Schmalt/Sokolowski (2005), S. 513; Achziger/Gollwitzer (2009), S. 154.

'8 Wobei sowohl die bestimmte Situation als auch der resultierende Zielzustand klar umrissen sind.
Vgl. Beckmann/Heckhausen (2006), S. 107.
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der Erwartung auch um eine subjektive Grofie handelt, die sich aus den personalen
Dispositionen eines Individuums ergibt.'” Umgangssprachlich wird in diesem Zu-

sammenhang von dem ,,Machbaren* gesprochen.20

Werden der Wert und die Erwartung miteinander verkniipft, erfolgt eine Verbindung
von Determinanten einer Situation und einer Person. Insgesamt wird eine
motivationale Tendenz aufgebaut. Die auf dieser Uberlegung basierenden Konzepte
werden als Erwartungs-Wert-Theorien bezeichnet. Diese Theorien gehen davon aus,
dass das — aus dem individuell gewichteten Anreiz resultierende — Verhalten von
einem Individuum aus einer gedachten (multiplikativen) Verkniipfung von Erwar-

tung und Wert zu erkliren ist:”'

Motivation (eines bestimmten Verhaltens) = Erwartung - Wert (1-1)

Auf den Erwartungs-Wert-Theorien basieren unterschiedliche Modelle, die im Kon-
text ihrer historischen Entwicklung und der anwendungsbezogenen Konzeptionie-
rung kontinuierlich ausgebaut und spezifischer wurden.”” Im Folgenden wird die
Entwicklung der Erwartungs-Wert-Theorien kurz skizziert und eine Auswahl vorge-
nommen, die die Ubertragbarkeit auf die hier betrachtete Problemstellung besonders
beriicksichtigt.

2.2.2 Entwicklung der Erwartungs-Wert-Theorien
Lewins Feldtheorie

Die Entwicklung dieser Forschungsrichtung begann mit den Uberlegungen von Kurt
LEWIN (1890-1947). Seine , Feldtheorie“> geht von der Annahme aus, dass sich
Verhalten durch ein je spezifisches, zu einem bestimmten Zeitpunkt existierendes

' Vgl. Heckhausen/Heckhausen (2006), S. 5.

% Vgl. Schmalt/Sokolowski (2005), S. 513; Achziger/Gollwitzer (2009), S. 154. In diesem Zusam-
menhang kann bei dem subjektiven Wert auch vom ,,Wollen* und bei dem individuellen Wert vom
,,Konnen* gesprochen werden.

2! Vgl. Beckmann/Heckhausen (2006), S. 107.

22 Vgl. Reisenzein (2006), S. 241.

3 Vgl. Lewin, Kurt (1935), S. 70-81.
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Feld psychologischer Krifte erkliren lisst.** Nach LEWIN resultiert das Verhalten

einer Person aus einer Funktion zwischen dieser Person und ihrer Umwelt, also:

Verhalten = f (Person,Umwelt) (11-2)

Person und Umwelt gemeinsam determinieren in LEWINS Modell den Lebensraum.
Der Lebensraum stellt sich wiederum als Umwelt dar, wie sie von der Person wahr-
genommen wird (psychologische Umwelt). Diese psychologische Umwelt abstrahiert
LEWIN in vereinheitlichter (feldtheoretischen) Perspektive als Momentaufnahme ei-
nes Kriftespiels. Das Handeln ergibt sich in diesem Modell dann wie eine Vektor-
summe.” LEWIN nennt die psychologische Kraft, die eine Person in einen Zielbe-
reich dringt oder zieht, ,,Valenz“. LEWINs Beitrag zur Motivationsforschung besteht
daher insbesondere in der Forderung, Verhalten stets in Abhéngigkeit von Faktoren

der Person und der Situation zu betrachten.?

Beriicksichtigung in der Entscheidungstheorie

In Erweiterung dieses Forschungsansatzes wurden auch Aspekte der Entscheidungs-
theorie in die Erwartungs-Wert-Modelle integriert. Insbesondere ist das Konzept des
Lerwarteten Werts® durch Blaise PASCAL (1623-1662) sowie die darauf aufbauende
Erginzung’’ des ,.erwarteten Nutzens* durch David BERNOULLI (1738) beriicksich-
tigt worden. Leonard SAVAGE (1954) verfeinerte diese Aspekte noch einmal, indem
er nicht von einem objektiv erwarteten Nutzen ausgeht, sondern der Wahrscheinlich-
keitserwartung selbst ebenfalls einen subjektiven Charakter beimisst.® Insgesamt
fiihrte die Einbeziehung von Aspekten der Entscheidungstheorie in verhaltenswis-

* Die Grundprinzipien der Feldtheorie wurden aus der Physik entliehen: Ein Kérper ist in einem Zeit-
punkt unterschiedlichen physischen Kriften ausgesetzt und bewegt sich dementsprechend in eine
bestimmte Richtung.

> Vgl. Schénbrunn (1988), S. 205.

2 ygl. Rheinberg (2008), S. 47.

2" Bernoulli verinderte den erwarteten objektiven Wert durch Integration von subjektiven Einstellun-
gen einer Person, wodurch der Begriff des erwarteten Nutzens eingefiihrt wurde.

8 Eine Ubersicht iiber die wesentlichen Entscheidungstheorien findet sich in Kahle (2001).
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senschaftliche Arbeiten zu einer Reihe von Weiterentwicklungen der Erwartungs-
Wert-Theorien.”

Instrumentalitdtstheorie von Vroom

In den Wirtschaftswissenschaften hat insbesondere die entscheidungsorientierte
Motivationstheorie von Victor H. VROOM breite Anwendung gefunden.’® Nach
dieser Theorie hdngt die Motivation davon ab, welches Ergebnis ein Individuum als
Folge seiner Anstrengungen und seines Handelns erwartet. Das Verhalten ergibt sich
somit durch subjektive Erwartungen anhand bewerteter Ergebnisse. Dabei hat das
Individuum eine konkrete Vorstellung von den erwiinschten Zielen®' einer Handlung.
Dieser Zusammenhang zwischen Handlung, Ergebnis und Folgen (Zielen) wird in
Abb. 11-2 dargestellt.*

Handlung i Handlungsergebnis x Handlungsfolgen (Ziele) z

—

4t des Handlungsergebnisses x

andlungsergebni

Ur Handlungsfolgen (Ziele) z

Erwartung, dass Handlung i
zum Handlungsergebnis x fiihrt

Abb. 11-2: Variablen bei VIE-Theorien®

¥ So entwickelten Neumann/Morgenstern (1944) aus den entscheidungstheoretischen Konzepten ein
Verhaltensmodell, mit dem anhand von subjektiven Vorzugswahlen bei gegebenen Alternativen die
Nutzenfunktion fiir ein Individuum bestimmt werden kann.

% Vgl. Vroom (1964). Die von Vroom entwickelte Theorie wird auch als Instrumentalitiitstheorie
bezeichnet, da sie im Unterschied zu den Erwartungs-Wert-Theorien eine Einbeziehung von Hand-
lungsfolgen (Instrumentalitét) vornimmt. Vgl. Beckmann/Heckhausen (2006), S. 142.

*! Die Ziele kénnen auch als (Handlungs-)Folgen oder Konsequenzen bezeichnet werden.

32 Zur besseren gedanklichen Verkniipfung der einzelnen Theorien wurde die iibliche Notation leicht
gedndert.

*3 Mit geiinderter Notation iibernommen aus: Beckmann/Heckhausen (2006), S. 138.
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Die Ziele z sind durch die Instrumentalitdt mit dem Ergebnis x verkniipft, d.h. dass z
nur erzielt werden kann, wenn zuvor x erreicht worden ist. Die Instrumentalitdt gibt
an, mit welcher Wahrscheinlichkeit das Ergebnis x zu einer bestimmten Handlungs-
folge z=1 fiihrt. Entsprechend kann das Ergebnis x mit einer gewissen Wahrschein-
lichkeit durch die Handlung i erzielt werden. Der Erwartungswert der Valenz™* ist
somit als Anreiz zu betrachten, die Handlung i durchzufiihren. Die auf diesem Zu-
sammenhang basierenden Modelle werden daher als Valenz-Instrumentalitét-
Erwartungs(VIE)-Theorien bezeichnet.*

Basierend auf diesen Theorien spezifiziert VROOM wiederum drei Teilmodelle: Va-
lenzmodell, Handlungsmodell und Ausfithrungsmodell (Abb. 1I-3).

Erwartung,
Anreiz der Ergebnisniveau x durch
—p Handlungsfolgen z Handlung i zu erreichen Fahigkeit fir x
von x (Yz) (Ex)
l Psychologische l
Niveau des x:f;i:e:_ Kraft, um x zu Erzieltes
Handlungs- >< —p '9 _— X —p erreichen (F;) _— X —p Handlungs-
q ergebnis- e 5
ergebnisses x Niveaus x (Vex) (Motivation) ergebnis
5 (Anstrengungsgrad)
Instrumentalitat von x
) fir Handlulngsfolgen z
(Ixz)
Valenzmodell Handlungsmodell Ausfithrungsmodell

Abb. II-3: Prozessmodell der Instrumentalitiitstheorie von Vioom™

Das Valenzmodell ermittelt den wahrgenommenen Wert eines Handlungsergebnis-
ses. Hierfiir ermittelt es die Valenzen aller einzelnen Handlungsfolgen, indem es die

bewerteten Handlungsfolgen (Anreize) mit der ihrem Eintreten zugeschriebenen

* Die Valenz stellt in diesem Modell einen vom Individuum wahrgenommenen Wert einer Hand-
lungsfolge dar.

%% Vgl. Drumm (2008), S. 400 ff.

3¢ Quelle: Beckmann/Heckhausen (2006), S. 138.
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Instrumentalitdt verbindet und diese als Funktion des Handlungsergebnisses dar-

stellt.”” Als Formel ergibt sich hieraus wie folgt:

z=1

Ve =1, {Z(Y . )} (I1-3)

wobei:

Vi = Valenz des Handlungsergebnisses x

Y, = Anreiz der Handlungsfolge z

I = die erwartete Instrumentalitéit des Handlungsergebnisses x fiir das Eintreten
einer Handlungsfolge z (mit -1<I,,<I)

z = bestimmte Handlungsfolgen (Ziele) mit z=1...Z

X = bestimmtes Handlungsergebnis mit x=1...k

f = Wertungsfunktion fiir Handlungsfolgen mit z=1...Z

N

Die Formel ist wie folgt zu verstehen: Vgy ist der subjektiv wahrgenommene Wert
eines Ergebnisses x, das ein Individuum erreichen kann. Der Wert ergibt sich als
Funktion f,, der Summe der Wertigkeiten Y,, anderer Ereignisse z=1...Z, die das
Individuum fiir erstrebenswert hilt und die jeweils mit der Instrumentalitdt multipli-
ziert werden. Die Ereignisse kénnen dabei auch als Ziele interpretiert werden.*®
Durch die Instrumentalitdt wird aus Sicht des Individuums die Eignung ausgedriickt,
die das Ergebnis x impliziert, um die Ereignisse z zu erreichen. So zeigt beispiels-
weise Iy; den subjektiven, instrumentellen Nutzen von x fiir Y, auf. Bei Iy;=-1 wird
z=1 bei Einsatz von x mit Sicherheit nicht erreicht. Dagegen fiihrt bei I;=1 der Ein-
satz von x mit Sicherheit zu z=1. Mit dem Valenzmodell kann somit die wertméaBige
Situationsbeurteilung eines Individuums erklart werden, wenn das Individuum be-
reits in einer bestimmten Richtung und Intensitit handelt oder wenn bereits Hand-

lungsergebnisse vorliegen.”

37 Vgl. Beckmann/Heckhausen (2006), S. 137.
¥ Vgl. Drumm (2008), S. 404.
* Vgl. Beckmann/Heckhausen (2006), S. 137.
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Durch das Handlungsmodell wird erklrt,

(1) welche Handlungsalternativen unter mehreren moglichen

(2) mit welcher Intensitét

(3) in einer gegebenen Situation bevorzugt und ausgefiihrt werden.

Hierbei wird die subjektive Wahrscheinlichkeit berticksichtigt, mit der die Handlung
erwartungsgemdB zu dem erwiinschten Handlungsergebnis fiihrt. Insofern wird die
ermittelte Valenz des Handlungsergebnisses multiplikativ mit der Erwartung ver-
kniipft, ein bestimmtes Handlungsergebnis durch eine Handlung zu erreichen. Ange-
lehnt an LEWINs Feldtheorie bezeichnet VROOM diese Verhaltenstendenz als psycho-
logische Kraft (F).

F = f{Z(E 7 )} (11-4)

x=1

wobei
i = bestimmte Handlung
F, = psychologische Kraft (Anstrengungsgrad/Motivation) zur Durchfithrung der
Handlung i
i = Erwartung, durch eine Handlung i das Handlungsergebnis x zu erreichen
£ = Priferenzfunktion der Handlung i
Vi = Valenz des Handlungsergebnis-Niveaus x
X = bestimmtes Handlungsergebnis mit x=1...0

Das Handlungsmodell der psychologischen Kraft ermittelt nicht das Handlungser-
gebnis, sondern den Anstrengungsgrad bei der Verfolgung eines Handlungsziels.

Das Handlungsergebnis wird durch das Ausfithrungsmodell bestimmt. Danach ist
das erzielte Handlungsergebnis die Funktion einer multiplikativen Verkniipfung zwi-

schen Féahigkeit und dem Anstrengungsgrad (Motivation) eines Individuums.
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l
Handlungsergebnis = f, (Fz'ihigkeit)- / |:Z (sz V. )} (II-5)
x=1
wobei:
i = bestimmte Handlung
fr = Funktion der erforderlichen Féhigkeiten zur Erreichung von x
f = Priferenzfunktion der Handlung i

= Erwartung, durch eine Handlung i das Handlungsergebnis x zu erreichen

VE,x = Valenz des Handlungsergebnis-Niveaus x

X = bestimmtes Handlungsergebnis mit x=1...¢

Individuelle Unterschiede bei den Fahigkeiten wurden in der Forschung nur selten
beriicksichtigt, so dass das Handlungsmodell bisher relativ selten zur Anwendung

gekommen ist.*

Die Schwiiche der Instrumentalititstheorie von VROOM liegt in der Bestimmung
der Variablen Y,, I, Bi, £, f;, fx und fr.*' Diese miissen im Rahmen eines Modells
geschitzt werden, wobei die Schétzung fiir jeden zu beobachtenden Entscheidungs-
trdger nach seinen spezifischen Bedingungen (personale Dispositionen und Umwelt-
bedingungen) vorgenommen werden miisste.*” Dariiber hinaus wird individuelle
Nutzenmaximierung unterstellt, und es bleibt offen, wie die konkrete Situation, in
der eine Handlung i gewihlt werden kann, auf die obigen Variablen wirkt.*® Zudem
wird eine multiplikative Verkniipfung von ,,Erwartungen und ,,Valenz“ unterstellt,
was erfordert, dass beide anhand eines Rationalskalenniveaus gemessen werden kon-
nen. In der Realitit wird jedoch regelméBig ein Intervallskalenniveau vorliegen.**
Die Instrumentalititstheorie verfiigt folglich idealiter {iber eine hohe Erklérungskraft,

es mangelt ihr realiter jedoch an Operationalisierbarkeit™.

4 vgl. Beckmann/Heckhausen (2006), S. 139.

4 Unter Beriicksichtigung des Ausfiihrungsmodells ist auBerdem der Fihigkeitsaspekt zu beachten.
“2Vgl. Neuberger (1985), S. 153.

4 Zur weiteren Kritik vgl. Drumm (2008), S. 406 m.w.N.

4 Vgl. Neuberger (1985), S. 153 m.w.N.

4 Zu unterschiedlichen Motivationsdiagnostiken vgl. Rheinberg (2004).
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Modell von Heckhausen/Rheinberg

Autbauend auf der Grundidee von VROOM basiert das ,,erweiterte kognitive Motiva-
tionsmodell“ von HECKHAUSEN" auf einer Verkniipfung von (bisher isolierten) Mo-
tivationsparametern.47 Integriert wird dabei RHEINBERGS ,,Grundmodell der klassi-
schen Motivationspsychologie“”*. Das Modell von HECKHAUSEN/RHEINBERG
(1977/1980) folgt somit dem Grundgedanken, die Hauptfaktoren der Motivation in
einem summarischen Motivkonstrukt individueller Unterschiede darzustellen, wobei
alle wesentlichen Parameter mit dem Ziel getrennt erfasst werden, die Verhaltensva-
rianz besser erkliren zu kénnen.* Dabei wird eine Handlungsepisode in die Kompo-
nenten ,,Situation/Person-Interaktion* (1-3), eine mogliche ,,Handlung™ (4), deren
,»Ergebnis“ (5) und die ,,Folgen* (6), die das Ergebnis mit bestimmter Wahrschein-
lichkeit nach sich ziehen wird, zerlegt.”” Abb. 1I-4 zeigt, wie die einzelnen Kompo-
nenten miteinander verbunden sind.

1. Person: 8. H-E-Erwartung 9. E-F-Erwartung
Bedirfnisse, Motive, Ziele
A 4 A 4
3. .
- 4. Handlung 5. Ergebnis 6. Folgen
Person x Sl.tuatlon Intrinsisch Intrinsisch Extrinsisch
Interaktion
A
2, Situation:
Gelegenheiten, mégliche
Anreize 7. S-E-Erwartung

Abb. II-4: Modell von Heckhausen/Rheinberg”’

% Vgl. Heckhausen (1977a,b).

*7'Vgl. Kuhl (1983), S. 78.

* ygl. Rheinberg (1980) S. 16.

#Vgl. Heckhausen (1989), S. 466.

30 Vgl. Rheinberg (2008), S. 132.

5! Quelle: Heckhausen/Heckhausen (2006), S. 5.



151

Insgesamt sind im Wesentlichen drei Erwartungsannahmen®” fiir eine Handlungsten-
denz relevant. Die Situations-Ergebnis-Erwartung (S-E-Erwartung; Nr. 7 in Abb.
11-4) gibt den Grad der Uberzeugung an, dass aus einer bestimmten Situation — ohne
eigenes Handeln — ein bestimmtes Ergebnis zu erwarten ist.”® Erstmalig wurden so-
mit auch Erwartungen hinsichtlich eines Nicht-Handelns beriicksichtigt. Diesem An-
satz liegt die Uberlegung zugrunde, dass zumindest in einer vertrauten Situation ein
Individuum Annahmen dariiber treffen kann, wie sich die Situation entwickelt, wenn

nicht handelnd eingegriffen wird.>*

Die Handlungs-Ergebnis-Erwartung (H-E-Erwartung; Nr. 8 in Abb. II-4) zeigt
wiederum die Erwartung eines Individuums, dass eine bestimmte Handlung zu einem
bestimmten Ergebnis fiihrt. Die Ergebnis-Folge-Erwartung (E-F-Erwartung; Nr. 9
in Abb. II-4) spiegelt die bereits eingefiihrte Instrumentalitit wider. Die beiden letzt-
genannten Erwartungen sind somit aus der Instrumentalitdtstheorie von VROOM be-
kannt und auch die Verkniipfung der Parameter ist durch VROOMs Theorie vorge-

zeichnet.

Um die Motivation eines Individuums fiir bestimmte Handlungen erkldren zu kon-
nen, miissen wiederum die einzelnen Valenzen bestimmt werden. Insgesamt wird
zundchst eine Ergebnisvalenz ermittelt, um darauf aufbauend mit der Handlungsva-
lenz und der Situationsvalenz ermitteln zu kdnnen, ob cine Person tendenziell eine

Handlung vornimmt.

Die Ergebnisvalenz (Vi) wird ausgedriickt iiber die Summe aller (Z) antizipierten
subjektiv gewerteten Folgen (ausgedriickt als Anreiz (Y,) und der Erwartung
(Kgr.)>), dass das Handlungsergebnis zu der Handlungsfolge z fiihren wird. In der
formalen Darstellung wird beim Modell von HECKHAUSEN/RHEINBERG (1977/1980)
iiblicherweise auf die Modellierung unterschiedlicher Handlungsergebnisse x=1...¢
verzichtet und damit der Fokus auf ein bestimmtes Handlungsergebnis gelegt.” Die-
se Darstellungsweise wird auch im Folgenden verwendet:

2 Im grundsitzlichen Modell von Heckhausen (1977) wurde noch die Handlung-bei-Situation-
Ergebnis-Erwartung separiert.

3 Vgl. Kuhl (1983), S. 78.

¥ Vgl. Rheinberg (2008), S. 132.

55 Ku.r,ist in dem Modell von Vroom mit Instrumentalitdt I, abgebildet.

56 Im Modell von Vroom sind alle potenziellen Handlungsergebnisse x=1...¢ abgebildet und daraus ist
die psychologische Kraft abgeleitet worden.
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VE = f {i (Yz : KE—F,Z ):| (I1-6)

wobei

Ve = Ergebnisvalenz

z = bestimmte Handlungsfolgen (Ziele) mit z=1...Z

Y, = Anreiz der Folge z (subjektiv gewertete Folge z)

K, Pz = Ergebnis-Folgen-Erwartung (Erwartung, dass das Ergebnis zur Folge z

fiihrt)

Die Valenz einer bestimmten Handlung (Vi) ergibt sich nachfolgend aus der Multi-
plikation der Ergebnisvalenz mit der resultierenden Handlungs-Ergebnis-Erwartung
(Kip).

Vi =Ve-Ky_p (11-7)
wobei:

V, = Handlungsvalenz

Ve = Ergebnisvalenz

K, = Handlungs-Ergebnis-Erwartung

Entsprechend ist auch die Situationsvalenz (Vs) zu bestimmen. Zur Ermittlung der
Situationsvalenz wird die Ergebnisvalenz ohne eigene Handlung (V'g) mit der Situa-
tions-Ergebnis-Erwartung multipliziert (Ksg)*®. Da hier die Situation ohne eigene
Handlung betrachtet wird, kann Vg im Vergleich zu Vg in Formel II-7 andere Fol-

cn 59
gen aufweisen.

57 Kyy.p ist in dem Modell von Vroom mit E; abgebildet.
38 K g ist in dem Modell von Vroom als eine Auspriagung von E; (Eos)abgebildet.

. kann auch als ¥} und ¥}, als V) dargestellt werden.
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Vi=Vp Ks p (1I-8)
wobei:

Vs = Situationsvalenz

V' E = Ergebnisvalenz beim ,,Nicht-Handeln*

K, = Situations-Ergebnis-Erwartung

Die resultierende Tendenz (M), ein Ergebnis und die damit verbundenen Folgen
durch Vollzug einer bestimmten Handlung anzustreben — anders ausgedriickt: wiede-
rum die psychologische Kraft — ergibt sich aus der Differenz zwischen Handlungs-

und Situationsvalenz:

M :(VE 'KH—E)_(VI:{’KS—E) (I1-9)
wobei:

M = resultierende Motivationstendenz, psychologische Kraft

Ve =  Ergebnisvalenz

K, . = Handlungs-Ergebnis-Erwartung

V' = Ergebnisvalenz beim ,,Nicht-Handeln*

K ; = Situations-Ergebnis-Erwartung

Insgesamt besagt das Modell, dass die Handlungstendenz einer Person umso stirker
wird, je sicherer das Handlungsergebnis Folgen mit hohem Anreizwert nach sich
zieht und je eher dieses Ergebnis vom eigenen Handeln abhidngt und sich nicht ohne
weitere Einflussfaktoren ergibt. Durch das Zusammenspiel von drei Erwartungsty-
pen® und den Anreizwerten verschiedener Folgen — zu algebraischen Ausdriicken
verdichtet — 1édsst sich die Stirke der Handlungstendenz erfassen. Das Modell kann
somit relativ gut auf die Motivationsanalyse bei Einzelfdllen angewendet werden,

% Ergebnis-Folgen-Erwartung, Handlungs-Ergebnis-Erwartung und Situations-Ergebnis-Erwartung.
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insbesondere wenn es, wie durch HECKHAUSEN/RHEINBERG (1980) vorgeschlagen, in
eine aussagenlogische Sequenz von Fragen und Antworten gefasst wird (vgl. Abb. II-
5)'61

|
I
I
Situations-Ergebnis- | 1. Frage
Erwartung E Erscheint mir das Ergebnis durch die Ausstieg 1
i Situation bereits festgelegt? 9
|
]
| =
E
i *
Handlungs-Ergebnis- ! 2. Frage
Erwartung I | Kann ich das Ergebnis durch eigenes )
! o ) e Ausstieg 2
| Handeln hinreichend beeinflussen?
]
i
i
i =
|
1 3. Frage
Ergebnisvalenz '
1 Sind mir die méglichen Folgen des Ausstieg 3
| Ergebnisses wichtig genug? 9
|
I
1
E
I e
| 4.Frage
Handlungsvalenz |
! Zieht das Ergebnis auch die Ausstieg 4
! erwiinschten Folgen nach sich? 9
I
1
]
i
i ®
1
i v
Resultierende !
Motivationstendenz | Handlung keine Handlung
1
1
|
I
I

Abb. 1I-5: Die aussagenlogische Fassung des Erweiterten Kognitiven Motivati-

62
onsmodells

Durch die aussagenlogische Fassung lédsst sich nicht nur vorhersagen, ob jemand
voraussichtlich handeln wird, sondern es kdnnen auch, durch die abgestuften Mdog-
lichkeiten insgesamt ,.keine Handlung™ vorzunehmen, qualitative Aussagen zum

motivationalen Aussteigen* spezifiziert werden.”

¢! ygl. Rheinberg (2008), S. 134.
2 Modifiziert nach Heckhausen/Rheinberg (1980), S. 19.
 Vgl. Rheinberg (2008), S. 135.
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Die Kritik an dem Modell kniipft — wie bei allen VIE-Theorien — an der
Operationalisierbarkeit der Modellvariablen an. Insofern bietet das Modell (wiede-
rum) im Wesentlichen lediglich einen Theorierahmen, der den Motivationsprozess
formal konsistent erklirt.** Dariiber hinaus kann die aus dem Modell ermittelte Mo-
tivationstendenz noch nicht hinreichend erkldren, inwieweit ein Handlungsziel so
verbindlich wird, dass ein Individuum danach trachtet, es zu erreichen. Hierzu muss
es zundchst eine Intention bilden. Diesbeziigliche ,,Intentionsprozesse* regeln, ,,wel-
che der zu jeder Zeit simultan vorliegenden und je nach Situation und Bediirfniszu-
stand auf- und abschwellenden Motivationstendenzen jeweils Zugang zum eigentli-
chen Handeln gewinnen“®’. Ohne Intention wire kein geordnetes Handeln méglich,
da die jeweils gerade herausgebildete stirkste Tendenz eine bereits ablaufende Hand-
lung unterbrechen wiirde, um selbst direkt zur Ausfithrung zu gelangen. Es ist einem
Individuum jedoch mdglich, starke Motivationstendenzen zuriickzustellen, wenn es
fiir eine schwichere Tendenz momentan eine vergleichsweise glinstige Situation
identifiziert. Diese im Individuum liegenden regulativen Prozesse werden als ,,Voli-
tionen“ bezeichnet.®® Ohne Volitionen kommt es zu einem ,, Verhaltensflimmern®,

ein geregeltes Handeln ist dann nicht méglich.®’

Aufbauend auf dem dargestellten erweiterten kognitiven Motivationsmodell wurde
ein Handlungsphasen-Modell entwickelt — das sog. Rubikon-Modell —, das die ver-
schiedenen Funktionen volitionaler Prozesse in der Sequenz des Handlungsablaufs

verortet.

2.2.3 Rubikon-Modell

Das Rubikon-Modell®® ist ein deskriptives Modell, das den im Individuum ablaufen-

den, verhaltensrelevanten Prozessen ihren Platz zuweist und den Handlungsablauf in

* Vgl. Drumm (2008), S. 410 f.

 Heckhausen/Heckhausen (2006), S. 6.

% Vgl. Heckhausen/Heckhausen (2006), S. 7.

"vgl. Atkinson/Birch (1970), S. 91 ff.

% Der Name des Modells geht auf das Uberschreiten des Grenzflusses Rubikon zuriick, wodurch
Julius Cédsar 49 v. Chr. dem Romischen Senat den Krieg erklédrte. Der Vorgang steht metaphorisch
dafiir, dass beim Uberschreiten eines gewissen Punktes keine Umkehr mehr méglich ist (,alea iacta
est”). Es geht in den nachfolgenden Prozessen nur noch um die bestmogliche Umsetzung des gefass-
ten Entschlusses.
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einer Sequenz von Motivations- und Volitionsphasen beschreibt (vgl. Abb. 11-6).%
Insofern basiert das Rubikon-Modell zwar hinsichtlich der Motivationsphase auf den
Erwartungs-Wert-Theorien, geht jedoch iiber diese hinaus und reflektiert den gesam-
ten Handlungsablauf. Es gleicht einem ,,Baukastensystem®, bei dem je nach Bedarf
einzelne Theorien oder Modelle integriert werden konnen (z.B. das erweiterte kogni-
tive Motivationsmodell von HECKHAUSEN/RHEINBERG (1977/1980) in der Abwi-
gungsphase).

1S- Ir tions- Intentions-
bildung initilerung deaktivierung

Motivation # Volition !’ Volition !’ Motivation
aktional
I
I
|
I
I
I
I

pradezisional postdezisional postaktional

Abwigen Planen Handeln Bewerten

tion !> 4.Handlung —}»| 5.Ergebnis —» 6. Folgen

Abb. 11-6: Rubikon-Modell”’

Der Handlungsprozess beginnt mit der Motivationsphase (Abwigen), in der die
Realisationskonsequenzen von situativen Reizen beurteilt werden.”' Diese Beurtei-
lungsprozesse und deren Entwicklung wurden bereits im vorherigen Abschnitt be-
handelt.”” Insofern wird hier das zweckrationale erweiterte kognitive Motivations-
modell von HECKHAUSEN/RHEINBERG (1977/1980) angewendet. In dieser Phase ist

% ygl. Rheinberg (2008), S. 184.

70 Leicht modifiziert nach Heckhausen/Heckhausen (2006), S. 7.
"' Vgl. Von Cranach/Tschan (2005), S. 132.

2 Vgl. Teil I, Abschnitt 2.2.2.
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das Individuum hoch realitdtsorientiert. Es werden entscheidungsrelevante Informa-
tionen gesammelt, unerwiinschte Nebenfolgen und bestimmte Situationsentwicklun-
gen bedacht.” Hierbei treibt das Individuum innerlich eine Fazittendenz, um zu ei-
nem Entschluss zu gelangen. Je linger das Abwigen dauert, desto stirker wird die
Fazittendenz. Wenn eine Entscheidung zwischen den Handlungsalternativen gefallen
ist, dann wurde ,,der Rubikon tiberschritten® und das Individuum strebt nach Umset-
zung der ausgewihlten Handlungstendenz. Der Rubikon-Ansatz hinterfragt metapho-
risch beispielsweise auch Situationen, in denen Menschen halbherzige Entscheidun-
gen treffen und bei Umsetzungsschwierigkeiten die Handlungen umkehren wollen.

Der ,,Blick zuriick” wird jedoch in der Regel vermieden, so dass die gewihlte Hand-

.. 74 . .
lung auch ausgefiihrt werden soll.” Abb. II-7 verdeutlicht diesen Zusammenhang
graphisch.
Motivationsstérke Motivationstendenz der
A Handlung 1 (M")
(Handlungsabsicht)
Handlungs-
schwelle
(My)
Fazit- und
L Fiattendenz (Mr)
Bildung der e
Zielintention ‘_.-'
Entscheidungs- ‘ '_,-"'
schwelle (Mg) -
_,-"' /\ Motivationstendenz der
L Handlung 2 (M?)
» t
ty t
Entschluss Handlung
N JL J
g g
Abwagen Planen

Abb. II-7: Graphische Darstellung der Motivationstendenzen bei Abwigungs- und

Planungsphase”

3 Vgl. Rheinberg (2008), S. 185.
™ Vgl. Nerdinger (1995), S. 77.
7> Modifiziert nach Kuhl (1987), S. 105.
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In der beispielhaften Darstellung der Motivationstendenz fiir eine Handlung 1 (M l)

zeigt sich, dass die Motivationstendenz von der Fazittendenz (M = f (M F,...)) ab-

hingig ist. Die Fazittendenz treibt das Individuum zu einer Entscheidung.”® Die Mo-
tivationstendenz iiberschreitet jedoch in dem Beispiel eine gewisse Entscheidungs-
schwelle (Mg): Das hier dargestellte Individuum steht einer Handlungsalternative so
positiv gegeniiber, dass es die Entscheidung trifft, diese Alternative auszufiihren. Mit
Me<M wire das Individuum durch den Zeitablauf gefordert, eine Entscheidung zu
treffen, die dann auch der stirksten Motivationstendenz entgegenstehen kann.”’
Durch die Entscheidung fiir eine Handlungsalternative wandelt sich die Motivations-
tendenz unter Bildung einer Zielintention in eine Handlungsabsicht. Die Fazittendenz
wandelt sich ab dieser Entscheidung in eine das Individuum wiederum zur Handlung
treibende Ausfiihrungstendenz (Fiattendenz)®. Hierbei verstirkt sich die Intention
zur Ausfiihrung der Handlung, bis eine bestimmte Handlungsschwelle iiberschritten
wird. Entscheidungs- und Handlungsschwellen verhindern somit ,,Kurzschlussent-
scheidungen oder -handlungen* — die beispielsweise bei Kaufvorgingen beobachtet

werden konnen.”

Die priaktionale Volitionsphase (Planen) wurde bereits in Abb. 1I-7 dargestellt. In
dieser Phase ist die Realisierung einer bestimmten Handlung gewollt, aber es liegen
(bestimmte) Widerstinde vor. So miissen etwa andere Handlungen vorher abge-
schlossen werden, oder es lohnt sich, eine giinstigere Situation abzuwarten.®" Vor-
wiegend muss das Individuum die eigentliche Handlungsdurchfithrung planen bzw.
strukturieren, also bestimmen, wann, wo und auf welche Art und Weise es eine ziel-

fiihrende Handlung durchfiihren méchte.®!

Die aktionale Volitionsphase (Handeln) tritt dann ein, wenn das Individuum eine

Handlungsinitiierung einleitet. Der Handelnde versucht in dieser Phase, die geplan-

7 Dieser Prozess kann sich auch als ,,Qual der Wahl* darstellen.

"7 Vgl. Kuhl (1987), S. 105.

" Die Fiattendenz kann auch als Stirke der Ausfiihrungsverpflichtung (Volitionsstirke) gefasst wer-
den. Vgl. Achtziger/Gollwitzer (2006), S. 280; Rheinberg (2008), S. 188.

™ Die Motivationstendenz (resultierend aus entsprechenden Kaufanreizen) ist so hoch, dass in relativ
kurzer Zeit Entscheidungs- und Handlungsschwelle iiberschritten sind. Zu Kaufentscheidungen vgl.
Wolff/Moser (2007), S. 11 ff.

80 vgl. Nerdinger (1995), S. 78.

81 Vgl. Gollwitzer (1999), S. 494 f. Grundsitzlich werden bereits in der Abwigungsphase Aspekte der
Realisierung einbezogen.
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ten zielfsrdernden Handlungen durchzufiihren und sie erfolgreich abzuschlieBen.*?
Er wird hier flexibel auf neue Situationen und Anforderungen reagieren.* Dabei
zeigt sich in der Volitionsstirke (Ausfithrungstendenz) zugleich der Grenzwert flir
die Anstrengungsbereitschaft.**

Die letzte Phase des Handlungsablaufs wird als postaktionale Handlungsphase
(Bewerten) bezeichnet und stellt eine weitere motivationale Phase dar. Die erzielten
Handlungsergebnisse werden im Hinblick auf die gebildete Zielintention bewertet.
Aus dieser Bewertung zieht das Individuum wiederum Konsequenzen fiir das zu-
kiinftige Handeln.®® Wenn das Handlungsergebnis dem erwiinschten Zielzustand
entspricht, findet eine Deaktivierung des Ziels statt. Haufig werden jedoch Defekte
der ,,motivationalen Elaboration (Abwégen positiver und negativer, kurz- und lang-
fristiger Konsequenzen) in der pridezisionalen Handlungsphase sichtbar.*® So kén-
nen beispielsweise Ergebnis-Folge-Erwartungen zu optimistisch eingeschétzt worden
sein — eine Handlung fiihrte zu anderen, weniger nutzbringenden Konsequenzen als
angenommen. Da eine vollstindige Zielerreichung nicht immer erfolgt bzw. erzielte
Handlungsergebnisse meist im Detail von den Erwartungen abweichen, kommt es
nicht zwangsldufig zur Deaktivierung des Ziels. Teilweise wird als Reaktion auf eine
Abweichung auch das Anspruchsniveau des Ziels gesenkt, um das Handlungsergeb-
nis entsprechend anzupassen. Alternativ kann das urspriingliche Ziel bei Abwei-
chungen neu fokussiert werden, konnen neue Handlungen geplant und initiiert wer-

. . 87
den, um das Ziel doch noch zu erreichen.

Die verschiedenen Handlungsphasen sind damit durchlaufen. Bei weiteren Wahl-
und Entscheidungssituationen beginnt der motivationale und volitionale Prozess —
mit gednderten Ausgangsbedingungen (Lerneffekte, andere Situation etc.) — von neu-
em mit der Phase des Abwégens.

82 Vgl. Achtziger/Gollwitzer (2006), S. 280.

% Vgl. Rudolph (2007), S. 161.

8 Zu MafBinahmen der Einflussnahme auf die Volitionsstirke vgl. Achtziger/Gollwitzer (2006), S. 280.
% Vgl. Nerdinger (1995), S. 85. Heckhausen bezeichnet dieses auch als ,,januskdpfigen Charakter” der
Phase. Vgl. Heckhausen (1987) S. 129.

8 Vgl. Achtziger/Gollwitzer (2006), S. 281.

8 In solchen Fillen kann es sinnvoll sein, das nicht erreichte Ziel durch ein neues Ziel zu ersetzen.
Vgl. Achtziger/Gollwitzer (2006), S. 281 m.w.N.
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2.3 Kritik zu den dargestellten Motivationstheorien

Die Motivationstheorien bzw. das weiterfithrende Rubikon-Modell wollen theoreti-
sche und allgemeine Erklarungsansitze fiir menschliches Verhalten finden. Das
menschliche Verhalten ist jedoch komplex und héngt von sehr vielen unterschiedli-
chen Faktoren ab, so dass einzelne Modelle grundsétzlich nicht alle Verhaltensde-
terminanten abbilden kdnnen. Insofern eignen sich die dargestellten Modelle als the-
oretisches Grundgeriist fiir spezielle verhaltenswissenschaftliche Problemstellun-
gen. Sie miissen folglich auf die individuelle und praktische Problemstellung iiber-
tragen werden — beispielsweise auf betriebswirtschaftliche Fragestellungen des Per-
sonal- oder Rechnungswesens.™ In diesen Bereichen konnen inhaltliche Erginzun-
gen der Modelle vorgenommen werden, um komplexere Theorien zur Erkldrung der
Motivation und Handlungsabsichten von Individuen in besonderen Situationen vor-

nehmen zu koénnen.®

Die Motivationstheorien und insbesondere die Erwartungs-Wert-Theorien haben die
Schwiche, dass eine Operationalisierung bzw. instrumentelle Anwendung unge-
achtet des angewendeten Modells immer nur bedingt moglich ist (vgl. oben). Dies
liegt insbesondere an der schwierigen Bestimmung (Schitzung) der subjektiven Er-
wartungen und Wertvorstellungen von Individuen. Die zentralen Variablen solcher
Modelle (insbesondere bei den VIE-Modellen) sind nicht valide und reliabel be-
stimmbar. Dariiber hinaus liegt den dargestellten Erwartungs-Wert-Modellen die
Annahme eines rational kalkulierenden Individuums (kognitiver Behaviorismus)
zugrunde. Es sind zwar durch unterschiedliche Wertungs- und Praferenzfunktionen
subjektive Vorstellungen eines Individuums beriicksichtigt, aber letztlich bilden sich
Motivationstendenzen grundsdtzlich nach den Vorstellungen des maximalen Nut-
zens. Grundsitzlich werden daher wenige Erkldrungen fiir gewohnheitsméfiges oder
impulsives Handeln geboten. Die dargestellten Motivationstheorien bieten somit vor-
rangig die Mdglichkeit, Verhaltensvorginge zweckméaBig zu strukturieren und heu-

.. . . 90
ristische Annahmen zu verhaltensbeeinflussenden Mallnahmen treffen zu konnen.

8 Zur Ubertragung auf spezielle Sachverhalte vgl. Steahle (1999), S. 601 ff; Kirchler (2003), S. 85 ff.;
Wolff/Moser (2007), S. 11 ff.

% Zu Beispielen der Ubertragung des erweiterten kognitiven Modells auf praktische Sachverhalte vgl.
Rheinberg (2008), S. 137 m.w.N.

% Vgl. Drumm (2008), S. 412.
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Das Rubikon-Modell hingegen erlaubt die Integration unterschiedlicher verhaltens-
wissenschaftlicher Theorieentwiirfe und empirischer Befunde. Dariiber hinaus ist es
aufgrund seiner systematischen Strukturierung in einzelne Handlungsphasen leicht
nachvollziehbar und eignet sich als Theorierahmen zur Analyse von spezifischen
Wahl- und Entscheidungssituationen.91 Es ist in diesem Sinne ,,alltagstauglich‘‘.92
Deshalb bildet das Rubikon-Modell im Weiteren die Grundlage fiir die Untersuchung
der ,,Verhaltensdeterminanten” des Entscheidungstrigers beim Einsatz von rech-
nungslegungspolitischen Malnahmen zur Modifikation einer Kreditvergabeentschei-
dung. Es wird nachfolgend jede Phase des Prozesses betrachtet, wobei die Phase des
Abwigens — also die Bildung der Zielintention — die wichtigste Rolle spielt. Die Bil-
dung der Zielintention wird anhand des bereits vorgestellten’® erweiterten kognitiven
Modells von HECKHAUSEN/RHEINBERG (1977/1980) analysiert und diskutiert und

insofern in das Rubikon-Modell integriert.

! Genau dieser Aspekt fithrt zur Kritik am Rubikon-Modell, dass sich in der Realitit die Phasen teil-
weise iiberschneiden konnen. Dariiber hinaus wird angemerkt, dass Akteure in der Praxis gelegentlich
von spéteren in vorhergehende Phase zuriickfallen.

°2 Vgl. Rheinberg (2008), S. 190.

% Vagl. Teil II, Abschnitt 2.2.2.



162

3 Ubertragung des Rubikon-Modells auf die entscheidungs-
theoretischen Uberlegungen zum Einsatz von Rechnungsle-
gungspolitik zur Beeinflussung der Kreditvergabeentschei-

dung
3.1 Phase des Abwigens
3.1.1 Vorbemerkungen

Die Phase des Abwégens stellt bei der betrachteten Problemstellung den Zeitraum
dar, in dem der Entscheidungstrager die Entscheidung trifft, Gestaltungsspielrdume
zur Modifikation der Kreditvergabeentscheidung auszunutzen oder nicht auszunut-
zen. In dieser Phase wird der Entscheidungstriager alle fiir seine Entscheidung maf3-
geblichen Informationen sammeln und nach seiner subjektiven Einschéitzung beurtei-
len. Grundsitzlich wird er in dieser Phase seine Beurteilung aus seiner Perspektive

und Uberzeugung absolut realititsnah und rational treffen.”*

In Bezug auf die Problemstellung bedeutet dies, dass sich der Entscheidungstrager
eingehend mit den Entscheidungskriterien aller fiir ihn relevanten Kreditinstitute
auseinandersetzt.” Dariiber hinaus wird er alle Méglichkeiten, die sich ihm im Rah-
men der Rechnungslegung zur Einflussnahme auf diese Entscheidungsparameter
bieten, analysieren — d.h. er schitzt sein rechnungslegungspolitisches Gestaltungspo-
tential genau ein.”® Dabei wird er auch Prognosen dariiber anstellen, welche weiteren
Folgen die Anwendung bestimmter Maflnahmen haben und wie sich ein Verzicht auf
rechnungslegungspolitische Handlungen auswirken kann.

Um die Intentionsbildung des Entscheidungstrigers systematisch analysieren zu
konnen, wird im Folgenden das — in Teil II, Abschnitt 2 dargestellte — erweiterte

% Zu den Effekten einer abwigenden Bewusstseinslage vgl. Achtziger/Gollwitzer (2006), S. 287 ff.
m.w.N.

% Bei mittelstindischen Unternehmen liegt weitgehend eine Hausbankbeziehung vor, so dass sich die
Problematik unterschiedlicher Entscheidungsparameter innerhalb einer Adressatengruppe nicht stellt.
Zu Untersuchungen hinsichtlich der Hausbankbezichung vgl. Segbers (2006).

% So ist in der Praxis festzustellen, dass bestimmte Entscheidungstriger sogar die Kreditinstitute kon-
taktieren, nach deren Entscheidungsparametern fragen und mit den kontaktierten Personen sogar den
Einsatz sowie die Auswirkungen bestimmter rechnungslegungspolitischer Mafinahmen diskutieren
(wollen).
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kognitive Modell von HECKHAUSEN/RHEINBERG (1977/1980) verwendet. Abb. II-8
zeigt die Ubertragung des generellen Modells auf die beschriebene Problemstellung.

8. H-E-Erwartung 9. E-F-Erwartung
(Erwartung aber das Potenzial (Erwartung hinsichtlich der Auswirkung
zur Modifikation des des Jahresabschlusses auf die
1. Person: Jahresabschlusses) Kreditvergabe)
Entscheidungstréger
(Eigenschaften, Erfahrungen,
Verhaltensmuster)
A 4 4
6. Folgen
3. 4. Handlung 5. Ergebnis Beurteilung des Kredits mit
Person x Situation Rechnungsle- P geprifter —» den Folgen Bewilligung und
Interaktion gungspolitik Jahresabschluss Bepreisung des Kredits;
Kosten der Politik

A
2. Situation:
Rahmenbedingungen des
Entscheidungstréagers im

Unternehmen und bei der 7. S-E-Erwartung
Kreditvergabe (Erwartungen hinsichtlich des

chne

Rechnungslegungspolitik)

Abb. II-8: Erweitertes kognitives Modell bei Einsatz von Rechnungslegungspolitik

zur Beeinflussung von Kreditvergabeentscheidungen

Grundmodell

Orientiert am Grundschema des dargestellten Modells wird die resultierende Motiva-
tionstendenz des Kreditnehmers aus der Bestimmung der Ergebnisvalenzen, gefolgt
von den einzelnen Handlungsvalenzen bzw. der Situationsvalenz ermittelt (vgl. Teil
I1, Abschnitt 2.2.2).

Dabei wird der Kreditnehmer grundsétzlich zunichst seine Situationsvalenz ab-
schitzen, d.h. er wird zuerst eine Einschitzung dariiber erstellen, welche Folgen un-
ter der (bisherigen) unmodifizierten Rechnungslegung eintreten werden. Bei dieser
Uberlegung des Kreditnehmers flieBen zundchst Erwartungen dariiber ein, wie der
unmodifizierte Jahresabschluss ausfallen wird.”’ Dariiber hinaus iiberschligt er die
Wahrscheinlichkeit des Eintritts bestimmter Folgen, die die abgeschétzte
unmodifizierte Rechnungslegung haben wird. Hierbei wiirdigt der Kreditsuchende

°7 Grundsitzlich ist davon auszugehen, dass bei der Bestimmung der unmodifizierten Rechnungsle-
gung nur sehr geringe Unsicherheit bestehen diirfte, da viele Entscheidungstréger erst nach Kenntnis
des Zahlenwerks — mithin nach Vorliegen des vorlidufigen Jahresabschlusses — Uberlegungen zur
Rechnungslegungspolitik vornehmen (sachverhaltsdarstellende Mafinahmen).



164

insbesondere die Auswirkungen auf die Kreditbeurteilung und -bepreisung”. Erst in
einem zweiten Schritt wird der Entscheidungstriger iiberlegen, welche Folgen aus
einem modifizierten Jahresabschluss resultieren konnten (Ergebnisvalenz mit Hand-
lung) und seine Moglichkeiten zur Darstellung eines solchen modifizierten Jahresab-
schlusses abwigen (Handlungsvalenz).

Beispiel II-1 (Grundmodell)

Ein Unternehmen hat finanzielle Schwierigkeiten und weist dieses Jahr einen
schlechten Jahresabschluss auf. Die Gldubiger des Unternehmens orientieren sich
stark an den Ergebnissen, die ihnen die Rechnungslegung des Unternehmens vermit-

telt. Die Unternehmensfiihrung sieht vier mogliche Folgen hinsichtlich der Kredite:

(Wertigkeit in den Augen des Entscheidungstrdgers)
Folge A:  Die bisherigen Gldubiger kiindigen die Kreditlinien. (0)
Folge B:  Die bisherigen Gldubiger behalten die Kreditlinien und warten ab. (1)
Folge C: Die bisherigen Gldubiger erweitern die Kreditlinien. 3)
Folge D: Die bisherigen Gldubiger kiindigen die Kreditlinien und ergreifen
hinsichtlich der Rechnungslegungspolitik Sanktionsmafinahmen.  (-1)

Die dargestellten Wertigkeiten spiegeln — als abstrakte Werte — den Nutzen wider,
den der Kreditnehmer den jeweiligen Folgen subjektiv beimisst. Bei der Folge D
konnen die Sanktionen darin bestehen, dass die bisherigen Gldubiger einen Reputa-
tionsverlust herbeifiihren, so dass das Unternehmen auch von potenziell neuen Gldu-

bigern keinen Kredit gewdhrt bekommt.

Insgesamt sind drei wesentliche Jahresabschluss-Resultate denkbar:

Ergebnis 1:  Schlechter Jahresabschluss
Ergebnis 2:  Durchschnittlicher Jahresabschluss
Ergebnis 3:  Guter Jahresabschuss

% Insbesondere bei der Kreditbeurteilung und -bepreisung liegt mit Einfiihrung von Basel IT eine gro-
Be Unsicherheit bei den Unternehmen vor. Vgl. Teil I, Abschnitt 3.4.3.
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Der Entscheidungstrdger schitzt ein, dass bei einem schlechten Jahresabschluss die
Kreditlinien mit hoher Wahrscheinlichkeit gekiindigt werden, ein durchschnittlicher
Jahresabschluss wiirde die Gldubiger voraussichtlich zum Abwarten bewegen und
ein guter Jahresabschluss konnte zur Erweiterung der Kreditlinien fiihren. Insgesamt

rechnet er mit folgenden Wahrscheinlichkeiten (Ergebnisvalenzen):

Schlechter Jahresabschluss (ohne Rechnungslegungspolitik):

Ve =80 % Folge A+20 %- Folge B=0,2

Durchschnittlicher Jahresabschluss (mit Rechnungslegungspolitik):
Ve =30 % Folge A+40 % Folge B+30 % Folge D =0,1
Guter Jahresabschluss (mit Rechnungslegungspolitik):

Ve, =40 %- Folge B+30 %- Folge C+30 % Folge D =1

Ohne rechnungslegungspolitische Handlung hat das Unternehmen einen schlechten

Jahresabschluss erwirtschafiet, d.h. die Situationsvalenz ermittelt sich wie folgt:
Vs =100 % - Ergebnis 1= 0,2

Hinsichtlich seines rechnungslegungspolitischen Gestaltungspotentials rechnet der

Entscheidungstrdger mit folgender Instrumentalitdt seiner Handlung:
V,, =85 %:- Ergebnis 2 +15 % - Ergebnis 3 = 0,235

Im Beispielfall iiberwiegt eine Motivationstendenz in Bezug auf die rechnungsle-

gungspolitischen Mafsnahmen:
M=V, -V, =0,035

Fazit: Der Kreditnehmer wird voraussichtlich rechnungslegungspolitische Mafinah-

men zur Beeinflussung der Gldubiger einsetzen.
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Aufbauend auf diese grundlegenden Uberlegungen werden im Folgenden die einzel-
nen Komponenten des Modells betrachtet,” um die wesentlichen Faktoren zur Bil-
dung der Motivationstendenz transparent zu machen. Dabei werden zuerst die Kern-
komponenten (Nr. 1.-6. in Abb. II-8) diskutiert, d.h. es wird zunédchst davon ausge-
gangen, dass der Entscheidungstriager iiber den Zusammenhang zwischen Handlung,
Ergebnis und Folgen vollstdndig informiert ist. Spéter wird die Annahme der siche-
ren Entscheidungsgrundlagen aufgegeben und das Modell um die Erwartungskom-
ponenten ergédnzt (Nr. 7.-9. in Abb. II-8). Die aus der modellhaften Herleitung resul-
tierenden Motivationstendenzen werden anschliefend zunichst ohne kreditpolitische
Strategien des Kreditgebers analysiert. In Abschnitt 3.1.4 werden sukzessiv auch die
Handlungen des Kreditgebers beriicksichtigt, damit die Wechselwirkungen des Ver-
haltens von Kreditnehmer und Kreditgeber transparent und diskutiert werden kon-

nen.

3.1.2 Komponenten des erweiterten kognitiven Modells

3.1.2.1 Personenkomponente

Eine wichtige Komponente zur Analyse der Intentionsbildung liegt in der Person des
Entscheidungstragers. Die Personlichkeit bildet jene Charakteristika oder Merkmale
des Menschen ab, die konsistente Muster des Fiihlens, Denkens und Verhaltens aus-
machen.'” Im Rahmen der Personlichkeitstheorie wurden sehr unterschiedliche Mo-
delle entwickelt, deren Vielfalt darauf beruht, dass Theoretiker die Komplexitét der
Psyche unter differenten Fragestellungen betrachten.'’" Fiir die Analyse im vorlie-
genden Kontext steht die Untersuchung der Personlichkeitsstruktur im Vordergrund,

genauer der Bezug zu den stabilen oder bestindigen Aspekten der Persénlichkeit.'”

Diese bestindigen Aspekte werden auch als personale Dispositionen bezeichnet'”,
denn Menschen unterscheiden sich darin, inwieweit sie in bestimmten Situationen

,disponiert sind. Diesen Zusammenhang stellt Abb. II-9 dar.

% Das Modell lisst sich in der dargestellten Form auch auf andere Fragestellungen der legalen Rech-
nungslegungspolitik bzw. auch auf die Motivation zur Vornahme von illegalen Bilanzfdlschungen
tibertragen (z.B. auf die Motivation, fiktive Umsétze zu Bilanzmanipulationszwecken zu buchen).

1% v gl. Pervin/Cervone/John (2005), S. 33.

1% Zu den einzelnen Theorien vgl. Zimbardo/Gerrig (2008), S. 504 ff.

192 g1, Pervin/Cervone/JTohn (2005), S. 33.

193 ygl. Nolting/Paulus (2009), S. 43.
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Aktuelle
Prozesse

Verhalten

Personale

Dispositionen Innere Prozesse

- Eigenschaften [ Motivationstheorien Situative
- Kenntnisse/Fahigkeiten j Bedingungen
- Rollenverstéandnis/

Verhaltensmuster
- Motive

i

Entwicklungs-
bedingungen

Person X Situation
Interaktion

Abb. 11-9: Einordnung der personalen Dispositionen'"

Die personalen Dispositionen ergeben sich aus unterschiedlichen Komponenten, wie
etwa aus allgemeinen Eigenschaften, Kenntnissen oder Fahigkeiten, aus dem Rollen-
verstdndnis und Verhaltensmustern, Motiven etc. und bilden insgesamt ein interde-
pendentes Geflige.

Eigenschaften

Bei der Analyse der personalen Dispositionen sind insbesondere die Eigenschafts-

theorien ausschlaggebend. ,,Eigenschaften105

sind generalisierende Handlungsten-
denzen, iiber die Menschen in unterschiedlichem Mafle und auf unterschiedliche

Weise verfiigen. ,,Sie geben dem Verhalten einer Person in verschiedenen Situatio-

1% In modifizierter Form iibernommen aus Nolting/Paulus (2009), S. 36.
195 Pervin/Cervone/John sprechen in diesem Zusammenhang von Wesensziigen einer Person. Vgl.
Pervin/Cervone/John (2005), S. 33 f.
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nen und im Zeitverlauf Kohirenz.“'% Aus analytischer Perspektive sind die Fragen
problematisch, welche und wie viele Eigenschaftsdimensionen eine zweckméBige
Charakterisierung aller Menschen erlauben. Neben anderen Ansitzen'®” hat sich hier
das Fiinf-Faktoren-Modell von COSTA/MCCRAE'® herausgebildet, auch NEO-FFI
(NEO-Fiinf-Faktoren-Inventar)'” genannt. Abb. 1I-10 zeigt die Ausprigungen jeder

Dimension in einer Ubersicht.

Da das NEO-FFI aus einem lexikalischen Ansatz''® heraus entwickelt worden ist,
konnen unterschiedliche Begriffe zur Beschreibung einer Person verwendet und den
Dimensionen zugeordnet werden. Die Dimensionen sind dabei bipolar. Bezeichnun-
gen, die dem Namen des Faktors dhnlich sind, stellen den oberen Pol dar, Attribute,
die ihm unihnlich sind, den unteren Pol der Dimension.'"' Die Eigenschaften haben
Einfluss auf das Verhalten in bestimmten Situationen, sie kdnnen sich vorteilhaft
oder nachteilig auswirken. Einer Person mit hohen Werten in der Vertriglichkeit fallt
es beispielsweise leichter, Interaktionspartnern vertrauensvoll und offenherzig ge-
geniiberzutreten. Diese vertrauensvolle Haltung kann jedoch auch negative Folgen
haben, indem es der Person schwer fillt, sich in einer wettbewerbsorientierten Um-

gebung durchzusetzen.

1% Zimbardo/Gerrig (2008), S. 507.

17 ygl. Allports idiographischen Eigenschaftsansatz (Allport (1966)) oder Eysencks Personlichkeits-
zirkel (Eysenck (1990)).

% Der erste Ansatz der Entwicklung des Fiinf-Faktoren-Modells wurde bereits 1936 durch
Allport/Odberet vorgenommen, indem sie 18.000 Worter, die individuelle Unterschiede beschreiben,
grundlegenden Dimensionen zugeordnet haben. Diese Vorgehensweise wurde bis heute weiterverfolgt
und Costa/McCrae haben schlieBlich das NEO-FFI herausgearbeitet. Zur Entwicklung vgl.
Borckenau/Ostendorf (2008), S. 16 ff.

19 NEO steht fiir die drei wesentlichen Kriterien: Neurotizismus, Extraversion und Offenheit fiir Er-
fahrungen.

119 Ausgangspunkt waren 17.953 Begriffe zur Beschreibung individueller Unterschiede. Diese wurden
durch Faktorenanalyse auf 35 Variablen reduziert, aus denen wiederum fiinf Faktoren generiert wur-
den.

'ygl. Zimbardo/Gerrig (2008), S. 528 f.
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Neurotizismus:

Der Neurotizismus beschreibt die Tendenz zu emotionaler Labilitét und Empfindlichkeit. Es
geht vor allen darum, wie Emotionen erlebt werden.

Hohe Werte

Niedrige Werte

besorgt, labil, launenhaft, &ngstlich, nervés, beschamt,
unsicher, empathisch

stabil, ruhig (»calm), zufrieden, sorgenfrei,
stressresistent

Extraversion:

Extraversion beschreibt Aktivitét und damit die Reiz- und Stimulationsbed(irfnisse von
Menschen. Das Gegenteil von Extraversion ist Introversion.

Hohe Werte

Niedrige Werte

gesellig, selbstsicher, gesprachig, energisch, heiter,
bestimmend, ausgelassen

zuriickhaltend, konzentriert, ausgeglichen, unabhéngig,
gerne alleine, reserviert, schiichtern

Offenheit fiir Erfahrung:

Die Offenheit fiir Erfahrung beschreibt die Eigenschaft eines Individuums, sich mit Interesse
und Bereitschaft auf Neues einzustellen und andersartige Erfahrungen zu suchen.

Hohe Werte

Niedrige Werte

kreativ, intellektuell, offen, experimentierfreudig,
phantasievoll, wissbegierig

konventionell, konservativ, traditionell, einfach,
oberflachlich, unintelligent

Vertréglichkeit:

Die (soziale) Vertraglichkeit gibt die prosozialen Einstellungen und Verhaltensweisen eines
Individuums an. Sie beschreibt somit analog zur Extraversion interpersonelles Verhalten.

Hohe Werte

Niedrige Werte

freundlich, versténdnisvoll, wohlwollend, mitfiihlend,
hilfsbereit, vertrauensvoll, kooperativ, harmoniebediirftig,
nachgiebig

egozentrisch, misstrauisch, kompetitiv, antagonistisch,
durchsetzungsstark, skeptisch, unfreundlich, ich-bezogen

Gewissenhaftigkeit:

Gewissenhattigkeit stellt die dauerhaft erlebte Verpflichtung eines Individuums gegentiber
verschiedenen gesellschaftlichen oder sozialen Forderungen bzw. Wertzielen dar. Dariiber
hinaus verlangen iibernommene Verpflichtungen eine genaue und sorgféltige Bewéltigung.

Hohe Werte

Niedrige Werte

sorgsam, genau, pflichtbewusst, griindlich, zuverlassig,
achtsam, exakt, akkurat, vorbereitet, diszipliniert,
verantwortungsbewusst, vorsichtig, ausfuhrlich,
punktlich, penibel, Gberkorrekt

sorglos, verantwortungslos, leichtfertig, risikofreudig,
unbesonnen, unzuverlassig, undiszipliniert, improvisiert,
spontan

Abb. II-10: Fiinf-Faktoren-Modell'"?

"2 Unter Beachtung von: Zimbardo/Gerrig (2008), S. 509, Pervin/Cervone/John (2005), S. 320 ff.
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Bezogen auf die Problemstellung kann es beispielsweise ein sehr ehrlicher Entschei-
dungstrager nicht mit seinem Gewissen vereinbaren, dass er eine Modifikation in der
Darstellung seines Unternehmens vornimmt, die er selbst als unbillige Verzerrung
wahrnehmen wiirde. In diesem Fall kann eine Handlungsprognose anhand des SIR-

Modells'"® vorgenommen werden.

Reizsituation Eigenschaft Reaktion
(Intervenierende
Einmalige Chance mit Variable)
rechnungslegungs- g ¥ Kein bewusster Einsatz
politischen MaRnahmen . . von rechnungslegungs-
realwirtschaftliche Effekte Ehrlichkeit politischen Manahmen
zu erzielen

Abb. II-11: Beispielhafte Verhaltensanalyse im Rahmen eines SIR-Modells

Damit solche Prognosen moglich sind, miisste es sich bei dem betrachteten Attribut,
um eine Kardinaleigenschaft — also um einen fundamentalen Charakterzug — der
Person handeln. Die Identifizierung solcher Kardinaleigenschaften, also der signifi-
kanten (extremen) Auspragung bestimmter Eigenschaften, obliegt somit der Eigen-
schaftsbeurteilung bzw. der Uberpriifung, welche Ausprigungsstirke bei jeder ein-
zelnen Eigenschaft vorliegt. Bei Festlegung der Auspriagungsstirke wird iiblicher-

weise mit Skalen (z.B. von 1 bis 9) gearbeitet.114

Wie in Abschnitt 2.2 expliziert, begriindet sich das Verhalten einer Person immer als
Interaktion zwischen Situation und Person.'" Es kann somit auch zum sog. ,,Konsis-
tenzparadox“ kommen, d.h. die Eigenschaftsbeurteilungen eines Individuums durch
verschiedene Beurteiler und zu verschiedenen Zeitpunkten haben sich als konsistent
erwiesen (eine bestimmte Person ist ehrlich), das Verhalten in verschiedenen Situati-
onen hat sich hingegen nicht als konsistent erwiesen (d.h. die untersuchte Person hat

in bestimmten Situationen gelogen). Hier ist die Problematik evident, dass allein auf

"3 Zum S-I-R-Modell vgl. Einleitung, Abschnitt 1.

!4 Vgl. Pervin/Cervone/John (2005), S. 324.
115 Vgl. Teil II, Abschnitt 2.2.2.
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Grundlage der Einschitzung von Eigenschaftsausprigungen kaum valide Verhal-

tensvorhersagen getroffen werden konnen.''®

Die Einschitzung von (nicht extremen) Eigenschaftsausprigungen kann jedoch
Riickschliisse darauf zulassen, welche Erwartungen bestimmte Personen an den Ver-
lauf bestimmter Situationen haben.''” Risikoscheue Menschen halten sich beispiels-
weise eher an Regeln und Gesetze.'"® So wird ein vorsichtiger und eher Zngstlicher
Entscheidungstrager bei seinen Erwartungen grundsitzlich die Befiirchtung hegen,
dass die eingesetzten rechnungslegungspolitischen Mafinahmen aufgedeckt, neutrali-
siert und sanktioniert werden. Auf der anderen Seite wird ein eher sorgloser und risi-
kofreudiger Entscheidungstrdger den Einsatz von rechnungslegungspolitischen MaB-

nahmen eher praktizieren.'"

Féhigkeiten und Kenntnisse

Neben den Eigenschaften miissen auch die Fihigkeiten oder Kenntnisse (Weisheit)
einer Person beurteilt werden. Zu den individuellen Féhigkeiten gehoren unter ande-
rem die Intelligenzstruktur oder die Fahigkeit zum komplexen Denken.'* Beziiglich
der Kenntnisse wird — neben dem Weltwissen — zwischen generellen und speziellen
Kenntnissen unterschieden. Generelle Kenntnisse umfassen die Ausbildung oder das
Studium (betriebswirtschaftlich, naturwissenschaftlich etc.) und die praktische Tatig-
keit im Beruf (z.B. Anzahl der Berufsjahre und Aufgabenfelder). In Bezug auf die
speziellen Kenntnisse ist relevant, inwieweit der Entscheidungstréger iiber Erfahrun-
gen mit dem Prozess einer Kreditvergabe verfiigt und inwieweit die Spezifitit der
involvierten Kreditinstitute seine Erfahrungen determiniert. Wird der Entscheidungs-
trager mit einer dhnlichen Situation (Verldngerung oder Erweiterung des Kredits)
konfrontiert, wird er bei seinen Handlungen auf diese Erfahrungen bewusst zuriick-

greifen — hdufig auch unbewusst durch diese gesteuert. Hat der Entscheidungstriger

116 ygl. Zimbardo/Gerrig (2008), S. 512.

"""Vgl. Pervin/Cervone/John (2005), S. 325.

"8 Vgl. Meyer (2009), S. 9.

1" Welche der dargestellten Eigenschaften sich als bester Pridiktor fiir eine Person darstellt, welche
keine oder nur in Ausnahmefillen rechnungslegungspolitische Mafinahmen einsetzt, ist nach Kenntnis
des Verfassers noch nicht hinreichend erforscht. Zu Aussagen in anderen Bereichen vgl. Weinert
(2004), S. 151 m.w.N.

120y gl. Brandstitter (2007), S. 257.
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beispielsweise bereits rechnungslegungspolitische Mafinahmen eingesetzt und aus
diesem Vorgehen nach seiner Einschitzung positive Folgen festgestellt, wird er diese
Erfahrung im anstehenden Kreditvergabeprozess beriicksichtigen und seine Erwar-
tungen entsprechend anpassen (relativ positive E-F-Erwartung). Fiir die untersuchte
Problemstellung muss daher insbesondere beriicksichtigt werden,

e welcher Ausbildungsgrad,

. welche Kenntnisse im Bereich des Rechnungswesens,

. welche Berufserfahrung,

. welche Fahigkeiten zur Prognose der Unternehmensentwicklung und

. welche Erfahrungen im Kreditgeschift bei dem Entscheidungstrager vorliegen.

Verhaltensmuster und Rollenverstindnis

Dariiber hinaus miissen die Verhaltensmuster und das Rollenverstindnis'?' zur
Einschitzung der personalen Dispositionen beachtet werden. Hierbei spielt insbeson-
dere die Kultur eine entscheidende Rolle, da jede Kultur ihre eigenen institutionali-
sierten und sanktionierten erlernten Verhaltensmuster, Rituale und Uberzeugungen
(Werte und Normen) hat. Ferner determiniert bzw. prigt auch die Zugehdrigkeit zu
einer sozialen Schicht und einer Familie bestimmte Gepflogenheiten, die Einfluss
auf eine Entscheidung nehmen.'” So kann es in bestimmten Kulturkreisen innerhalb
einer Gesellschaft als ,,normal“ betrachtet werden, die rechnungslegungspolitische
Gestaltungsmasse zu manipulativen Zwecken einzusetzen. Ebenso kann auch die
Hemmschwelle zum Einsatz von illegalen Mafinahmen entsprechend niedrig sein,
wenn innerhalb des bestimmten Kulturkreises solche Handlungen als ,,Kavaliersde-
likt* gewertet und damit grundsétzlich nicht als negatives (illegales) Verhalten emp-

funden werden (relativ positive E-F-Erwartung).'>

"2l Unter Rollenverstindnis wird hier die Einschitzung eines Individuums verstanden, wie sich eine
aus seiner Sicht idealtypische Person in einer bestimmten Rolle (z.B. in der Rolle eines Unterneh-
mensleiters, guter Freund etc.) zu verhalten hat. In diesem Zusammenhang ist auch die Selbstprasenta-
tion von signifikanter Bedeutung. Vgl. Rost (2005), S. 525.

122 y/gl. Pervin/Cervone/John (2005), S. 41 ff.

12 Als hochst relevant gilt insbesondere das soziale Umfeld der betreffenden Entscheidungstriger,
wie in diversen Studien festgestellt worden ist. Vgl. Meyer (2009), S. 9 m.w.N.
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Motive

Aufschlussreich ist auch hier die Frage der Motive. ,,Motive beschreiben eine
dispositionelle Neigung und Voreingenommenheit in der Bewertung bestimmter
Klassen von Reizereignissen.«'** Sie sind folglich situationsiibergreifende personli-
che Dispositionen und bewerten Zielzustdnde einer bestimmten Thematik emotional
positiv oder negativ. Die Klassifikationsversuche von Motiven sind dabei entspre-
chend dem jeweiligen wissenschaftlichen Ansatz sehr unterschiedlich.'?

Motive legen die Rahmenbedingungen fiir Erleben und Handeln fest.'® Sie wirken
somit wie eine Brille, durch die Sachverhalte selektiv wahrgenommen und bewertet
werden. Die bedeutet, dass dadurch bestimmte Folgen von Handlungen ausgeblendet
bleiben, was auch erklart, warum grofle Bilanzskandale wie COMROAD, FLOWTEX,
IT-FACTORY etc.'?” de facto vorgekommen und weiterhin méglich sind. In diesen
Betrugsféllen mit fiktiven Geschiftsvorfallen und Schneeballsystemen war faktisch
,vorhersehbar®, dass der Betrug nach einer gewissen Zeit aufgedeckt wird, da bei
solchen Fillen fiktive Ertrage gebucht werden, die realwirtschaftliche Zahlungsvor-
génge auslosen. Mangels tatsdchlicher Leistungserbringung entsteht eine Teufelsspi-
rale zur Aufdeckung (der Umfang der illegalen Maflnahmen muss immer grofer
werden, um die Verschleierung aufrechtzuerhalten).

Nach MCCLELLAND (1985) lésst sich ein GroBteil motivierten Verhaltens mit drei

groen Klassen von Motiven erkliren und analysieren: Anschluss, Leistung und
Macht.'?®

Anschlussmotiv: das Bestreben, positive soziale Beziehungen zu unterhalten

Leistungsmotiv: das Bestreben, etwas besonders gut oder besser als andere zu

konnen und die eigenen Féhigkeiten zu verbessern

Machtmotiv: das Bestreben, Kontrolle iiber andere zu haben und sich stark

und einflussreich zu fithlen.'?’

124 Schmalt/Sokolowski (2006), S. 514.

123 7u einer Ubersicht vgl. Schultheiss/Brunstein (2005), S. 300 m.w.N.

126 yg1. Schmalt/Sokolowski (2006), S. 515.

127 7Zu diesen ,,Bilanz-Skandalen vgl. Peeméller/Hofmann (2005); Ballwieser/Dobler (2003), Heck
(2006); Steuer (2008); 0.V. (2002). Dass solche Bilanzskandale nicht erst eine Erscheinung der neue-
ren Zeit sind, zeigt exemplarisch auch der Fall von Ivar Kreuger. Vgl. Wanner (2009), S. 54.

128 ygl. McClelland (1985).

12 Vgl. Goschke (2006), S. 564; Langens/Schmalt/Sokolowski (2005), S. 75; Kuhl (2001), S. 559 ff.
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Insbesondere das Machtmotiv kann Manager dazu verleiten, bei stockender Karriere
entsprechend nachzuhelfen."”’ Das Anschlussmotiv hingegen gewinnt im Rahmen
der Rechnungslegungspolitik hdufig bei den sog. Mitwissern oder Helfern (wie bei-

. . . 131 132
spielsweise beim Rechnungswesensleiter)'®' an Bedeutung.'

Entwicklungsbedingungen

Personale Dispositionen sind prozessual geprigt, sie unterliegen der Moglichkeit sich
zu verdndern, wie etwa durch Lern- und Reifeeffekte (psychologische Entwick-
lung). Lernen ist unbedingt als Prozess zu definieren, der zu mehr oder weniger
nachhaltigen Verdnderungen im Verhalten oder im Verhaltenspotenzial fithrt und per
se auf Erfahrungen aufbaut.'** Die speziellen Erfahrungen, die der Entscheidungstri-
ger bei seinen Handlungen in Bezug auf die Kreditvergabe beriicksichtigt, ergeben

sich aus der Phase der Bewertung.'*

Zusammenfassend bleibt festzustellen, dass sowohl die Erwartungen als auch die
Wertigkeit im erweiterten kognitiven Modell durch die personalen Dispositionen des
Entscheidungstragers, d.h. je nach Auspriagung der Eigenschaften, der vorhandenen
Kenntnisse, erlernter Verhaltensmuster und der einzelnen Motive unterschiedlich
stark beeinflusst werden konnen. Es lassen sich jedoch fiir eine Verhaltensprognose
grundsitzlich nur Indikatoren ableiten, die Riickschliisse auf ein bestimmtes Verhal-
ten erlauben (deduktives Herleiten), da bisher keine einschlidgigen empirischen For-
schungsergebnisse hinsichtlich des konsistenten Verhaltens von Entscheidungstra-
gern und deren Personlichkeit (personalen Dispositionen) vorliegen. Héufig sind
Untersuchende (gleich ob aus wissenschaftlicher Perspektive oder in der Alltagspra-
xis) daher hinsichtlich der personalen Dispositionen auf eine (eher grobe) Typenbil-
dung angewiesen, die bei bestimmten Situationen ein spezifisches Verhalten unter-
stellt. So beispielsweise unterscheiden SCHNEIDER/JOHN (2009) im Rahmen der
Wirtschaftskriminalitdt die Typen ,,Der Krisentéter”, ,,Der chronische Téter, ,,.Der

139 ygl. Terpitz (2009), S. 17.

Blygl. Teil I, Abschnitt 2.2.

132 74 anschlussmotivierten Kontakten mit statushoheren Personen vgl. Kuhl (2001), S. 561.
133 Vgl. Zimbardo/Gerrig (2008), S. 192.

13 Vgl. Teil II, Abschnitt 2.2.3.
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Abhingige* und ,,Der Unauffillige*."** Eine solche Typenbildung kann eine schnelle
Einschatzung dariiber erlauben, mit welcher Wahrscheinlichkeit ein bestimmter Ent-
scheidungstréger ein Jahresabschluss modifiziert hat und welche Vorkehrungen von
Seiten des Kreditinstitutes ggf. zu treffen sind. In Teil I, Abschnitt 3.1.5 werden die
Auswirkungen einer solchen Typenklassifizierung auf das Entscheidungsverhalten

dargestellt."*

3.1.2.2 Situationskomponente

Die Situationskomponente betrachtet die Konstellation von Umweltbedingungen,
denen der Entscheidungstriger wiahrend der Abwégungsphase ausgesetzt ist. Dabei
konnen aufgrund der Komplexitit aller beteiligten Faktoren nicht alle Situationspa-
rameter erfasst werden, vielmehr ist die Betrachtung auf die als wesentlich ange-
nommenen"?’ EinflussgroBen zu fokussieren. In Teil I dieser Arbeit wurde der Situa-
tionsaspekt, in dem sich ein Entscheidungstréger bei der Intentionsbildung zur Beein-
flussung einer Kreditvergabe befindet, detailliert erértert. Zusammenfassend konnten
zwei wesentliche Situationsaspekte fiir die hier untersuchte Problemstellung festge-
halten werden: Zum einen ist entscheidend, wie die Situation des Entscheidungstra-
gers im Unternehmen ausgestaltet ist und welche spezifischen Gegebenheiten beim
Unternehmen vorliegen. Zum anderen stellt sich die Frage, wie sich die spezielle
Situation der Kreditvergabe flir dieses Unternehmen darstellt. Mithin sind die Rah-
menbedingungen des Entscheidungstragers im Unternehmen und bei der Kreditver-
gabe genau zu betrachten.

Rahmenbedingungen des Entscheidungstrdgers im Unternehmen

Fiir die Verhaltensanalyse ist die Funktion des Entscheidungstragers im Unterneh-
men ein mafigeblicher ,,Gegenstand*. Die Kernfrage ist hier, welche vorrangigen
Interessen sich aus seiner Stellung im bzw. aus seinem Bezug zum Unternehmen

ergeben. Hierbei muss beriicksichtigt werden, dass der Entscheidungstriger natur-

133 ygl. Terpitz (2009), S. 17.

13 Es wird die Auswirkung auf die Entscheidung des Kreditgebers hinsichtlich der Priifungsintensitit
modelliert.

17 Der Beobachter schrinkt also die Analyse auf dieser Ebene bereits ein, so dass ggf. bestimmte
Parameter der Intentionsbildung unbeachtet bleiben.
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gemif in die Organisationsstruktur eines Unternehmens eingebunden ist. Die
Rechnungslegungspolitik ist dabei den allgemeinen Unternehmenszielen untergeord-
net und soll der besseren Zielerreichung des Unternehmens dienen. Fiir eine Unter-
nehmensleitung und andere Entscheidungstriager stellt somit die Rechnungslegungs-
politik ein Instrument zur verbesserten Zielerreichung, d.h. der ,,besseren* Erfiillung

ihrer Aufgaben im Unternchmen dar.'*®

Die Unternehmensleitung und andere Ent-
scheidungstriger werden daher (legale) rechnungslegungspolitische Mafnahmen
grundsétzlich immer dann einsetzen, wenn sie dadurch erwarten, ihre Aufgaben im

Unternehmen besser erfiillen zu konnen.

Daneben ist Gegenstand der Analyse, wie die Verpflichtung zur Aufgabenerfiil-
lung in der betrachteten Situation bei dem Entscheidungstriger ausgestaltet ist. Die
Stirke der Verpflichtung kann von unterschiedlichen Determinanten beeinflusst wer-
den. So ist beispielsweise denkbar, dass die Unternehmensleitung (als Entschei-
dungstrager) aufgrund der hohen Renditeerwartungen der Eigenkapitalgeber unter
groBBem Erfolgsdruck139 steht oder dass der Entscheidungstriger aufgrund von
Fehlern aus der Vergangenheit bestimmte Ergebnisse erzielen muss.'*” Wie die Ver-
pflichtung zur Aufgabenerfiillung wiederum individuell gewertet wird, hingt von

den personellen Dispositionen des (einzelnen) Entscheidungstragers ab.

Dartiiber hinaus ist zu beobachten, welche besonderen Gegebenheiten bei dem Un-
ternehmen vorliegen. Hierbei miissen u.a. folgende generelle Fragen beantwortet

werden:

. Welche rechnungslegungspolitischen Gestaltungspotenziale liegen durch die
wirtschaftlichen Aktivititen des Unternehmens in welchen Bereichen vor?

e Welchen Kontrollen unterliegt das Unternehmen?

138 ygl. Teil I, Abschnitt 2.3.2.

139 7u weiteren Beispielen vgl. IDW PS 210, Tz. 24.

' Die Verpflichtung zur Aufgabenerfiillung muss sich nicht nur aus dem beruflichen Umfeld be-
stimmen, sondern kann — auch dominant — durch private (personliche) Aspekte determiniert werden,
die wiederum mit dem beruflichen Umfeld korrespondieren. Beispielsweise unterhdlt der Geschéfts-
fithrer einen gewissen sozialen Status (Situationsaspekt) und mochte diesen unbedingt beibehalten
aufgrund seines starken Wunsches, einer bestimmten sozialen Schicht anzugehdren (Anschlussmotiv).
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Rahmenbedingungen bei der Kreditvergabe

Neben der generellen Analyse des Unternehmens und der Einbindung des Entschei-
dungstragers in dieses Unternechmen und seine Organisationsstruktur muss die zu
untersuchende Sachlage (hier: Kreditvergabesituation) genau betrachtet werden. Bei
Kreditvertragen liegen Informationsasymmetrien vor, die durch Rechnungslegungs-
politik opportun ausgenutzt werden konnen.'*' Dariiber hinaus kann es bei der Ge-
wihrung oder Verweigerung des Kredits bzw. bei der Festlegung des zu zahlenden
Zinssatzes zu realwirtschaftlichen Auswirkungen kommen.'* Dies gilt insbesondere
vor dem Hintergrund der in Teil I, Abschnitt 3.4.2. dargestellten verdnderten Rah-
menbedingungen nach Basel II. Bei der Situationsanalyse sind somit u.a. folgende

Fragestellungen zu erldutern:
° Welchen Zugang hat das Unternechmen zum Fremdkapitalmarkt?
° Wie sieht die Fremdfinanzierungssituation des Unternehmens aus?

° Inwieweit ist die geschiftliche Aktivitdt des Unternehmen von dem beantragten
Kredit abhiangig?

° Wie héufig schlieft das Unternehmen Kreditvertrage ab?

° Inwieweit sind die Kreditvergabemodalititen des Kreditinstituts im Unterneh-

men bekannt?

3.1.23 Person-Situations-Interaktionskomponente

Die Person-Situations-Interaktionskomponente kombiniert Aspekte der Person und
der Situation. Sie beschreibt somit die moglichen Zielzustinde (Anreize), erreichbare
Zwischenergebnisse sowie die generellen Handlungsmdglichkeiten eines Individu-
ums in einem bestimmten situativen Umfeld. Damit determiniert diese Komponente
alle nachfolgend zu erlduternden Aspekte und stellt den Ausgangspunkt dieser Un-
tersuchung dar. Der Fokus bei der Analyse zur Klarung der Frage, wie sich eine
bestimmte Person in einer bestimmten Situation verhalten wird und warum sie sich

unter den gegebenen Umstédnden so verhilt, muss folglich auf der Betrachtung und

141 ygl. Teil I, Abschnitt 3.2.
142 ygl. Teil I, Abschnitt 3.4.2.2.
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Beschreibung der Person-Situations-Interaktionskomponente liegen. Sie ermdglicht
die Einschitzung des Entscheidungstrégers hinsichtlich

e seiner Wertbeimessung der mdglichen Zielzustdnde und

e seiner Erwartungsbildung in Bezug auf das Erreichen dieser Zielzusténde.

Beispiel 1I-2: (Person-Situations-Interaktionskomponente)
Situationskomponente

Der Entscheidungstrdger ist Geschdfisfiihrer eines Unternehmens. Das Unternehmen
hat Schwierigkeiten bei der Finanzierung, so dass der Fortbestand des Unterneh-
mens ohne neuen Kredit gefihrdet sein kénnte. Dies hitte zur Folge, dass der Be-
trieb eingestellt und die Arbeitnehmer freigesetzt werden miissten. Hinsichtlich sei-
ner wirtschaftlichen Tétigkeiten bieten sich fiir das Unternehmen rechnungslegungs-
politische Gestaltungsspielrdume. Es sind keine nennenswerten Priifungen durch

Kontrollinstanzen zu erwarten.

Personenkomponente

Der Entscheidungstriger zeichnet sich durch folgende stark ausgeprdgte Personen-
eigenschaften aus: bestimmend, experimentierfreudig, harmoniebediirftig (hohes
Anschlussmotiv), risikofreudig und Machtstreben (hohes Machtmotiv). Er besitzt

umfassende Kenntnisse im Bereich der Rechnungslegung.

Die Person-Situations-Interaktionskomponente konnte im Rahmen des erweiterten

kognitiven Modells wie folgt interpretiert werden:

Zusammen mit dem Machtstreben und seiner bestimmenden Art entfaltet der Zielzu-
stand ,, Unternehmen bleibt mit Kredit bestehen“ fiir den Entscheidungstrdger einen
vergleichsweise hohen subjektiven Wert (hohe Bewertung dieser Folge). Fiir die ho-
he Bewertung dieses Zielzustandes spricht auch sein Harmoniebediirfnis. Er méchte
weiterhin ein gutes Verhdltnis zu Arbeitnehmern, Lieferanten und Kunden haben und
dieses nicht durch den Schatten einer méglichen Insolvenz gefihrden. Durch seine
Experimentierfreude steht er dem Einsatz geeigneter rechnungslegungspolitischer
Mafinahmen eher positiv gegeniiber (relativ positive H-E-Erwartung). Seine Risiko-

[freudigkeit spricht dafiir, dass er damit rechnet, dass seine Mafsnahmen vorrangig
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positive Folgen zeitigen werden (relativ positive E-F-Erwartungen). Schlieflich
sprechen seine umfassenden Kenntnisse und die erwarteten mangelnden Kontrollen
dafiir, dass er durch seine rechnungslegungspolitischen MafSnahmen auch einen ent-

sprechenden positiven Jahressabschluss erstellen kann (hohe H-E-Erwartung).

Das Beispiel zeigt, wie die Betrachtung der Person-Situations-Interaktions-
komponente eine Einschdtzung dariiber erlaubt, welchen Wert ein bestimmter Ent-
scheidungstriger moglichen Zielzustinden beimisst und welche Erwartung er hin-
sichtlich der Erreichung dieser Zielzustinde durch bestimmte Handlungen hat. Hie-

raus sind wiederum Riickschliisse auf sein zukiinftiges Verhalten méglich.

3.1.24 Handlungskomponente

Die Handlungskomponente bildet die potenziellen Handlungen eines Kreditnehmers
ab. Bei dem erweiterten kognitiven Modell iiberlegt sich der Entscheidungstriger,
welche rechnungslegungspolitischen Mafinahmen er ergreifen kann (Identifikation
des rechnungslegungspolitische Gestaltungspotenzials) und welche dieser Malinah-
men geeignet sind, das angestrebte Ergebnis zu erreichen (Auswahl der rechnungsle-
gungspolitischen MaBlnahmen). In dieser Phase des Abwégens schétzt er also deren
Einsatzmdglichkeiten ab, wihrend die Durchfiihrung der Maflnahmen erst in Phase
Handlung erfolgt (vgl. Teil II, Abschnitt 2.2.3).

In Bezug auf die Rechnungslegungspolitik bietet sich dem Entscheidungstrager
grundsitzlich eine Vielzahl von Gestaltungsalternativen. So kann ein Entschei-
dungstriger hinsichtlich der Modifikation der Rechnungslegung eine unterschiedli-
che Anzahl von Mafinahmen (j) zur Ergebniserzielung einsetzen. Er wird sich da-
bei fiir die Anzahl von Mallnahmen entscheiden, mittels derer er sein gewiinschtes
Ergebnis — gemdl} seiner Prognose — optimal erreicht. Ein MaBBnahmenbiindel, das
1,2...J Mallnahmen beinhaltet, wird als rechnungslegungspolitische Handlung i zu-

sammengefasst.

Die modifizierte Rechnungslegung ergibt sich aus den Ausgangsparametern der
unmodifizierten Rechnungslegung'* und den Verinderungen durch die Summe aller

angewandten rechnungslegungspolitischen Maflnahmen (j=1,2,3...J). Die Auswir-

13 Zur Problematik der unmodifizierten Rechnungslegung vgl. Teil I, Abschnitt 2.6.2.
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kungen der einzelnen MafBnahmen auf die Rechnungslegungsparameter werden
durch Wirkungsrichtung und -umfang der Ma3nahme abgebildet (vgl. Abb. 11-12).*

A Unmodifizierter Jahresabschluss
Einzelne MaRnahme 0
J X
@ = Ermessensspielraum +
Ruckstellungsbildung
(2) =Ansatz selbsterstellter Modifikation des Jahresabschlusses
immaterieller — Rechnungslegungs- 7
Vermégensgegenstande | politische Handlung z( . )
_ : i @ T
@ = Bewertungsspielraum | Jj=1
Vorréte
@ _ Modifizierter Jahresabschluss
X[
Handlungskomponente i Ergebniskomponente x

Abb. 1I-12: Bestimmung der modifizierten Rechnungslegung

Den Wirkungsmultiplikator der Mafinahme j zum Zeitpunkt t wird mit dem Vektor

Ay
0]

(11-10)

4, = %0

am(r)

bezeichnet.'* In Bezug auf die Anzahl der moglichen Rechnungslegungsparameter
(m) wird ein Entscheidungstriger so viele Parameter betrachten, wie es fiir seine spe-
zielle Entscheidungssituation erforderlich ist. Wenn fiir einen Entscheidungstriger
beispielsweise nur die Modifikation des Gewinns (a;(), des Eigenkapitals (axq), des

14 ygl. Teil I, Abschnitt 2.6.2.
145 Hierbei gibt m die Anzahl der relevanten Rechnungslegungsparameter an.
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Fremdkapitals (a3y) und des Anlagevermdgens (asy) von Belang ist, wiirde er nur
diese Rechnungslegungsparameter bei seinen Uberlegungen beriicksichtigen (m=4).
Relevant ist ein Rechnungslegungsparameter, wenn der Entscheidungstriger der
Meinung ist, dass die zu beeinflussenden Adressaten genau diesen bei ihrer Ent-
scheidungsfindung beriicksichtigen werden. Im einfachsten Fall hat der Entschei-
dungstrager nur einen Parameter (hdufig den Periodenerfolg) zu beachten. Je mehr
Rechnungslegungsparameter als relevant eingestuft werden, desto komplexer werden

das Optimierungsproblem und damit die Abwigungen des Entscheidungstrigers.'*

Fiir den Wirkungsmultiplikator zu den einzelnen Rechnungslegungsparametern (am)
sind die Auspriagungen 0<a,<I fiir Erh6hungen, -1<a,,<0 fiir Verminderungen oder
an=0 fiir keine Beeinflussung moglich. So kann z.B. der Rechnungslegungsparame-
ter Eigenkapital im Zeitpunkt t durch eine MaBinahme entweder erhoht, vermindert

oder nicht beeinflusst werden. Bei einer Mehrperiodenbetrachtung (mit t=1,...,n)
myx(1,...n) 147

bietet sich hingegen eine Matrixdarstellung mit Aj(_l'" an.

Die Intensitit (e;)) hingegen beschreibt die monetére Hohe, mit der eine Mainahme
j ausgefithrt wird."*® Da die Intensitéit — bis auf wenige Ausnahmen — im Zeitpunkt
der Durchfithrung der MaBBnahme festgelegt wird, kann bei ihr auf eine zeitliche In-

dizierung verzichtet werden (g;).

Die Wirkungsrichtung und der -umfang stellen sich somit als multiplikative Ver-
kniipfung des Wirkungsmultiplikators und der Intensitét dar und bilden die moneté-
ren Verdnderungen von m entscheidungsrelevanten Rechnungslegungsparametern
durch eine Mafinahme j im Zeitpunkt t ab. Mittels S-Multiplikation werden folglich
die Wirkungsrichtung und der -umfang wiederum als resultierender Vektor abgebil-

det 149

146 Zur Komplexititsreduktion vgl. Teil II, Abschnitt 3.1.6.
"7 Hierbei gibt n die Wirkungsdauer der MaBnahme j an. In der Matrixdarstellung werden Wirkungs-

. . . . . 1 .
richtung und -umfang von nur einer Periode wiederum als Spaltenvektor mit A;j) abgebildet.

18 Insofern soll die Intensitit im Rahmen dieser Arbeit als Skalar interpretiert werden.

9 Im Rahmen der Skalarmultiplikation (S-Multiplikation) zwischen dem Wirkungsmultiplikator
(Vektor) und der Intensitdt (Skalar) kann die Wirkung der Rechnungslegungspolitik dargestellt wer-
den. Wenn der Skalar positiv (progressive Rechnungslegungspolitik) ist, zeigt der resultierende Vek-
tor in dieselbe Richtung, ist er negativ (konservative Rechnungslegungspolitik), in die Gegenrichtung.
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Durch die nachfolgende Indizierung mit i wird verdeutlicht, dass es sich um eine
Rechnungslegung handelt, die durch eine bestimmte Handlung i modifiziert worden
ist.

Bei einer Einperiodenbetrachtung ergibt sich fiir die modifizierte Rechungslegung
folgende Darstellung:

i 0
Xoy=Xp+ Z (A_/<,) : ?,-) (1I-11)
wobei:
X(i,) = modifizierte Rechnungslegung durch die Handlung i im Zeitpunkt t — defi-

niert als Vektor in einem Raum mit m entscheidungsrelevanten Parametern

X (0, ) = ,unmodifizierte* Rechnungslegung im Zeitpunkt t — definiert als Vektor in
einem Raum mit m entscheidungsrelevanten Parametern

J = Anzahl zur Anwendung kommender rechnungslegungspolitischer Maf3-

nahmen j durch die rechnungslegungspolitische Handlung i

J = bestimmte rechnungslegungspolitische MaBnahme mit j=1... J

A/_ o = Wirkungsmultiplikator (in Bezug auf die Rechnungslegungsparameter) der
MaBnahme j, Einperiodenbetrachtung

e = Intensitét, mit der die Malnahme j eingesetzt wird.

Fiir die Mehrperiodenbetrachtung ist folgende Darstellung zu verwenden:

X = (e xt xt L x!) (11-12)
wobei:
X = modifizierte Rechnungslegung durch die Handlung i — dargestellt als Mat-

rix mit m entscheidungsrelevanten Rechnungslegungsparametern und n be-

trachteten Perioden
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Beispiel II-3: (Motivationstendenz einer rechnungslegungspolitischen Handlung i
bei einer Kreditvergabe — Teil 1)

Ein Entscheidungstriger kann als rechnungslegungspolitische Mafinahmen einen
Ermessensspielraum bei der Riickstellungsbildung (j=1) ausnutzen, ein fiktives
Wahlrecht beim Ansatz von selbst erstellten immateriellen Vermdogenswerten (j=2)
austiben sowie eine Anderung des Bewertungsverfahrens bei den Vorriten (j=3)
vornehmen. Er kann die Riickstellung um bis zu 200 niedriger ausweisen als bisher
angesetzt. Die Riickstellung muss im Zeitpunkt t=2 aufgelost bzw. in Anspruch ge-
nommen werden.”’ Dariiber hinaus kann er den immateriellen Vermdgensgegen-
stand in Hohe von 200 héher aktivieren und iiber vier Jahre abschreiben.”" Die An-
derung der Vorratsbewertung fiihrt zu einer Erhéhung des Vorratssaldos um 200.
Das Unternehmen hat jedes Jahr die gleichen Vorrdte am Stichtag auf Lager. Die
Anderung der Bewertung soll zukiinftig aufgrund des Stetigkeitsgebotes nicht mehr

verdndert werden. Es wird nach der IFRS-Rechnungslegung bilanziert.

Wird die Rechnungslegung nur durch die entscheidungsrelevanten Parameter
a;=Gewinn  (Ge), a,=FEigenkapital (EK), a;=Fremdkapital (FK) und
a,=Anlagevermégen (AV) determiniert,’ ergeben sich fiir die MafSnahmen folgende

Wirkungsrichtungen und -umfinge.

Fiir die Riickstellungen (j=1):'>

1 0 =1l

1

, A , A

4 = 1 Ao T ) Ao T

bzw. in der Matrixdarstellung

0 0

1% Die Wirkungsdauer betrigt somit drei Jahre (einschlieBlich der Durchfithrungsperiode — n=3).

! Die Wirkungsdauer betrigt somit fiinf Jahre (einschlieBlich der Durchfithrungsperiode — n=>5).

12 Es existieren also vier relevante Rechnungslegungsparameter (m=4).

'3 Fiir die Untersuchung der MaBnahmen nach deren Primir- und Sekundirwirkung vgl. Teil I, Ab-

schnitt 2.6.2. Erlduterung von 51(0) : Die MaBinahme wiirde zu einer Steigerung des Gewinns und des
EK fiihren, da sich die Aufwandposition mit Abnahme der Rickstellung reduziert. Das FK wiirde

hingegen sinken, da die Riickstellung dem FK zugerechnet wird und diese sich verringert. Das Anla-
gevermogen wire von der Mafinahme nicht beeinflusst.
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'3 Vereinfachend wird u.a. davon ausgegangen, dass der Gewinn jeweils zu 100 % ausgeschiittet wird
und sich die Realinvestitionen mit den Abschreibungen decken.



400 400 400 400 400
ws; | 400 400 400 400 400
X = -200
400 400 400 400 400
400 400 400 400 400
1 -025 -025 -0.25 000 0
1 075 05 025 1111
+ -200 =
0 0 0 0 000 0
1 075 05 025 0000
800 350 150 350 350
1000 950 700 650 600
200 200 400 400 400
600 550 500 450 400

Die Handlungskomponente wird von der Person-Situations-Interaktionskomponente
bestimmt. So wird beispielsweise die Anzahl an moglichen Maflnahmen (j) zum ei-
nen durch die Person des Entscheidungstragers festgelegt — also durch dessen Fahig-
keit, rechnungslegungspolitische Maflnahmen zu konzipieren, zu strukturieren, anzu-
ordnen oder durchzufiihren — und zum anderen wird sie durch das situative Umfeld
(fahiger Rechnungswesenleiter, geeignetes Rechnungslegungssystem, zweckméBige

wirtschaftliche Rechnungslegungssachverhalte etc.) geprégt.

3.1.25 Ergebniskomponente

Das Ergebnis aller rechnungslegungspolitischen Handlungen ist die Modifikation der
Rechnungslegung des Unternehmens. Im vorherigen Abschnitt wurde aufgezeigt,
wie sich eine modifizierte Rechnungslegung formal bestimmen ldsst. In Abhéngig-
keit von der Anzahl rechnungslegungspolitischer Mafinahmen ist eine Vielzahl von
moglichen Ergebnissen denkbar, und wird das Entscheidungsproblem fiir den Kre-
ditnehmer mehr oder minder komplex. In Abhéngigkeit von der Stirke des Anreizes
(generelle Wertigkeit des Zielzustandes) wird der Entscheidungstréger in der Phase
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des Abwigens das Anliegen verfolgen, ein optimales Ergebnis zu gewéhrleisten. Im
Prinzip kann ein Entscheidungstriger mittels Methoden der linearen Programmie-
rung (z.B. der Simplexmethode) fiir seine Uberlegungen optimale Ergebnisse etzie-
len. Da er sich jedoch in der Phase des Abwigens befindet, wird er in der Regel den
Einsatz des rechnungslegungspolitischen Instrumentariums nur iiberschligig beden-

'35 Als Ergebnis wird hier die modi-

ken (Der Rubikon ist noch nicht iiberschritten.).
fizierte Rechnungslegung nach Priifung — also der gepriifte Jahresabschluss — inter-
pretiert. Ergebnis ist demnach die Rechnungslegung (Jahresabschluss), von der der
Entscheidungstréger erwartet, dass sie so von den Adressaten (und vom Wirtschafts-

priifer) angenommen und akzeptiert wird.'>

3.1.2.6  Folgenkomponente

Die Folgenkomponente bildet die mdglichen Konsequenzen des Handlungs-
Ergebnisses ab. Es werden somit die Folgen eines modifizierten Jahresabschlusses
dargestellt (Abb. 1I-13):

Folgen der rechnungslegungspolitischie

—> (1) Auswirkungen auf die Kreditbewilligung (Nutzen)

—> (2) Auswirkungen auf die Kreditkonditionen (Nutzen)

— (3) Kosten der rechungslegungspolitischen Handlung

—— (4) weitere Folgen der rechnungspolitischen Hanadlu

Abb. 11-13: Folgen der rechnungslegungspolitischen Handlung

135 Zur Abschitzung der Ergebniskomponenten werden hiufig weniger komplexe Verfahren ange-
wendet und insofern wird auf die Techniken des ,,muddling through* zuriickgriffen. Zu Begriff und
Techniken des ,,muddling through® vgl. Schreyogg/v. Werder (Hrsg.) (2004), S. 1370 f. m.w.N.
1% Zu méglichen Entdeckung und Neutralisierung von MaBnahmen vgl. Teil II, Abschnitt 3.1.4.
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Da im Rahmen der zu untersuchenden Problemstellung die Auswirkungen auf die
Kreditvergabe analysiert werden, fokussieren die nachfolgenden Ausfithrungen die-
sen Aspekt. Als Folgenkomponente wird somit zunéchst nur die realwirtschaftliche
Beeinflussung'®’ des zugrunde liegenden Kreditengagements betrachtet. Die real-
wirtschaftliche Beeinflussung eines Kreditengagements mittels rechnungslegungspo-
litischer Mallnahmen kann dabei letztlich immer auf die (kurz- oder langfristige)
Veranderung der Kreditkonditionen (Zkeqi) und/oder die Sicherstellung des Ver-
tragsabschlusses (G)'*® reduziert werden. Dariiber hinaus wird der Kreditnehmer in
diesem Zusammenhang als resultierende Folgen auch die Kosten der Rechnungsle-
gungspolitik (Ky) beriicksichtigen. Die Motivation einer Handlung ergibt sich nicht
nur aus einer einzigen antizipierten, subjektiv gewerteten Folge (Y), sondern aus

einem Folgenspektrum, wobei einzelnen Folgen in Abhdngigkeit von der Situation

unterschiedliche Priaferenzen erhalten ( £ K ).

Y = ZfKN,l(t) (G(t)) (I1-13)
1=0

Y, = mev,zm (Zl(r@dit(l)) (II-14)
1=0

Y, = mev,su) (KN(t)) (II-15)
1=0

wobei:

Y, = Anreiz der Folgenkomponente: Kreditbewilligung

n = Anzahl der betrachteten Perioden

f ‘KN 0 = Wertungsfunktion fiir unterschiedliche Ausprigungen des Anreizes z im

Zeitpunkt t
G(, ) = genereller Nutzen des Kreditnehmers aus dem Kreditvertrag im Zeitpunkt t,

wobei G € {0;Wertigkeit des Kreditvertrags fiir den Kreditnehmer}

137 Vgl. Coenenberg/Haller/Schultze (2009), S. 1290 ff.
138 G stellt dabei den generellen Nutzen dar, den der betrachtete Kreditnehmer dem Kreditverhiltnis
beimisst.
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Y, = Anreiz der Folgenkomponente: Kreditkonditionen

V4 Kredit (1) = Kreditzinsenzahlungen im Zeitpunkt t

Y, = Anreiz der Folgenkomponente: Kosten der Rechnungslegungspolitik

K = Kosten des Kreditnehmer fiir die Durchfiihrung rechnungslegungspoliti-

N(1)

scher MaBinahmen im Zeitpunkt t

Ebenso ist zu bedenken, dass das bilanzierende Unternehmen durch seine rech-
nungslegungspolitischen Handlungen sowohl Einfluss auf den Kreditgeber als auch
auf die Entscheidungen anderer Adressaten haben kann. Diese Folgen sollte ein
Entscheidungstriger bei seinen Uberlegungen zu den jeweiligen Zielzustinden mit
beriicksichtigen. So werden durch die obige Handlung i nicht nur die Kreditvergabe-
entscheidung beeinflusst, sondern ggf. auch die Anspriiche auf Ausschiittung, Steu-
erzahlung, Arbeitnehmergehaltsforderungen etc. Nachstehend werden die in Abb. II-
13 dargestellten Anreize genauer betrachtet, um aus ihrer Analyse weitere Konse-

quenzen rechnungslegungspolitischer Handlungen zu erschliefen.

(1) + (2) Kreditbewilligung und Kreditkonditionen

Zunéchst werden die Anreize der Kreditbewilligung und der Kreditkonditionen ana-
lysiert. Ausgangspunkt fiir die Ableitung dieser Folgenkomponente ist die in Teil I,
Abschnitt 3.4.2.2 skizzierte Kreditpreiskalkulation der Kreditgeber unter der An-
nahme, dass der Kreditgeber bei der Bestimmung der Kreditkonditionen
(Bepreisung) einem Umfeld der vollkommenen Konkurrenz ausgesetzt ist. Dies be-
deutet, er verfiigt iiber keine Informationsvorteile gegeniiber dem Kreditnehmer und
seine Kreditzinszahlungen pro Periode (Zkcdixr)) bestimmen sich aus dem Kreditpreis

bzw. -zinssatz (ikrediyr)) multipliziert mit der Kredithohe (H). Der Kreditzinssatz setzt

sich dabei aus der Risikoprdmie (i RP([)), dem Refinanzierungskostensatz (i, ) und

dem Bearbeitungskostensatz (b )zusammen.
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Zediit) = H “Tyeaner) = H - (iRP(t) + @+ B) (II-16)
wobei:

Z e dit(1) = Kreditzinsenzahlungen im Zeitpunkt t

H = Hohe des Kreditbetrages

L redin(t) = Kreditpreis bzw. -zinssatz im Zeitpunkt t

Lppe) = Risikopridmie im Zeitpunkt t

J—_— = Refinanzierungskostensatz

b = Bearbeitungskostensatz

Dariiber hinaus wird angenommen, dass nur die Risikopridmie (irp«)) dispositiven
Charakter besitzt. Alle anderen Bestimmungsgrofien, d.h. der Refinanzierungskos-
tensatz (igkm) und der Bearbeitungskostensatz (b) werden bei einer einzelnen Kredit-

vergabe als gegeben angesehen.'™

Die Risikopriimie stellt sich als Funktion fp der Performance P, des betrachteten
Kreditnehmers dar (Bewertung). Sie resultiert aus der Bewertung des Kreditnehmers

160 . .
Unter Performance wird hier

anhand von Entscheidungsgroflen des Kreditgebers.
somit eine abstrakte GroBe verstanden, die die wirtschaftliche Leistung des Kredit-
nehmers aus Sicht des Kreditgebers darstellt. Neben der Bestimmung der Risikopra-
mie wird ein Kreditgeber folglich auch die Kreditbewilligung von der Performance
abhingig machen. Fiir den Kreditnehmer kann die Abhéngigkeit der Kreditkonditio-

nen und Kreditbewilligung von der Performance wie folgt abgebildet werden:

Gy =Tn (P(r)) (II-17)

Lppy = Jr (P(r) ) (11-18)

'3 Dies kann bei einem standardisierten Verfahren angenommen werden, da das Beurteilungsverfah-
ren und die Refinanzierung am Markt generell festgelegt und nicht auf den einzelnen Kreditvertrag
abgestimmt werden.

190y gl. Blochwitz/Eigermann (2001), S. 241, Teil I, Abschnitt 2.4.
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wobei:

G(t ) = genereller Nutzen des Kreditnehmers aus dem Kreditvertrag im Zeitpunkt t

Irpes) = Risikoprdmie im Zeitpunkt t

e = Wertungsfunktion der Performance zur Entscheidung iiber die Kreditbewil-
ligung

fo = Wertungsfunktion der Performance zur Bemessung der Risikopriamie

£, = Performancewert im Zeitpunkt t

Je besser die Performance des Kreditnehmers ist, desto geringer ist die vom ihm zu
zahlende ,,Risikopramie fiir ihn“.'*" Zur generellen Kreditgewdhrung muss hingegen
ein bestimmter Performancewert vom Kreditnehmer iiberschritten werden. Die Per-
formance kann beispielsweise, sofern beim betrachteten Ratingverfahren ein
Scoringmodell angewendet wird, mit der erreichten Scoringpunktzahl gleichgesetzt
werden. Da beim Rating eine Klassenbildung vorliegt, werden den einzelnen Klas-
sen bestimmte Ausfallwahrscheinlichkeiten zugeordnet.'® Daher ist die Risikopra-
mie fiir bestimmte Bereiche der Performance konstant. Ebenso muss fiir die Kredit-
gewihrung eine bestimmte Performance erzielt bzw. liberschritten werden. Dies fiihrt
zu einer Schwellenwertproblematik (Abb. II-14 und II-15). Wird eine kritische Per-
formance nicht erreicht, ist die Ausfallwahrscheinlichkeit und die damit verbundene
Risikosituation fiir den Kreditgeber so ungiinstig, dass der Kredit abgelehnt wird.

Sofern P,

1, also eine bestimmte Hohe nicht tiberschreitet, fiihrt dies ex ante zur Ab-

lehnung oder ex post — sofern vertraglich vereinbart — zur Kiindigung des Kredits
(G=0).

11 ygl. hierzu die Ausfiihrung in Teil I, Abschnitt 3.3.2.
192 ygl. Teil I, Abschnitt 3.3.2.
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Abb. II-14: Beispielhafte Klassenbildung fiir den Risikoprdimiensatz in Abhdngigkeit

von der Performance eines Kreditnehmers

Die vom Kreditnehmer angestrebte realwirtschaftliche Auswirkung durch Veriande-
rung der Risikoprdmie hingt letztlich von der Ausgestaltung der Ratingklassen ab,
d.h. von der Frage, ob durch die Rechnungslegungspolitik eine Einstufung bzw. ein
Wechsel in bessere Ratingklassen vollzogen werden kann. Wenn durch die rech-
nungslegungspolitischen Maflnahmen insgesamt eine vorgegebene Performance
nicht tiberschritten wird, bleibt die Risikoklasse und damit die Risikoprdmie unver-
andert bzw. wird der Kredit auch mit Hilfe von rechnungslegungspolitischen Maf3-
nahmen nicht bewilligt.
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Abb. TI-15 bildet diese Schwellenwertproblematik ab. Im ersten Fall reichen die
durchgefiihrten Mafinahmen des Kreditnehmers nicht aus, um eine bessere Ratingka-
tegorie zu erreichen. Sie haben hinsichtlich des Kreditvertrages keine realwirtschaft-
lichen Auswirkungen, da die Risikopramie unverdndert bleibt. Im zweiten Fall hin-
gegen wurden in ausreichendem Umfang rechnungslegungspolitische Mafinahmen
ergriffen, woraus eine Verbesserung der Ratingkategorie resultiert.

Performance-Wertung beim Ratingﬁ“f
L ——
— Fall 2: 7N\
— Ratingbewertung mit
Klasse: BB — 1 e Rechnungslegungspolitik;
(z.B. Risikoaufschlag: — T mit Wechsel der
+292 Basispunkte) -1 Ratingkategorie )
— Auswirkung der
—t Rechnungslegungs-
L — Fall 1: politik auf die
— T Ratingbewertung mit Ratingbewertung
— e Rechnungslegungspolitik;
— ohne Uberschreitung eines
— Schwellenwertes
Klasse: B -
(z.B. Risikoaufschlag: -
+454 Basispunkte) 1 Ratingbewertung ohne
L Rechnungslegungspolitik
-

Abb. II-15:  Beispielhafte Darstellung der Schwellenwertproblematik bei Beeinflus-

sung der Ratingbewertung'®

Generell stellt sich die Performance im Rahmen der quantitativen Analyse als
Funktion fg eines oder mehrerer Jahresabschliisse dar.'® Der Effekt der Rech-
nungslegungspolitik auf die Performance ermittelt sich somit als Abweichung der

modifizierten Performance (P, ) des

1) von der unmodifizierten Performance (P(O

0
Kreditnehmers. Inwieweit die Mainahmen Auswirkungen auf die Beurteilung durch
den Kreditgeber, d.h. auf den Performancewert haben, ist abgesehen vom Ausmal
der ergriffenen MaBinahmen auch abhingig von den spezifischen Besonderheiten des
Ratingsystems des Kreditgebers — also seinen Entscheidungsgréfen und seiner -

19 ygl. Teil I, Abschnitt 3.4.2.3.4.
1% vgl. Teil I, Abschnitt 3.3.2.
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165

struktur. ™ Generell ldsst sich der Zusammenhang zwischen Rechnungslegung und

Performancewert wie folgt darstellen:

By =fx(X) (I-19)"*°
wobei:

F, = Performancewert im Zeitpunkt t

Iz = Ratingfunktion zur Bestimmung des Performancewertes P

X = Rechnungslegung im Zeitpunkt t — definiert als Vektor in einem Raum mit

(1)

m wesentlichen Parametern

Die Funktion fr kann hier beispielsweise als lineares Scoremodell dargestellt werden,
d.h. als Summe ausgewdhlter Kennzahlenergebnisse (Transformierte Auspriagungen
von Rechnungslegungsparametern) T;, T,, Ts... Tx mit den Gewichten g;, g,

167 .
g3...8¢ , also:

K

flx,)=>g, 1(x,) (11-20)
k=1

wobei:

K = Anzahl der eingehenden gewichteten Kennzahlen

8x = Gewichtungsfaktor der transformierten Auspriagungen von Rechnungsle-

gungsparametern
T, = Transformierte Auspragungen von Rechnungslegungsparametern

19 Zu den einzelnen Ratingverfahren und Beurteilungsmodellen vgl. Teil I, Abschnitt 3.4.2.3.

1% Zur vereinfachenden Darstellung wird davon ausgegangen, dass bei der Performancemessung nur
die Rechnungslegung im Jahr der Kreditvergabe beachtet wird (Xy). Es konnen jedoch auch mehrere
Jahresabschliisse  beriicksichtigt ~ werden, z.B. die der vergangenen drei Jahre:

By =1 X ) X X )
197 Vgl. hierzu die Ausfiihrungen in Teil I, Abschnitt 3.3.2.
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Beispiel II-3: (Motivationstendenz einer rechnungslegungspolitischen Handlung i
bei einer Kreditvergabe — Teil 2)168

Ein Kreditgeber ermittelt die Performance des dargestellten Kreditnehmers anhand
von folgendem linearem Scoremodell (Gewichtungsfaktor 8 - Eigenkapitalquote +
Gewichtungsfaktor 3 - Eigenkapitalrentabilitit + Gewichtungsfaktor 2 - Anlagende-
ckungsgrad):

a a a

2 1 2
f(x)=38- G g 0 g 40
L5u>+aun) %y %40

Der Kreditnehmer mit den im ersten Teil des Beispiels dargestellten Parametern
(400, 400, 400, 400) wiirde somit eine unmodifizierte Performance ( P(?=0) ) von 9 im

Zeitpunkt t=0 erreichen.

P g 400 L 400 400
=2 800 400 400

Durch den Einsatz der drei oben dargestellten rechnungslegungspolitischen Maf3-
nahmen dndern sich die Rechnungslegungsparameter (800, 1000, 200, 600) zum

Zeitpunkt t=0. Die Performance steigt durch die Anwendung der MafSnahmen auf
( P(izo) )=12,4. Sie verbessert sich damit um 3,4 Punkte, wie folgende Rechnung zeigt:

; 1000 800 1000
Ti=0) = 8" +3. +2. =
1200 1000 600

12,4

Entscheidungsrelevant fiir den Kreditnehmer sind jedoch nicht das Performancemal,

das durch das Rating gemessen wird, sondern die tatsdchlichen realwirtschaftlichen

198 7u Teil 1 des Beispiels vgl. Teil II, Abschnitt 3.1.2.4.
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Auswirkungen der Rechnungslegungspolitik, mithin die in den Formeln I1-17 und II-
18 modellierte Auswirkung der Performance auf Kreditbewilligung und Risikopréa-

mie.

Beispiel II-3: (Motivationstendenz einer rechnungslegungspolitischen Handlung i
bei einer Kreditvergabe — Teil 3)

Der Kreditnehmer hat folgende Risikoklassifizierung im betrachteten Performance-
bereich (eine Kreditgewdhrung soll im Beispielfall auch bei unmodifizierter Rech-

nungslegung garantiert sein):

1% fiir 12< P, <15

))=12% fir9<P, <12

3% fiir 6< P, <9

iRP(t) (P(

Fiir das Unternehmen ergibt sich somit nach Einsatz der Mafinahmen folgende Aus-

wirkung auf den Risikozinssatz:

inp =i (P8 =9)=3 %
ine =i () =12:4)=1%

(3) Kosten der Rechnungslegungspolitik

Bei der Abschitzung der Folgenkomponente wird der Kreditnehmer — als ,,negative®
Folge — auch die Kosten des Einsatzes der MaBnahmen beriicksichtigen.'® Je héher

die Kosten fiir eine rechnungslegungspolitische Handlung i sind, desto geringer ist
der Anreiz, diese Handlung durchzufiihren. Y; wird folglich fiir den Kreditnehmer

einen negativen Wert annehmen.

19 Bei detaillierten Planungen, ob rechnungslegungspolitische MaBnahmen eingesetzt werden sollen,
sind grundsitzlich auch die administrativen Kosten (z.B. Kosten der Rechnungswesenabteilung und
Informationsgewinnung) einzubeziehen. Diese sind jedoch nach Abschluss der Uberlegungen als
,»sunk cost” zu klassifizieren und damit als entscheidungsirrelevant einzustufen. Es ist unter bestimm-
ten Konstellationen jedoch davon auszugehen, dass mit steigenden Vorab-Kosten die Wahrscheinlich-
keit fiir den Einsatz der entsprechenden Mafinahmen zunimmt, da sich diese Kosten aus Sicht des
Entscheidungstriagers durch den Nutzen relativieren.
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Die Kosten (K}, ) ermitteln sich aus der Summe der Kosten aller bei der rech-

nungslegungspolitischen Handlung i zur Anwendung kommenden Maflnahmen j. Die
Hohe der Kosten héingt dabei insbesondere von der jeweiligen Art der Malinahme ab
(z.B. Anderung der Nutzungsdauer des Anlagevermdgens, Ermessensentscheidung
bei der Rickstellungsbildung etc.). Es ldsst sich zwar auch in Einzelfdllen eine Ab-
hingigkeit von der Intensitét e — also von dem Ausmal3 der Modifikation — unterstel-
len, diese diirfte jedoch zu vernachlédssigen sein.'”® So spielt es beispielsweise fiir die
Kosten in der Regel keine Rolle, ob eine Riickstellung nachtriglich um 50 GE oder
um 200 GE modifiziert wird.

Dariiber hinaus verursachen die meisten rechnungslegungspolitischen Maflnahmen
nur im Zeitpunkt ihrer Durchfiihrung Kosten (z.B. administrative Kosten fiir die An-
derung von Abschreibungspldnen) und in der Folgenperiode keine bzw. vernachlds-
sigbare Kosten. Es gibt jedoch MaBnahmen, die auch in den Folgeperioden Kosten
verursachen (z.B. bei Ausiibung des Wahlrechts zum Neubewertungsmodell nach
IAS 16.31 die Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes in jeder Periode). Bei einer

mehrperiodischen Betrachtung bietet sich daher wiederum eine Matrixdarstellung an:

J

i

Ky = Z}Km) 11-21)
J=

wobei:

K j\,(,) = Summe der Kosten der Handlung i im Zeitpunkt t

J = Anzahl zur Anwendung kommender rechnungslegungspolitischer Maf3-

nahmen j
i = bestimmte rechnungslegungspolitische Ma3nahme mit j=1...0

i) = Kosten der Mainahme j im Zeitpunkt t

' Der Zusammenhang zwischen den Kosten und der Intensitit einer Manahme kann als Funktion

K o= f Xi() (ej) dargestellt werden, wobei der Funktionsverlauf ( f’ i)

der MafBinahme determiniert wird. Dabei ist jedoch grundsétzlich davon auszugehen, dass die Kosten-
funktion bei der Durchfithrung einer rechnungslegungspolitischen Mallnahme (e>0) nur einen be-
stimmten Wert annimmt (unabhingig von der Hohe der Intensitét). Daher wird nachfolgend auf die
Beriicksichtigung dieser Abhéngigkeit verzichtet.

) von der jeweiligen Art
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Beispiel II-3: (Motivationstendenz einer rechnungslegungspolitischen Handlung i
bei einer Kreditvergabe — Teil 4)

Fiir die Riickstellungsbildung (j=1) sind nur marginale Titigkeiten erforderlich. Die
Kosten sind zu vernachldssigen. Fiir das fiktive Wahlrecht der Aktivierung des selbst
erstellten immateriellen Vermdogenswertes (j=2) sind umfangreiche Dokumentatio-
nen und Nachweise zu erbringen. Dariiber hinaus muss jedes Jahr ein Impairment-
test vorgenommen werden. Die Kosten werden bei Aktivierung in t=0 auf 20 GE und
in den Folgeperioden auf 5 GE geschiitzt. Fiir die Anderung der Bewertungsmethode
der Vorrdte wird ein einmaliger Aufwand bei der edv-technischen Umsetzung von 30
GE anfallen.

Mithin ergeben sich fiir die einzelnen Mafsnahmen folgende Kosten:

Ky =0, K\, =0, K, =0
Ky =20, K, =5...K, =5
K3(0) =30, K3(1) =0,..K, = 0

Bei einem vierjihrigen Planungszeitraum ergeben sich unter den genannten Maf3-
nahmen somit folgende Kosten pro Periode:

J
Ky = Z}K/_(l) =0+20+30=50
=

J
Ko :Z;Kj(z) =0+5+0=5
p=

J
Ky =Z;Kj(3) =0+5+0=5
E
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alternative Darstellung als Kostenmatrix:

00000
K™ =20 5 5 55
30 0000

(4) Weitere Folgen aus der rechnungslegungspolitischen Handlung

Der Kreditnehmer sollte ebenso beriicksichtigen, dass er durch seine rechnungsle-
gungspolitischen Handlungen auch auf die Entscheidungen anderer Adressaten
Einfluss nimmt. Diese Folgen wird ein Entscheidungstriiger bei seinen Uberlegungen
hinsichtlich der jeweiligen Zielzustinde mit einbeziehen. So wird durch die obige
Handlung (i) nicht nur die Kreditvergabeentscheidung modifiziert, sondern dies be-
trifft ggf. auch die Anspriiche auf Ausschiittung, Steuerzahlung, Arbeitnehmerge-
haltsforderungen etc., wobei den einzelnen Anreizen in Abhéngigkeit von der Situa-

tion unterschiedliche Préferenzen zuzuordnen sind.

Insbesondere — verursacht durch den MaBgeblichkeitsgrundsatz im deutschen Steuer-
recht — wird grundsétzlich fiir jede Periode der steuerbilanzielle Anreiz der Steuer-
barwertminimierung (z.B. Y4) verfolgt. Hierbei wird die ZielgréBe ,,Erfolg® zu
obigen Feststellungen mit entgegengerichteter Wirkungsrichtung angesprochen. In-
sofern entsteht ein Spannungsverhiltnis zwischen Rating- und Steueroptimierung,'”’
da die vermeintliche Zinsersparnis der hoheren Steuerzahlung'’> gegeniibersteht. In
der Konsequenz wirkt der MaB3geblichkeitsgrundsatz darauf hin, dass der Anreiz fiir
den Einsatz rechnungslegungspolitischer Mafinahmen zur Modifikation der Kredit-
vergabeentscheidung abgemildert wird. Der Maf3geblichkeitsgrundsatz bewirkt folg-
lich einen Schutzeffekt gegen progressive rechnungslegungspolitische Mafnah-

173
men.

171 'Vgl. Teil I, Abschnitt 2.3.3.

' Die tatsichliche Steuerersparnis ergibt sich insbesondere durch den Bemessungsgrundlageneffekt,
den Zeiteffekt und den Steuersatzeffekt. Zur Steuerbilanzpolitik vgl. Scheffler (2007), S. 386.

'3 Es gilt fiir einzelne Bereiche ein steuerlicher Spezialnormvorbehalt, so dass beispiclsweise dieser
Schutzeffekt sich nicht auf den Ansatz und die Bewertung von selbst erstellten immateriellen Vermo-
gensgegenstinden erstreckt, da diese in der Steuerbilanz nicht angesetzt werden diirfen (§ 5 Abs. 2a
EStG).
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Beispiel 1I-4: (Spannungsverhdltnis zwischen Rating- und Steueroptimierung)

Zur Verdeutlichung des Spannungsverhdltnisses werden nachfolgend die Zielsetzung
Steuerbarwertminimierung und die Minimierung des Barwertes der Zinsbelastung
gegeniibergestellt. Der Einsatz von rechnungslegungspolitischen Mafsnahmen steht
hier aufler Frage, es handelt sich nur noch um die Abwdigung, welchem Ziel bei mo-

netdrer Betrachtung der grofsere Anreiz beigemessen wird.

Berechnung des Steuerbarwertes

SBW' =" St -(1+i)"
t=0

wobei:
StBW' = Steuerbarwert bei Handlung i
St ; Y = Steuerzahlung bei Handlung i im Zeitpunkt t

Die Steuerzahlungen ermitteln sich dabei aus dem zu versteuernden Einkommen und

dem Steuersatz:

St =zvE,, s,

wobei:

ZVE( o) = zu versteuerndes Einkommen im Zeitpunkt t
Ser) = Steuersatz im Zeitpunkt t

Bei der Steuerbarwertminimierung wird die Alternative gewdhlt, die den niedrigsten

Steuerbarwert bzw. die grofte Differenz zur Ausgangslage aufweist:

AStBW' = Zn:Stj[ (i) —Zn:Stf, (i)
=0

t=0
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Berechnung des Barwertes der Zinszahlungen

ZBW Z ZKredlt(t) (1 + i)ﬂ

wobei:

ZBW' = Barwert der Zinszahlungen bei Handlung i

Die Zinszahlungen ermitteln sich dabei aus der Kredithohe und dem Zinssatz:

ZKredit(t) = H . ir(z)

wobei:

H = Hohe des Kreditbetrages

] ) = risikoabhdngiger Zinssatz im Zeitpunkt t

Bei der Minimierung des Barwertes der Zinsbelastungen wird die Alternative ge-
wdhlt, die den niedrigsten Barwert bzw. die grifste Differenz zur Ausgangslage auf-

weist:

AZBW' = ZZK;edxt(r) 1+l ZZKredlt(t) 1+l)

Es wird dann die Handlung i gewdhlt, welche die niedrigste Summe (und damit den
hochsten realwirtschafilichen Gewinn der rechnungslegungspolitischen Handlung;
Einsparung) aufweist. Auf die rechnungslegungspolitische Handlung i wird verzich-

tet, wenn keine Einsparung ersichtlich ist (negatives Ergebnis).

Summe' = AZBW' + AStBW'

Als Alternative kann auch einfach ein Modell angewendet werden, mit dem abge-
schdtzt werden soll, wie stark sich der Zinssatz dndern muss, damit eine Rech-
nungslegungspolitik zur Modifikation der Kreditvergabeentscheidung sinnvoll ist.
Dies kann durch Gleichsetzen der obigen Gleichung erfolgen (unter der Annahme

eines nachverhandlungssicheren Vertrages):
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—AZBW' = AStBW'

=2 Z iy W)+ 27 (1 ZStU 1+1) ZSt (1)
t=0 =0

—i:~iH-(1+i)”+if-iH-(l ZSt A(1+i) ZSt A(1+i)

In obiger Formel gibt i den kritischen Zinssatz an, d.h. den Zinssatz, der erreicht

werden muss, damit sich Rechnungslegungspolitik zur Beeinflussung der Kreditver-

gabeentscheidung im Vergleich zur vermeidlichen Steuermehrbelastung lohnt.

In der bisherigen Darstellung wurde davon ausgegangen, dass der Kreditnehmer eine
Entscheidung unter Sicherheit betrachtet: Er kennt das Ergebnis seiner Handlung
(den modifizierten Jahresabschluss) und kann die Folgen prognostizieren, die das
Ergebnis nach sich zieht (Kreditvergabe). In diesem Sinne blieb die bisherige Be-
trachtung ganz bewusst auf der Ebene eines Modells, das praxisrelevante Komponen-
ten der Unsicherheit unberiicksichtigt ldsst, um zundchst auf dieser Ebene
hochstmogliche Transparenz zu gewdhrleisten. Im nédchsten Analyseschritt wird die-
se Betrachtung erweitert, indem die Erwartungen des Kreditnehmers in den Gesamt-

zusammenhang integriert werden.

3.1.2.7  Erwartungskomponenten

3.1.2.7.1 Vorbemerkungen

Je hoher die Erwartung der realwirtschaftlichen Auswirkungen ist, desto stirker

werden in der Praxis die Anreize fiir den Kreditnehmer, rechnungslegungspolitische
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Mafnahmen einzusetzen. Analog gilt dies fiir den Zusammenhang im Modell und ist
in der Analyse entsprechend zu betrachten. Der Einsatz rechnungslegungspolitischer
Mafnahmen im Rahmen der Kreditvergabe stellt eine Entscheidung unter Unsicher-
heit fiir den Kreditnehmer dar. Die Unsicherheit resultiert aus mehreren Aspekten,
unter denen der Entscheidungstrager seine Erwartungen bildet. Abb. II-16 stellt diese
Unsicherheiten dar. Hierbei wird nicht wie in Teil II, Abschnitt 2.2.2 mittels Wahr-

scheinlichkeiten argumentiert, sondern es werden die Annahmefehler beriicksichtigt,

. . . . . 174
um die Verkniipfung der wesentlichen Determinanten besser zu veranschaulichen.
Unsicherheit des Erwartungen des Annahme- Wahrschein-
Entscheidungstriagers Entscheidungstragers fehler lichkeit
Situations-Ergebnis-Erwartung
Sicherheit des ,unmodifizierten” ;
Jahresabschlusses Entwicklung des Unternehmens M1 } Ks.g
Handlungs-Ergebnis-Erwartung
Méglichkeit der Modifikation der Rechnungslegungspolitische K
Rechnungslegung Manévriermasse H2 H-E
Ergebnis-Folgen-Erwartung
Auswahl geeigneter Entschgldqusgrof?:en !
Entscheidungsparameter Zielgrfen H3
gsp (Bewertung)
N
Beurteilung der Effektive / realwirtschaftliche
EntscheidungsgréfRen durch Auswirkung s
Kreditgeber (Kreditbewilligung)
Beurteilung der Effektive / realwirtschaftliche
Entscheidungsgréfen durch Auswirkung Us Kerz
Kreditgeber (Bepreisung)
Kosten der Modifikation der Effektive / reallwirtschaftliche
Rechnungslegun: Auswirkung He
gsiegung (Kosten der Politik) y

Abb. 1I-16: Unsicherheiten und Erwartungen des Entscheidungstrigers beim Einsatz
von Rechnungslegungspolitik zur Modifikation einer Kreditvergabeent-
scheidung

' Die Annahmefehler beriicksichtigen, dass insgesamt bei den Abwigungen von Schitzungen ausge-
gangen wird. Sie driicken folglich die Unsicherheit des Kreditnehmers bei den einzelnen Schitzungen
aus.



204

Um die jeweiligen Erwartungen im Einzelnen analysieren zu kénnen, sind das gene-
relle Verhalten des Kreditgebers und dessen potenzielle Folgen zu betrachten, da der
Kreditnehmer seine Entscheidungen von den (voraussichtlichen) Handlungen des
Kreditgebers abhidngig macht.

Antizipation des Verhaltens des Kreditgebers bei der Abwdgung

Aufgrund der bei Kreditverhiltnissen vorliegenden Informationsasymmetrie'”* trifft
der Kreditgeber bei Festlegung, ob der Kredit iiberhaupt vergeben wird und in
welcher Hohe Zinsen gefordert werden, auch eine Entscheidung unter Unsicher-
heit.'”

um das Kreditrisiko bei den Kreditzinsen einschitzen zu konnen, muss der Kreditge-

Um diese Informationsasymmetrie (hidden characteristics) zu reduzieren und

ber eine Ratingbeurteilung durchfithren. Die aus der Beurteilung ermittelte Risiko-
pramie (im Rahmen der Kreditpreisbestimmung) soll das Risiko des Kreditengage-
ments abgelten. Eine zu hohe Risikoprimie kann unter Wettbewerbsbedingungen
aber dazu fiithren, dass die Kreditnehmer zu anderen Kreditanbietern wechseln bzw.
auf andere Finanzierungsinstrumente zuriickgreifen.'”’ Eine zu niedrige Risikopri-
mie resultiert aus einer fehlerhaften Ratingklassifizierung, d.h. die Ausfallwahr-
scheinlichkeiten der einzelnen Klassen werden verzerrt und reflektieren nicht mehr
die kalkulierten Ausfallwahrscheinlichkeiten. Dies hat zur Folge, dass mehr Kredite
als urspriinglich angenommen nicht zuriickgezahlt werden. Dementsprechend erhilt

der Kreditgeber keine addquate Verzinsung fiir die eingegangenen Risiken.'”®

Ziel des Kreditgebers wird es daher sein, die Risikoprdmie so zu kalkulieren, dass

sie den tatsdchlichen wirtschaftlichen Verhéltnissen (Bonitédtsverhdltnissen) des je-

173 Vgl. Teil I, Abschnitt 3.2.1.

176 Vgl. Hartmann-Wendels/Pfingsten/Weber (2007), S.100 f.; Tytko (1999), S. 53.

""" Durch im Vergleich zu anderen Anbietern niedrigere Refinanzierungs- bzw. Bearbeitungskosten
kann dieser Effekt jedoch kompensiert werden. Dariiber hinaus sind die einmaligen Kosten eines
Wechsels des Kreditanbieters bzw. auf andere Finanzierungsformen zu beriicksichtigen. Die Literatur
diskutiert aufgrund der ,,erschwerten Finanzierungsgegebenheiten* unter Basel 1T umfassend alternati-
ve Finanzierungsmoglichkeiten. Vgl. hierzu exemplarisch: Schneck (2006).

178 Dies gilt selbstverstindlich mit entgegengerichteter Wirkung fiir eine zu hohe Risikoprimie bei
konservativen rechnungslegungspolitischen Mafnahmen.
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weiligen Kreditnehmers entspricht.'”” Mithin méchte das Kreditinstitut im besten
Fall iiber vollstindige Informationen hinsichtlich der bonititsbezogenen Eigenschaf-
ten des Kreditnehmers verfiigen und damit eine Entscheidung unter (Quasi-) Sicher-
heit treffen.

Fiir den Kreditgeber stellt sich die mogliche Rechnungslegungspolitik des Kredit-
nehmers als Potenzial fiir Storeffekte dar, die die Validitdt seiner Entscheidungs-
grundlage beeintrachtigen wiirden. Er wird deshalb bestrebt sein, diese Effekte ex
ante zu verhindern bzw. ex post zu neutralisieren, wofiir ihm optional unterschiedli-

che Handlungen zur Verfiigung stehen.

So kann der Kreditgeber etwa entsprechende Signale aussenden, um den Anreiz fiir
den Kreditnehmer, vor Kreditvergabe rechnungslegungspolitische Mafinahmen
einzusetzen, moglichst gering zu halten. Konkret konnte er beispielsweise signalisie-
ren, dass, sollte er progressive rechnungslegungspolitische MaBnahmen feststellen, er
einen entsprechenden Aufschlag auf die Risikoprdmie vornehmen wird (Sanktionen).
Ein weiteres Signal kann in der Ankiindigung umfassender Jahresabschlussanalysen
liegen, um damit zu verdeutlichen, dass die rechnungslegungspolitischen Mafinah-
men nicht unbedingt vor Entdeckung geschiitzt sind und folglich die souveréne Ent-
scheidung des Kreditgebers nicht manipulierbar ist. Neben der Moglichkeit, derartige
Signale zu senden, kann der Kreditgeber auch seine Entscheidungsparameter so weit
wie moglich verdeckt halten. Hierdurch wird es fiir den Kreditnehmer schwieriger,
ZielgroBen fiir seine rechnungslegungspolitischen Instrumente abzuleiten und damit
die Folgen seiner Mafinahmen (Abb. II-13/II-16) zu prognostizieren. Insgesamt wiir-
den die Erwartungen des Kreditnehmers, mit rechnungslegungspolitischen Maf3nah-
men Vorteile zu erlangen, sinken und hieraus ein negativer Einfluss auf seine Moti-

vationstendenz resultieren.

'7 Ein Eigeninteresse zur Ausnutzung der Informationsasymmetrie bei der Bestimmung der Risiko-
pramie ist seitens des Kreditgebers als grundsitzlich gering einzustufen. Vgl. Behr/Giittler (2004),
S. 85 ff., Merl (2006), S. 104; Massenberg/Borchardt (2007), S. 355. Die Kreditgeber haben zunéchst
ein Interesse daran, die Kreditnehmer moglichst genau zu beurteilen. Eine hohe Trennschérfe und
Prognosequalitit des Ratingsystems wird vom Kreditgeber angestrebt, um seinen Ertrag zu steigern.
Vgl. Hofmann (2006), S. 653; Bichstddt/Bauer/Geldermann (2004), S. 578. Die Untersuchung der
nachfolgenden Verhandlungen iiber den tatsichlichen Kreditpreis, d.h. die Beriicksichtigung der Ge-
gebenheiten des Kreditmarktes und die Verhandlungsmdglichkeiten der Parteien, kann in Rahmen der
entscheidungstheoretischen Uberlegungen nicht problematisiert werden. Diese Analyse bleibt entspre-
chenden weiterfithrenden Untersuchungen vorbehalten.
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Um Entscheidungsverzerrungen ex post zu neutralisieren, konnen die Kreditgeber
zwei Handlungen vornehmen, die sie dem Kreditnehmer bereits signalisiert haben.
Zum einen konnen sie durch umfassende Analysen versuchen, die rechnungsle-
gungspolitischen MaBnahmen zu identifizieren und zu neutralisieren. Hierbei spielt
die Erkennbarkeit der einzelnen Maflnahmen eine entscheidende Rolle fiir das vor-
zunehmende Priifungsniveau.'™ Diese Analysen erhdhen jedoch, je nach Priifungs-
niveau, wiederum den Bearbeitungskostensatz der Kreditgeber. Zum anderen kdnnen
sie einen Auf-/Abschlag auf die Risikoprdmie vornehmen, um so die erwarteten Ent-
scheidungsverzerrungen der Rechnungslegungspolitik auszugleichen. Zur Kompen-
sation der Rechnungslegungspolitik miisste die Hohe des Auf-/Abschlags so gewéhlt
werden, dass die hervorgerufenen Verzerrungen moglichst genau ausgeglichen wer-
den. Ublicherweise ist dies jedoch eher problematisch, da der Kreditgeber die Aus-
wirkungen der Rechnungslegungspolitik nicht hinreichend bestimmen kann.'®' Daher
wird haufig nur im Rahmen der qualitativen Ratingbeurteilung das Bilanzierungsver-
halten grob gepriift, wobei die Rechnungslegungspolitik in drei mogliche Auspra-
gungen (progressiv, konservativ und neutral) kategorisiert wird." Die Neu-
tralisierung wird somit nur sehr pauschal vorgenommen und ist von den subjektiven
Einschitzungen des Beurteilers abhingig, da die Grenzen zwischen den einzelnen

Ausprigungen unscharf sind.'®

Welche der o.g. Handlungen der Kreditgeber in welchem Umfang einsetzt, hingt von
seinen Erwartungen ab, in welchem Ausmal} der Kreditnehmer Rechnungslegungs-
politik betreiben wird. In jedem Fall wird er eine Kosten-/Nutzenbetrachtung der
einzelnen Maflnahmen vornehmen (Agency-Kosten mit kreditpolitischen Strategien
zur Kompensation / Kosten ohne kreditpolitische Strategien zur Kompensation)'84,
um sein Angebot an den einzelnen Kreditsuchenden — und sein Kreditangebot insge-
samt — optimal am Markt platzieren zu konnen. Die kreditpolitischen Strategien des

Kreditgebers werden in Teil II, Abschnitt 3.1.4. diskutiert.

180 Zum Problem der Erkennbarkeit bilanzpolitischer MaBnahmen vgl. Teil I, Abschnitt 2.6.2.3.

'8 vgl. Eigermann (2001b), S. 522.

82 ygl. Fiiser/Rédel (2002), S. 278.

'8 Zur Beriicksichtigung des Bilanzierungsverhaltens im Rahmen der qualitativen Beurteilung vgl.
Eigermann (2001b).

18 yvgl. Bichstidt/Bauer/Geldermann (2004), S. 576.
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Genereller Handlungsablauf und potenzielle Folgen

In Abb. II-17 wird das Entscheidungsproblem bei einer standardisierten Kreditverga-

be skizziert und im Folgenden erléutert.

Zunichst erstellt der Kreditnehmer seine Rechnungslegung und legt sie dem Kredit-
geber als Abbildung seiner wirtschaftlichen Situation vor. Er kann — beziiglich des
idealtypischen Verhaltens — eine progressive, konservative oder neutrale Rechnungs-
legung vorlegen. Im Hinblick auf den Handlungsablauf entscheidet der Kreditneh-
mer — mit Ausnahme der zuvor gesendeten Signale des Kreditgebers — als Erster. In
einem zweiten Schritt legt der Kreditgeber Priifungsumfang und -qualitét fest und

bestimmt iiber das Ratingverfahren die Risikopréimie.185

Entscheidet sich der Kreditnehmer fiir eine progressive Rechnungslegung kann im
Rahmen eines Ratingverfahrens unterstellt werden, dass einige MaBnahmen von dem
Kreditgeber nicht entdeckt und damit auch nicht neutralisiert werden. Korrespondie-
rend hierzu kommt es in diesem Umfang zu einer Verzerrung bei der Risikodarstel-
lung: Die aufgedeckten MaBnahmen werden grundsitzlich im Rechenwerk neutrali-
siert und wirken sich daher in der Regel nicht auf die Risikoeinstufung aus. Fiir die
erkannten rechnungslegungspolitischen Handlungen wird der Kreditgeber je nach
deren Umfang z.B. einen Unsicherheitsaufschlag vornehmen, um die von ihm ver-
muteten Verzerrungen durch die nicht entdeckten / nicht neutralisierten Maflnahmen
zu berticksichtigen. Dariiber hinaus wird der Kreditgeber manche Maflnahmen zwar
dem Grunde nach erkennen, jedoch deren genaue Hohe nicht bestimmen konnen.

Auch hier bietet sich ein entsprechender Risikoaufschlag an.

'8 Grundsitzlich legt sich der Kreditgeber bei einem standardisierten Verfahren auf ein bestimmtes
Ratingverfahren sowie auf einen bestimmten Priifungsumfang und eine bestimmte Priifungsqualitét
fest. Er kann jedoch bestimmte zusétzliche Priifungsschritte implementieren, wenn er vermutet, dass
rechnungslegungspolitische MafBnahmen ergriffen wurden.
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Die Wahrscheinlichkeit, dass die rechnungslegungspolitischen Maflnahmen aufge-
deckt und neutralisiert werden, resultiert aus den jeweiligen Entdeckungswahrschein-
lichkeiten der einzelnen Maflnahmen bzw. des MaBinahmenbiindels (w;). Diese erge-
ben sich wiederum aus der (generellen) Erkennbarkeit der Mainahme (Wahlrecht,
Ermessensentscheidung) und dem Priifungsniveau des Kreditgebers. Progressive
Rechnungslegungspolitik fiihrt somit in Abhingigkeit von deren Entdeckungswahr-
scheinlichkeit tendenziell'®® zu einer zu guten Risikodarstellung, wobei der Kredit-
geber einen Unsicherheitsaufschlag vornehmen kann, um diese Effekte auszuglei-
chen bzw. zu sanktionieren. Genau hierin liegt eine Problematik, die der Kreditneh-
mer im Blick behalten muss: Sein Ziel der progressiven Rechnungslegungspolitik —
die Verbesserung der Risikodarstellung — ist naturgeméal dann verfehlt worden, wenn
der durch den Kreditgeber gewihlte Aufschlag so hoch ist, dass er die fiir den Kre-

ditnehmer positiven Effekte der Rechnungslegungspolitik 1'iberkompensier‘c.187

Zu gegensitzlichen Auswirkungen fiihrt eine konservative Rechnungslegungspoli-
tik. So wird etwa durch Bildung stiller Reserven in der Regel nicht die vollstindige
Ertragskraft und Vermogenssituation durch den Kreditgeber transparent bzw. kann
nicht angemessen abgeschitzt werden. Dies fiihrt tendenziell zu einer eher schlechte-
ren Risikodarstellung im Rahmen des Ratingverfahrens. Die Entscheidung des Kre-
ditnehmers, eine konservative Rechnungslegungspolitik auszuiiben, resultiert somit
nicht aus dem Anreiz bei einer einmaligen standardisierten Kreditvergabe eine fiir
ihn verbesserte Risikoprdmie zu erzielen, sondern leitet sich grundsitzlich aus ande-
ren rechnungslegungspolitischen Zielsetzungen (z.B. steuerbilanziellen Griinden) ab.
Im Rahmen des Ratingverfahrens ergeben sich im Vergleich zur progressiven Rech-
nungslegungspolitik einige Besonderheiten. Die Entdeckungswahrscheinlichkeiten
fiir die einzelnen Mafinahmen (p;) sind grundsétzlich hoher einzustufen, da der Kre-
ditnehmer im Rahmen des Ratings ein wesentliches Interesse an deren Neutralisie-
rung hat und daher aktive Informationspolitik betreiben wird. Fraglich ist hingegen,
ob davon ausgegangen werden kann, dass der Kreditgeber dem Kreditnehmer ohne
weiteres einen negativen Unsicherheitsaufschlag bzw. einen Vertrauensbonus fiir die
von ihm nicht nachvollzogenen und nicht dargelegten stillen Reserven gewidhren
wird. Grundsitzlich diirfte der Kreditgeber eine konservative Rechnungslegungspoli-

'8 Bei w=1 werden alle MaBnahmen entdeckt. Bei w=0 werden keine MaBnahmen entdeckt.
187 Zu den Auswirkungen von Sanktionen vgl. Teil I, Abschnitt 3.1.4.
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tik begriifen, da durch die Bildung stiller Reserven die Sicherheit fiir das gewéhrte
Kapital zunimmt. Dariiber hinaus konnten AHMED ET AL. (2002) in einer empirischen
Studie nachweisen, dass Unternehmen, die konservative Rechnungslegungspolitik
betreiben, vergleichsweise weniger Zinsen zahlen miissen.'® Vor dem Hintergrund
der gednderten Rahmenbedingungen durch Basel II (eher standardisierte und automa-
tisierte Kreditvergabe) bleibt fraglich, inwieweit ein Vertrauensbonus gewihrt wer-
den wird oder gewihrt werden darf und ob dieser die vermeintlich schlechtere Per-
formancedarstellung des Kreditnehmers kompensiert. Allerdings wird der Kreditge-
ber auch im Falle einer konservativen Rechnungslegungspolitik grundsitzlich zu-
nichst an einer mdglichst genauen Risikoklassifizierung, d.h. an einer unbeeinfluss-
ten Kreditpreisermittlung interessiert sein. Die Verhandlungen des Kreditgebers mit
dem Kreditnehmer tiber den tatsdchlichen Kreditpreis bieten hier einen reizvollen

. 189
Spielraum.

Nach den Ausfithrungen zu den generellen Unsicherheitskomponenten wird im Fol-
genden diskutiert, welche Auswirkungen sich hieraus auf die jeweiligen Erwartungen

des Kreditnehmers ergeben.

3.1.2.7.2 Situations-Ergebnis-Erwartung

Die Situations-Ergebnis-Erwartung gibt an, welches Rechnungslegungsergebnis er-
wartet wird, wenn der Entscheidungstrager nicht rechnungslegungspolitisch eingreift.
Je nach Zeitpunkt der Intentionsbildung ist bei einer Einperiodenbetrachtung von
einer sicheren bzw. unsicheren Situations-Ergebnis-Erwartung auszugehen. Sofern
der Entscheidungstriiger relativ spit in einer Periode die Uberlegung zum Einsatz
von Rechnungslegungspolitik trifft, kann er anhand der bisherigen Daten abschitzen,
welche Werte die Rechnungslegungsparameter voraussichtlich annehmen werden.
Bei Modifikationen nach dem Stichtag (nur buchméBige Sachverhaltsdarstellungen)
kann er auf Basis der vorldufigen Rechnungslegung und damit auf Grundlage von
quasi-sicheren Ergebnissen'®’ abwigen. Bei einer Mehrperiodenbetrachtung hangt

188 Vgl. Ahmed et al (2002).

'8 Vgl. Fn. 4. Es lisst sich jedoch vermuten, dass in solchen Verhandlungen ein potenzieller Vertrau-
ensbonus zum Tragen kommen kann.

1% Ggf. sind noch Anpassungen ungewollter Bilanzierungsfehler z.B. durch den Wirtschaftspriifer zu
erwarten.
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die Situations-Ergebnis-Erwartung fiir die Folgeperioden von der Planbarkeit der
unternehmerischen Aktivitdten hinsichtlich des Rechenwerkes (personelle Fahigkei-
ten, Unternehmensbranche etc.) ab. Die Unsicherheit hinsichtlich seiner Einschét-

zungen kann der Entscheidungstréiger mittels eines Annahmenfehlers () beriick-

sichtigen.
X=X 11-22
0 =X T Hiw (11-22)
wobei:
X (Ot ) = ,unmodifizierte Rechnungslegung im Zeitpunkt t — definiert als Punkt in
einem Raum mit m wesentlichen Parametern
7 = Annahme- oder Schitzfehler des Kreditnehmers hinsichtlich der Sicherheit

des ,,unmodifizierten* Jahresabschlusses

3.1.2.7.3 Handlungs-Ergebnis-Erwartung

Bei der Handlungs-Ergebnis-Erwartung trifft der Entscheidungstriger Annahmen
dartiber, welches rechnungslegungspolitische Instrumentarium ihm zur Modifikation
zur Verfligung steht, d.h. er schitzt seine rechnungslegungspolitische Mandvriermas-
se ein. Die Handlungs-Ergebnis-Erwartung ist somit sehr stark von den Kenntnissen
im Bereich der Rechnungslegungspolitik abhingig, gleichermallen aber auch von den
wirtschaftlichen Aktivititen des Unternehmens. Da das Ergebnis der rechnungsle-
gungspolitischen Handlungen das Erstellen eines modifizierten Jahresabschlusses ist,
schitzt der Entscheidungstriger die Grenzen seiner Rechnungslegungspolitik
ein.””! Vergleichbar mit der Situations-Ergebnis-Erwartung kann die Ergebnisprog-
nose der Priméreffekte — also im Zeitpunkt der Durchfiihrung der Mafinahmen — ver-
gleichsweise sicher vorgenommen werden. Die Auswirkungen der Sekundireffekte
(Mehrperiodenbetrachtung) werden wiederum in Abhéngigkeit von der Planbarkeit
der Ergebnisse zunehmend unsicher. Die Mehrperiodenbetrachtung in Bezug auf

! Zu den Grenzen der Rechnungslegungspolitik vgl. Teil I, Abschnitt 2.7.
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die Kreditvergabeentscheidung ist insbesondere dann von wesentlichem Interesse,
wenn keine Zinsfestschreibung vorgesehen ist und damit die Sekundireffekte (zu-
sdtzlich zu den Auswirkungen auf andere Ziele) wiederum Einfluss auf die Kredit-

konditionen haben kénnen.

Beriicksichtigung von Entdeckungswahrscheinlichkeiten

Im Rahmen der Bestimmung der Grenzen der Rechnungslegungspolitik wird der
Entscheidungstriiger insbesondere die dritte Grenze'** — also die Kontrollen — bei
seiner Erwartungsbildung einbeziehen. Die Beriicksichtigung der Entdeckungs-
wahrscheinlichkeiten von rechnungslegungspolitischen Malnahmen gestaltet sich
im Modell grundsitzlich schwierig. Dies resultiert daraus, dass der Kreditgeber regu-
latorisch verpflichtet ist, ein gewisses Mal} an Risikovorsorge zu treffen, weshalb er
eine Kreditwiirdigkeitspriifung durchfiihren muss.'” Vereinfachend soll hier ange-
nommen werden, dass die Entdeckungswahrscheinlichkeit durch eine Erwartungs-
wertbildung bei der Intensitdt und Wirkungsrichtung beriicksichtigt wird."”* Wenn
also beispielsweise das Eigenkapital durch eine Maflnahme j=1 erh6ht wird (a;=1),
die Intensitdt e;;=100 betrdigt und die prognostizierte Entdeckungswahrscheinlich-
keit wy der Malnahme 30 % ist, wird davon ausgegangen, dass die MaBnahme zu
70 % (1-wy)) mit einer Intensitdt von e;=100 beriicksichtigt und zu 30 % (W)
entdeckt und neutralisiert wird, sie wére also mit einer Intensitét von e,'y=0 anzuset-
zen. Durch die Erwartungswertbildung ergibt sich eine erwartete Auswirkung von 70
(arery (I-wig)taiger g wie = 1:100-0,7+1-0-0,3) auf den Rechnungslegungspa-
rameter Eigenkapital.'”® Sowohl bei dieser Erwartungswertbildung als auch hinsicht-
lich der moglichen MaBnahmenanzahl wird der Entscheidungstrager Annahmefehler

(4,) produzieren.

12 ygl. Teil I, Abschnitt 2.7.

193 Vgl. Teil I, Abschnitt 3.4.

19 Ublicherweise wird ein Entscheidungstriger eine Priferenz hinsichtlich der Entdeckungswahr-
scheinlichkeiten haben. Beispielsweise beschlieit ein Entscheidungstriger bei w,>0,9 die MaBinah-
me nicht durchzufiihren, da die Entdeckungswahrscheinlichkeit fiir ihn zu hoch ist.

19 Da aj(y "€’ "W immer Null ergibt, wird dies im Folgenden nicht mehr abgebildet.
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Abstrakt lasst sich damit die modifizierte Rechnungslegung durch die Rechnungsle-
gungspolitik wie folgt abbilden:

J
0 o 923196
X=Xy +Z}:[A‘/<t> € (1 W/<r>)]+ Moy (I1-23)
=
wobei:
X, (' n = modifizierte Rechnungslegung durch die Handlung i im Zeitpunkt t — defi-

niert als Punkt in einem Raum mit m wesentlichen Parametern

X (0, ) = ,unmodifizierte Rechnungslegung im Zeitpunkt t — definiert als Punkt in

einem Raum mit m wesentlichen Parametern

J = Anzahl zur Anwendung kommender rechnungslegungspolitischer Maf3-
nahmen j

J = bestimmte rechnungslegungspolitische Mafinahme mit j=1...¢

A = Wirkungsmultiplikator (in Bezug auf die Rechnungslegungsparameter) der

MaBnahme j, Einperiodenbetrachtung

e, = Intensitdt der Maflnahme j

Wi = Entdeckungswahrscheinlichkeit der einzelnen rechnungslegungspolitischen

MaBnahmen j (bei nicht gewollter Entdeckung) im Zeitpunkt t

Hy = Annahme- oder Schitzfehler des Kreditnehmers hinsichtlich der Moglich-
keit der Modifikation der Rechnungslegung

3.1.2.74 Ergebnis-Folgen-Erwartung

Bei der Bestimmung der Ergebnis-Folgen-Erwartung ergibt sich die Problematik der
antizipierten ZielgroBenbestimmung bei den zu beeinflussenden Adressaten.'” Hin-
sichtlich einer Kreditvergabe lassen sich aus Sicht des Kreditnehmers zwei wesentli-

1 Die Entdeckungswahrscheinlichkeit wird somit als Skalar integriert.
17Vgl. Teil I, Abschnitt 2.4.
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che Unsicherheitsdeterminanten (Beurteilung und Bepreisung des Engagements)
feststellen. Sie ergeben sich aus der Vorgehensweise, mit der die Jahresabschlussin-
formationen in die Entscheidungsfindung des Kreditgebers einflieen. Zunéchst wird
der Kreditgeber die Rechnungslegungsinformationen priifen (die Erwartung iiber die
Priifung beriicksichtigt der Kreditnehmer in diesem Modell bereits bei der Hand-
lungs-Ergebnis-Erwartung)'*®, nachfolgend mittels seiner Entscheidungsparameter

beurteilen und auf Basis der Beurteilung das Kreditengagement bepreisen.

Hinsichtlich der Beurteilung durch den Kreditgeber wird der Kreditnehmer die
angenommene Entscheidungsfunktion des Kreditgebers (fr) zur Bemessung der Per-
formance zu antizipieren versuchen. Sofern die Entscheidungsgréfen des Kreditge-
bers und deren Verkniipfung (Zielfunktion) dem Kreditnehmer bekannt sind, kann er
seine rechnungslegungspolitischen Mallnahmen im Hinblick auf die Zielfunktion
optimieren.'” Wie bereits expliziert, wird der Kreditnehmer jedoch die genauen Ent-
scheidungsgroBen des Kreditgebers (Ratingsystem) nicht kennen®”’, wodurch die von
ihm aufzustellende Zielfunktion mit groer Wahrscheinlichkeit Annahmefehler ent-

halten wird. Diese Annahmefehler (4,) werden dabei in Abhingigkeit vom jeweili-

gen System vorrangig auf die strukturelle Zusammensetzung der Entscheidungsfunk-

tion, d.h. insbesondere die Gewichtungsfaktoren, bezogen. Hingegen werden die

wesentlichen einflieBenden Kennzahlen grundsatzlich bekannt sein.?”!

P(z) = fR (X([) )+ fu3(z) (H'24)
wobei:
P;"t ) = modifizierter Performancewert durch die Handlung i im Zeitpunkt t
= Ratingfunktion zur Bestimmung des Performancewertes P
R g g
y75 = Annahme- oder Schitzfehler des Kreditnehmers hinsichtlich der Auswahl

geeigneter Entscheidungsparameter

'8 Insoweit wird das Ergebnis als modifizierter Jahresabschluss nach Priifung betrachtet.
19 Vgl. hierzu Modelle von Freidank (1990) und Reibis (2005).

20 ygl. Teil I, Abschnitt 3.4.2.3.4.

21 ygl. die Ausfithrungen in Teil I, Abschnitt 3.4.2.3.4.



215

Die tatsdchliche Auswirkung auf die Kreditbewilligung und/oder auf den Risikozins
ergibt sich aus der Verkniipfung zwischen Performance und Risikoklassifizierung
des Unternehmens. Auch hier muss der Entscheidungstriger eine Annahme iiber den
ihm in der Regel unbekannten Zusammenhang zwischen Performancemal und Risi-
koprémie treffen. Thm wird bewusst sein, dass seine MutmafBungen Fehler enthalten

konnen ( g, + p5).

Gy = FulB e 1 (1-25)

l':P(t) =/ (Pf; )+ Hs, (11-26)

wobei:

G(, ) = genereller Nutzen aus dem Kreditvertrag im Zeitpunkt t

Irpi) = Risikoprdmie im Zeitpunkt t

1 Pl = Wertungsfunktion der Performance zur Entscheidung iiber die Kreditbewil-
ligung

Irs = Wertungsfunktion der Performance zur Bemessung des Risikopramie

P/I ) = modifizierter Performancewert durch die Handlung i im Zeitpunkt t

My = Annahme- oder Schitzfehler des Kreditnehmers hinsichtlich der Beurtei-

lung der EntscheidungsgroBen durch den Kreditgeber (Kreditbewilligung)

s = Annahme- oder Schitzfehler des Kreditnehmers hinsichtlich der Beurtei-

lung der Entscheidungsgrofen durch den Kreditgeber (Bepreisung)

Neben seinen Uberlegungen, mit welchen MaBnahmen der ihm vorliegende Jahres-
abschluss beeinflusst werden kann, wird der Entscheidungstriger auch abwigen,
welche Kosten zur Erstellung dieses modifizierten Jahresabschlusses (Kosten der
rechnungslegungspolitischen Handlungen) entstehen. Auch die aus dieser Schitzung



216

potenziell resultierenden Schétzfehler wird er bei seiner Erwartungsbildung bertick-

sichtigen.

J
i

KN(t) - Zle) T Mg (I1-27)
J=

wobei:

K jv ) = Summe der Kosten der Handlung i im Zeitpunkt t

K e = Kosten der MaBinahme j im Zeitpunkt t

J = Anzahl zur Anwendung kommender rechnungslegungspolitischer Mal3-

nahmen j
J = bestimmte rechnungslegungspolitische Mafinahme mit j=1...0
e = Annahme- oder Schitzfehler hinsichtlich der Kosten der Modifikation der

Rechnungslegungspolitik

Mit dieser Ergebnis-Folgen-Erwartung sind nun alle Komponenten des Modells er-
lautert, aus denen die Motivationstendenz beziiglich des Anreizes, rechnungsle-
gungspolitische Maflnahmen zur Modifikation der Kreditvergabe einzusetzen, gene-
riert werden kann. Die Diskussion dieser Zusammenhénge ist Gegenstand des fol-
genden Abschnitts.

3.1.3 Motivationstendenz ohne kreditpolitische Strategien

Hat der Kreditnehmer alle wesentlichen Konsequenzen seines Handels bedacht (in
diesem Modell zunichst nur Kreditbewilligung, Risikopramie und Kosten der rech-
nungslegungspolitischen Maflnahmen), liegen bei ihm bestimmte Motivationsten-
denzen zum Handeln vor. Die resultierende Motivationstendenz bezogen auf die
Handlung i ergibt sich aus der Differenz zwischen Handlungs- und Situationsva-
lenz.>? Eine Ubersicht zur Ermittlung der Motivationstendenz bietet Abb. 11-18.

22 Wobei die Folgenkomponente ,,Kosten der Rechnungslegungspolitik® bei der Situationsvalenz
nicht enthalten ist.
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Fiir die Analyse der Zusammenhénge unter Abb. II-18 ist die oben skizzierte Schwel-

lenwertproblematik von signifikanter Bedeutung. Sofern P, und P; zu derselben

Ratingklassifizierung fithren, ergeben sich keine positiven realwirtschaftlichen Aus-

wirkungen fiir den Kreditnehmer (i, ( (r)) iy ( (?)) und G( (r)) ( <z))) Erst

durch das Erreichen bestimmter Risikoprdmiensétze (i RP( (,))7& i RP( m)) ergibt sich

fiir den Kreditnehmer ein Vorteil bzw. Nachteil. Der Unterschied in der Wertigkeit,

wenn P(?) zu einer Kreditablehnung und P/

' 2zu einer Kreditvergabe fiihrt

(G( <z>)¢ G( m )) lasst sich nur schwer quantifizieren. Hierbei ist auf einen abstrak-

ten Nutzen abzustellen, den der Kreditnehmer dem Abschluss des Kreditvertrages
beimisst. Dieser diirfte bezogen auf die hochstwahrscheinlich sehr niedrige Perfor-

. . . 203
mance des Kreditnehmers als hoch einzustufen sein.

Beispiel II-3: (Motivationstendenz einer rechnungslegungspolitischen Handlung i
bei einer Kreditvergabe — Teil 5)

Der Kreditnehmer geht bei seinen Uberlegungen davon aus, dass er keine Annahme-
fehler produziert. Insofern werden die in den vorherigen Teilen dieses Beispiels er-
arbeiteten Ergebnisse aufgegriffen und fortgefiihrt (vgl. Beispiel 1I-3, Teil 1-4).

Es wird ein Planungshorizont von 3 Jahren betrachtet.

Die Prdferenzfunktion f, . soll bei allen Anreizen eine zeitliche Prdiferenz darstel-

len, d.h. der Kreditnehmer misst den monetdren Werten von heute eine héhere Prife-
renz bei, da er es alternativ anlegen konnte (Barwertbetrachtung). Die Anlagemdg-
lichkeit bewertet der Kreditnehmer mit 5 %. Es besteht eine lineare monetdre Prife-
renzfunktion hinsichtlich aller Folgen, wobei der Kreditnehmer eine Reduzierung
aller Zahlungen anstrebt, d.h. die Priferenzfunktionen werden mit einem negativen

Vorzeichen verkniipfft.

293 Alternativ kann das Ergebnis so interpretiert werden, dass der Kreditnehmer bei einer befiirchteten
Kreditablehnung unter P () auf alternative Finanzierungsformen mit entsprechend ,,hoher* Risikover-

giitung zuriickgreifen muss.
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Die Kredithohe soll im Beispiel 10.000 betragen und die Zinsen sind jeweils am En-
de einer Periode zu entrichten. Es liegt eine Zinsfestschreibung des durch die Per-
Jformancemessung in t=0 bestimmten Zinssatzes vor, d.h. der einmal festgelegte Zins-

satz gilt fiir alle nachfolgenden Perioden. Die Zinsen werden erstmalig in t=1 fdllig.

Der Kreditvertrag wird sowohl bei modifizierter als auch bei unmodifizierter Per-

formance bewilligt, so dass Yli nachfolgend nicht als entscheidungsrelevant einge-

stuft wird. Dariiber hinaus sollen keine weiteren Anreize (Y, , Y, etc.) vorliegen.

Die resultierende Motivationstendenz bestimmt sich somit wie folgt:

M =V, -V,

3 3 3
= {ZH'i;emm -1,05" '_1+ZOK;v<z> 1,05™ '_lj (ZH Tapqe) 1.0 E '_IJ
t=1 =

t=1

3 3 3
=[2100-1,05’-—1+(—50+25~1,05’- ]] (2300 105 J

t=1 t=1 t=

= (-336)—(-817)=481

Sofern eine rein monetdre Betrachtung vorgenommen wird, d.h. die Geldwerte nicht
in Nutzwerte transformiert werden (wie im Beispiel), ergibt sich fiir den Kreditneh-
mer ein realwirtschaftlicher Gewinn aus der rechnungslegungspolitischen Handlung
i im Vergleich zum ,, Nicht-Handeln “ in Hohe von 481.

Aus dieser Beispielkonstellation ergibt sich, dass der Kreditnehmer eine individuell
gewichtete Motivationstendenz zur Durchfiihrung der dargestellten rechnungsle-
gungspolitischen Handlung hat, da die Vorteile der niedrigeren Risikoprdimie und
der damit verbundenen niedrigeren Zinszahlungen die Kosten der rechnungsle-

gungspolitischen Mafsnahmen iiberwiegen.

Bei der Bestimmung der Motivationstendenz muss insbesondere beobachtet werden,
ob es sich um nachverhandlungssichere oder nachverhandelbare Kreditvertrdge han-
delt. Ebenso ist zwischen einer einmaligen Kreditvergabe und mehreren sukzessiven

Kreditvertrdgen zu differenzieren. SchlieBlich ist zu bedenken, dass der Kreditgeber
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entsprechende kreditpolitische Strategien zur Verhinderung von opportunistischem

Verhalten einsetzt:***

Auch die Auswirkungen solcher Strategien sind zu diskutieren
(vgl. Teil II, Abschnitt 3.4). Die hier genannten Faktoren kennzeichnen die spezifi-
sche Handlungssituation im Einzelfall, sind somit von hoher Praxisrelevanz und sol-

len daher im Folgenden genauer dargestellt werden.

Motivationstendenz bei nachverhandlungssicheren Vertrigen

Bei nachverhandlungssicheren Vertrdgen konnen die festgelegten Konditionen im
Nachhinein nicht mehr angepasst werden.”” Wird beispielsweise fiir einen Kredit ein
Zinssatz von 6 % festgelegt, kann dieser nicht aufgrund nachtréglich eintretender
Ereignisse oder Erkenntnisse gedndert werden.

Bei einer einmaligen Kreditvergabe liegt folglich der Fokus des Entscheidungstré-
gers auf den Entscheidungsparametern zum Zeitpunkt der Kreditvergabeentschei-
dung. Die auftretenden Sekundareffekte der rechnungslegungspolitischen Malnah-
men haben hinsichtlich seiner Motivation zur Beeinflussung der Entscheidung keine
Bedeutung. Er wird in Bezug auf die Kreditvergabe keine mehrperiodische Zu-
kunftsplanung vornehmen, sondern wird auf Basis des vergangenen Jahresabschlus-
ses bzw. der vergangenen Jahresabschliisse’® seine rechnungslegungspolitischen
Zielparameter optimieren. Der Entscheidungstrager wird somit in der Abwagungs-
phase grundsétzlich nur die Primidrwirkungen seiner Maflnahmen abschétzen und
beriicksichtigen. Fiir den Entscheidungstréiger liegt eine auflergewdéhnliche Situati-
on als Grund fiir Rechnungslegungspolitik vor (vgl. Abb. 1-4).

Sofern mehrere nacheinander folgende Kreditvergaben bei einem Kreditinstitut an-
gestrebt werden, ergibt sich — fiir den Fall, dass keine kreditpolitischen Vorkehrun-
gen (insbesondere keine Sanktionen) getroffen worden sind — keine abweichende
Motivationstendenz des Entscheidungstragers im Vergleich zur einmaligen Kredit-

204 y/gl. Teil I, Abschnitt 3.2.3.

25 Ungeachtet der Vertragsvereinbarungen muss das Kreditinstitut sehr wohl eine jahrliche Rating-
tiberpriifung vornehmen, um eine addquate Risikovorsorge nach Basell II zu gewihrleisten. Bei nach-
verhandlungssicheren Vertragen kann dies zur Folge haben, dass die vereinbarte Risikoprdmie nicht
mehr der tatsdchlichen Ratingklassifizierung entspricht.

% In Abhingigkeit davon, welche vorherigen Jahresabschliisse mit welcher Bedeutung bei der Kre-
ditbeurteilung beriicksichtigt werden.
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vergabe, da der Kreditnehmer keine Reaktionen des Kreditgebers nach bisheriger

Modellkonstellation befiirchten wird.?"’

Motivationstendenz ohne nachverhandlungssichere Vertrige

Sofern Nachverhandlungen vereinbart sind, ist eine Anpassung der Kreditkonditio-
nen beim Eintreten bestimmter festgelegter Bedingungen maoglich (z.B. Anderung
der Risikobepreisung des Kredits beim Wechsel der Ratingeinstufung). In solchen
Féllen ergibt sich fiir den Entscheidungstrager grundsitzlich in jeder Periode ein An-
reiz, rechnungslegungspolitische Maflnahmen zur Modifikation der Kreditvergabe
einzusetzen. Fiir ihn stehen dementsprechend nicht nur die Primdrwirkungen im
Vordergrund, sondern er wird in der Regel auch die Sekundéreffekte im Sinne einer
langfristigen Unternehmensplanung zu beriicksichtigen haben. Fiir den Kreditnehmer
liegt somit eine routineméfBige Situation als Grund fiir Rechnungslegungspolitik
vor (vgl. Abb. I-4). Hierbei spielen die Einschitzungen iiber zukiinftige Unterneh-
mensentwicklungen und die zeitlichen Priferenzen des Entscheidungstrigers in Be-
zug auf seine Verhaltenstendenz eine wesentliche Rolle. Insbesondere fiir die weiter
in der Zukunft liegenden Perioden wird der Entscheidungstriager mit groberen Schit-
zungen planen miissen. Die Unterscheidung zwischen einer einmaligen und mehre-
ren nacheinander folgenden Kreditvergaben fiihrt auch bei nachverhandelbaren Ver-
trigen zu keiner unterschiedlichen Motivationstendenz des Entscheidungstrigers, da
keine kreditpolitischen Strategien beriicksichtigt werden.

Zwischenfazit zur Motivationstendenz

Sofern bei dem diskutierten Modell keine anderen rechnungslegungspolitischen Ziel-
setzungen (Steuerbarwertoptimierung) erreicht werden miissen oder der Entschei-
dungstriager deren Wertigkeit als vergleichsweise unbedeutend einstuft, und sofern
dartiber hinaus die Kosten der zur Zielerreichung einzusetzenden Mafinahmen relativ
gering sind, wird sich der Kreditnehmer in der Hoffnung auf Erzielung von realwirt-

schaftlichen Effekten fiir rechnungslegungspolitische Malnahmen entscheiden

27 Sofern beispiclsweise Sanktionen vorgesehen sind, wird der Kreditnehmer diese bei seiner Ent-
scheidung berticksichtigen, d.h. er wird moglicherweise keine rechnungslegungspolitischen Mafnah-
men einsetzen, wenn er befiirchten muss, dass sich diese Maflnahmen nicht auf den aktuellen, aber auf
folgende Kreditvertrage negativ auswirken werden.
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(Uberschreitung des Rubikon und Ende der Abwigungsphase). Wesentliche Ein-
flussgroBen auf die Motivationstendenz sind neben der erwarteten Sensitivitat™* des
Ratingsystems (Schwellenwertproblematik), die Kredithéhe und die generelle Ein-
schitzung, ob der Kredit ohne rechnungslegungspolitisches Eingreifen gewahrt wiir-
de.

Der Planungsaufwand und der Unsicherheitsfaktor sind bei nachverhandlungssi-
cheren Vertrdgen wesentlich geringer, da die Sekundareffekte beziiglich der Kredit-
vergabe grundsitzlich nicht beriicksichtigt werden miissen.”” Bei einer solchen
Konstellation liegt kein routineméfiger Anreiz vor. Dies kann dazu fithren, dass an-
dere Zielsetzungen, bei denen ein routineméBiger Anreiz vorliegt — wie beispielswei-
se die Steuerbarwertoptimierung — zu solchen Zeitpunkten (Kreditvergabe) in den
Hintergrund treten. Im Regelfall besteht hier eine ,,stirkere” Motivationstendenz zum
Einsatz von rechnungslegungspolitischen MaBnahmen.*' Fiir ein Kreditinstitut sind
somit in Bezug auf die Rechnungslegungspolitik Vertrdge ohne Nachverhandlungs-
sicherheit die bessere Wahl. Durch sie bildet die Situation der Kreditvergabe einen
routineméfigen Anreiz, weshalb das Risiko einer Modifikation der Rechnungslegung
sinkt. Fraglich bleibt, inwieweit sich diese Vereinbarungen immer durchsetzen las-
sen’'! und ob solche Vertrdge nicht doch (wenn auch in abgeschwiéchter Form) in
spateren Perioden einen Anreiz bieten, rechnungslegungspolitische MaBlnahmen zu
ergreifen, um die entsprechende Rating-einstufung zu halten. Dariiber hinaus ist zu
hinterfragen, wie stark eine erstmalige Ratingeinstufung im Vergleich zu spéteren

Ratings gewichtet wird.?"?

Der Kreditgeber ist aufgrund regulatorischer Gegebenheiten gezwungen, ein be-
stimmtes Mal} an Risikomanagement vorzuhalten. Dies impliziert, dass er in gewis-
sem Umfang Priifungshandlungen zur Sicherstellung der Kreditwiirdigkeit vorneh-

men muss. Diese Kosten werden im Grundmodell ohne Agency-Kosten als konstant

2% Viele Kreditinstitute betonen die Robustheit ihrer Ratingsysteme und behaupten, rechnungsle-
gungspolitische Maflnahmen wiirden nur geringe Auswirkungen zeigen. Durch dieses Signal werden
die Erwartungen auf eine realwirtschaftliche Auswirkung geddmpft.

2% Sofern kreditpolitische Strategien ergriffen worden sind, miissen diese beriicksichtigt werden. Vgl.
Teil II, Abschnitt 3.1.4.

1% Insbesondere weil bei der Steuerbarwertoptimierung im Grundsatz keine antizipierten Zielgrofen
vorliegen und damit der Unsicherheitsfaktor hinsichtlich der realwirtschaftlichen Auswirkungen ge-
ringer ist.

21'Vgl. Teil I, Abschnitt 4.

212 Vgl. Teil I, Abschnitt 4.
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angenommen (b, ) und sind daher fiir die Modellbetrachtung eine GroBe ohne

wechselnde Signifikanz. Sofern der Kreditnehmer rechnungslegungspolitische Maf3-
nahmen mit realwirtschaftlichen Auswirkungen einsetzt, resultiert fir den Kreditge-
ber ein Nutzenverlust durch die Rechnungslegungspolitik (nicht risikogerechte
Bepreisung). Dieser Nutzenverlust schmaélert den gesamten Nutzen, den der Kredit-

geber dem Kreditengagement beimisst.*'

Der Kreditnehmer wird folglich beriick-
sichtigen, dass der Kreditgeber institutionelle Gegebenheiten schafft, die seine Nut-

zenverluste minimieren bzw. verhindern.

3.14 Beriicksichtigung von institutionellen Mafinahmen

Der Kreditgeber kann die unter Teil I, Abschnitt 3.2.3 beschriebenen institutionellen
Gegebenheiten schaffen, um die Unsicherheit von Kreditengagements zu reduzieren.
Abb. II-19 veranschaulicht das Wirkungsmodell der Neuen Institutionendkonomik in
Bezug auf die Kreditvergabe. Nachfolgend werden die in Abb. II-19 abgebildeten
Institutionen (Regeln, Sanktion und Kontrolle) beziiglich der Rechnungslegungspoli-
tik diskutiert.

Institution

Unsicherheit reduziert

(hidden characteristics) <
A
behindert fahrt (1) Regeln
zu
A\ 4
. (2) Sanktion
Interaktion
(Kreditgeschaft) steuert

‘ Kreditnehmer }4—»{ Kreditgeber ‘ (3) Kontrolle

Abb. 11-19: Wirkungsmodell der Neuen Institutionendkonomik™*

213 Diesen Nutzenverlust (Verzerrung der Risikopramie) kann der Kreditgeber beispielsweise durch
die Verhandlungskomponente ausgleichen und dann ggf. sogar bewusst akzeptieren.
2 In Anlehnung an Jacob (2002), S. 58.
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(1) Regulatorische Vorgaben (Regeln)

Unter den Regeln sind hier die partiell in Teil I, Abschnitt 3.4.1 erlduterten Vorgaben
bei einer Kreditvergabe zu verstehen (standardisierter Kreditvergabeprozess). Die
regulatorischen Vorgaben im Kreditgeschift bestimmen insbesondere, welche Un-
ternehmensunterlagen wann beim Kreditgeber vorgelegt werden miissen. Bezogen

auf die Problemstellung kann der Kreditgeber ebenso vorgeben,

. nach welchem Rechnungslegungssystem der einzureichende Jahresabschluss

aufgestellt werden muss,
. wie ggf. Wahlrechte vom Kreditnehmer auszuiiben sind,
. welcher Stichtag gewéhlt werden muss,

° dass die Steuerbilanz mit einzureichen ist etc.

Der Kreditgeber gibt folglich einen entsprechenden Rahmen vor, der die (vertrags-
konformen) Handlungsmoglichkeiten des Kreditnehmers hinsichtlich der Rech-
nungslegungspolitik eingrenzt. Insgesamt wird durch die regulativen Vorgaben das
rechnungslegungspolitische Mafinahmenspektrum verkleinert (J' < J). Fraglich ist,
inwieweit der jeweilige Kreditgeber solche regulatorischen Vorgaben bei den einzel-

nen Kreditnehmern durchsetzen kann.

(2) Beriicksichtigung von Performanceabschldgen (Sanktion)

In Teil II, Abschnitt 3.1.2.7.1 wurde diskutiert, dass der Kreditgeber, wenn er den
Einsatz von rechnungslegungspolitischen Mafinahmen feststellt, iiblicherweise einen
entsprechenden Performanceabschlag (PA() vornimmt, um Entscheidungsverzer-
rungen abzumildern oder zu kompensieren.”’> Ob und in welcher Hohe ein Perfor-

manceabschlag erfolgt, richtet sich nach der Anzahl der durch den Kreditgeber ent-

213 Dieser Performanceabschlag kann auch als Reputationsverlust des Kreditnehmers verstanden wer-
den vgl. Teil I, Abschnitt 3.2.3.
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deckten MaBnahmen und nach deren Intensitit.”'® Deshalb kann PA, wie folgt dar-
gestellt werden:

J

PA, = fs(z Wi ~ejj (11-28)
j=1

wobei:

PA(i ) = Performanceabschlag im Zeitpunkt t bei Handlung i

fs = funktionaler Zusammenhang zwischen entdeckten rechnungslegungspoliti-

schen Mafinahmen und Sanktionen

J = Anzahl zur Anwendung kommender rechnungslegungspolitischer Maf-
nahmen j

J = bestimmte rechnungslegungspolitische MaB3nahme mit j=1...¢{

Wi = Entdeckungswahrscheinlichkeit der einzelnen rechnungslegungspolitischen

MaBnahmen j (bei nicht gewollter Entdeckung) im Zeitpunkt t

e. = Intensitdt der MaBnahme j

In der Praxis werden rechnungslegungspolitische Mafinahmen in einem Ratingver-
fahren nur rudimentir erfasst, d.h. im Ergebnis besteht in der Regel nur eine Klassi-

fikation, ob MaBnahmen angewendet wurden oder nicht. Der Performanceab-

schlag P4

(it) (Formel I1I-31) kann demnach nur zwei Werte annehmen: Beim Uber-
schreiten einer kritischen Grofie (R) — beispielsweise festgestellte rechnungslegungs-
politische Maflnahmen im absoluten Umfang von 500.000 € oder als relative Grof3e
mit 5 % der Bilanzsumme — wird ein bestimmter Performanceabschlag vorgenom-

men. Andernfalls gilt PA«=0.

21 Da hier auf die Motivationstendenz des Entscheidungstrigers abgestellt wird, kommt ebenso eine
Erwartungswertbetrachtung zum Einsatz. Dies schlieit jedoch nicht aus, dass nicht auch andere Zu-
sammenhénge unterstellt werden kénnen. Vgl. FN. 166.
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Die Hohe der kritischen Grofe (R) ist in der Regel subjektiv und korreliert mit den

o grofer ist als

Einschétzungen des jeweiligen Person (hier: Kreditgeber). Sofern P4

die Verbesserung der Risikodarstellung durch die rechnungslegungspolitischen Maf3-
nahmen, hat der Kreditnehmer einen Pyrrhussieg erzielt:?'” Die angestrebte Perfor-
manceverbesserung fiihrt durch den Vertrauensverlust insgesamt zu einer schlechte-
ren Gesamtdarstellung. Die Performanceermittlung des Kreditnehmers beim Einsatz
von rechnungslegungspolitischen MaBnahmen (Formel II-18) muss somit wie folgt

erginzt werden:

i i \_ pyi -
By = fr (X(z)) PA;, (I1-29)
wobei:

P(it ) = modifizierter Performancewert durch die Handlung i im Zeitpunkt t

Iz = Ratingfunktion zur Bestimmung des Performancewertes P

X ;t ) = modifizierte Rechnungslegung durch die Handlung i im Zeitpunkt t — defi-
niert als Punkt in einem Raum mit m wesentlichen Parametern

PA; 0 = Performanceabschlag im Zeitpunkt t bei Handlung i

Als Folge des Performanceabschlags nimmt der Kreditnehmer nun nicht mehr
zwangslaufig rechnungslegungspolitische MaBnahmen vor (vgl. Teil II, Abschnitt
3.1.3), — selbst wenn die Kosten und andere rechnungslegungspolitische Ziele in den
Hintergrund treten — denn die Erwartung der realwirtschaftlichen Auswirkung wird
durch den moglichen Performanceabschlag reduziert. Bei seiner Manahmenplanung
liegt folglich ein besonderes Augenmerk auf der Entdeckungswahrscheinlichkeit. Sie
fiihrt nicht nur zu einer Neutralisierung der Maflnahmen, sondern bestimmt auch, ob
ein Performanceabschlag (Sanktion) vorgenommen wird. Die Unsicherheitskompo-
nente hinsichtlich der Bewertung bei der Ergebnis-Folgen-Erwartung (Formel 11-24)

' Die rechnungslegungspolitischen MaBnahmen fithren zwar zu einer besseren Risikodarstellung des
Unternehmens in der Rechnungslegung. Allerdings fiihrt die Kennzeichnung, dass die Rechnungsle-
gung progressiv modifiziert worden ist, insgesamt zu einer schlechteren Performance im Vergleich zu
unmodifizierten Rechnungslegung.
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muss die Moglichkeit der Sanktionen mit beriicksichtigen. Somit reflektiert 4, nicht

nur Annahmefehler bei den Entscheidungsgrofien, sondern auch die potenziell fal-
sche Einschitzung des Kreditnehmers hinsichtlich der Sanktionen des Kreditgebers

beim Einsatz rechnungslegungspolitischer Malnahmen.

Py = 1K )= Pl + (11-30)
wobei:

P(i, ) = modifizierter Performancewert durch die Handlung i im Zeitpunkt t

fr = Ratingfunktion zur Bestimmung des Performancewertes P

X(it) = modifizierte Rechnungslegung durch die Handlung i im Zeitpunkt t — defi-

niert als Punkt in einem Raum mit m wesentlichen Parametern

PA(i ) = Performanceabschlag im Zeitpunkt t bei Handlung i

y7n = Annahme- oder Schitzfehler des Kreditnehmers hinsichtlich der Auswahl

geeigneter Entscheidungsparameter

(3) Priifung und Entdeckungswahrscheinlichkeit (Kontrolle)

Die Entdeckungswahrscheinlichkeit ciner Mafinahme j wird (bei progressiver
Rechnungslegungspolitik) durch wjq, ausgedriickt.””® Ob eine MaBnahme entdeckt
und neutralisiert wird, héngt von ihrer Erkennbarkeit und dem Priifungsniveau des
Kreditgebers ab. Die Erkennbarkeit (E;) ist durch die Art des rechnungslegungspoli-
tischen Instruments festgelegt (z.B. Ermessensentscheidung bei Riickstellungsbil-
dung, offene Wahlrechte bei der Bewertung der Vorrite). Das Priifungsniveau (PN

219

stellt eine abstrakte Grofe™ ~ dar und ist determiniert durch das angewandte Priifver-

fahren, die Féhigkeiten der analysierenden Mitarbeiter und die Priifungsdauer. Damit

218 Bei konservativer Rechnungslegungspolitik wird D verwendet (vgl. Abb. II-17). Im Folgenden

wird nur auf den Fall der progressiven Rechnungslegungspolitik eingegangen.

2% Im Modell wird vereinfachend davon ausgegangen, dass es ein Priifungsniveau iiber alle MaBnah-
men gibt. Ublicherweise kénnen bestimmte MaBnahmen gesondert gepriift werden, so dass das Prii-
fungsniveau in Abhéngigkeit von der Mafinahme unterschiedlich sein kann.



228

ergibt sich die Entdeckungswahrscheinlichkeit der einzelnen Mafinahme j aus dem
funktionalen Zusammenhang (fw) zwischen dem Priifungsniveau und der Erkennbar-
keit der Maflnahme.

Wi :fW(E/’PN(z)) (I1-31)

wobei:

Wi = Entdeckungswahrscheinlichkeit der einzelnen rechnungslegungspolitischen
MaBnahmen j (bei nicht gewollter Entdeckung) im Zeitpunkt t

fw = Funktionaler Zusammenhang zwischen Priifungsniveau/Erkennbarkeit und
Entdeckungswahrscheinlichkeit

E J = Erkennbarkeit der Ma3nahme j

PN = Priifungsniveau im Zeitpunkt t

(1)

Auf das Priifungsniveau kann der Kreditgeber durch eingesetzte Mittel (Kosten fiir
geschulte Mitarbeiter, Anzahl an PriifungsmaBnahmen etc.) Einfluss nehmen, so dass
sich PNy als Funktion fpy der Priifkosten (Kg) darstellt:

PN, = [ Ko (11-32)
wobei:

PN, = Priifungsniveau im Zeitpunkt t

fox = Funktionaler Zusammenhang zwischen Priifkosten und Priifungsniveau

K, = Priifungskosten des Kreditgebers

G(t)

Uber den Zusammenhang zwischen Priifungsniveau und Priifkosten, d.h. iiber den
Verlauf der Funktion kann nur spekuliert werden. Wesentlichen Einfluss auf diesen

Zusammenhang hat das vom Kreditgeber angewandte Priifverfahren. Abb. I1-20 zeigt
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solche mogliche Funktionsverldufe exemplarisch auf. Wihrend im linken Diagramm
bei relativ niedrigem Kosteneinsatz eine vergleichsweise hohe Steigerung des Prii-
fungsniveaus erzielt wird (degressiv steigender Kurvenverlauf), muss beim unter-
stellten Funktionsverlauf im rechten Diagramm erst ein gewisser Kosteneinsatz auf-
gebracht werden, damit sich addquate Auswirkungen auf das Priifungsniveau erge-

ben (s-formiger Kurvenverlauf).

PN, ) PN, 4

\J
'

>~

G(1) G(t)

Abb. 1I-20: Beispielhafte Zusammenhdnge zwischen Priifungsniveau und Priifkosten

Der Kreditgeber kann durch einen entsprechenden Mitteleinsatz ein hohes Prii-
fungsniveau erreichen. Dies fithrt wiederum zu hoheren Entdeckungs-
wahrscheinlichkeiten von rechnungslegungspolitischen MaBnahmen, parallel aber
auch zu erhohten Priifkosten. Aus den hoheren Entdeckungswahrscheinlichkeiten
wiederum resultiert, dass durchschnittlich mehr rechnungslegungspolitische Maf3-
nahmen entdeckt und neutralisiert werden. Insgesamt werden die Entscheidungsver-
zerrungen bei der Bestimmung der generellen Kreditgewdhrung und der Kreditkondi-
tionen verringert. Der Kreditgeber hat somit theoretisch die Moglichkeit, durch einen
entsprechenden Mitteleinsatz Entscheidungsverzerrungen durch Rechnungslegungs-
politik weitgehend auszuschlieBen. Auf der anderen Seite kann er hohe Priifkosten
vermeiden, indem er entweder davon ausgeht, dass der Kreditnehmer eine

unmodifizierte Rechungslegung vorlegt, oder wenn er die realwirtschaftlichen Aus-
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wirkungen der Rechnungslegungspolitik (AZ )und (AG(”)ZZO als gering ein-

Kredit(t)
stuft. Dies kann er beispielsweise bei geringer Kredithdhe (niedriges H), bei geringer
Sensitivitdt des Ratingverfahrens gegeniiber bilanzpolitischen Mafinahmen (stabile
Funktion £, ), bei groBer Motivation des Kreditnehmers fiir den Einsatz der Rech-
nungslegungspolitik zur Erreichung anderer (entgegengerichteter) Zielsetzungen

(hohesY,,...) oder bei hoher Unsicherheit eines risikoaversen Kreditnehmers hin-
sichtlich der Auswirkungen (hohes ) antizipieren.

Interessant ist, dass die Priifkosten durch den Kreditgeber zwar iiber den Bearbei-
tungskostensatz bei der Kreditpreiskalkulation an alle Kreditnehmer weitergegeben
werden, aber bei einem unterstellten vollstindigen Wettbewerb wird der Kreditgeber
bestrebt sein, den Nutzenverlust aus dem Zusammenhang zwischen erwarteten real-
wirtschaftlichen Auswirkungen der rechnungslegungspolitischen Handlungen des

Kreditnehmers und den Priifkosten insgesamt weitestgehend zu optimieren (Y, ).

Abb. II-21 stellt den diskutierten Zusammenhang an zwei beispielhaften Funktionen
grafisch dar. Dabei ist zu beachten, dass die dargestellten Verldufe nur exemplari-
schen Charakter aufweisen. Es ist beispielsweise denkbar, dass kein Kreditnehmer

rechnungslegungspolitische MaBnahmen durchfiihrt, so dass K(j;, = Oist. Das glei-

che Resultat ergibt sich, wenn die verbesserten Priifungsverfahren so aufwendig sind,
dass sich deren Einsatz nicht lohnt oder die eingesetzten MaBnahmen nur sehr

schwierig zu entdecken sind.

20 Die realwirtschaftlichen Auswirkungen fiir den Kreditgeber resultieren aus der nicht addquaten
Risikopramie und Gewéhrung eines Kredits, der unter anderen Rahmenbedingungen abgelehnt ge-
worden wire.
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YKG(I) YKG([)

N | T T

- . - —
2u niedrige 2uhohe 2u niedrige 2u hohe Bearbeitungskosten;

groRe Auswirkungen durch geringe Auswirkungen durch geringe k
realwirtschaftliche Effekte realwirtschaftliche Effekte grofie rkungen durch Effekte
realwirtschaftliche Effekte

. .
opt VK Ko VK
K G(1) G(

G (1) G(1) G(0)

Abb. II-21:  Beispielhafter Nutzenverlauf fiir den Kreditgeber unter Bezug auf die
Rechnungslegungspolitik

Fiir die Gesamtanalyse ist somit in der Festlegung des Ausmales der Kontrollen fol-
gender Konflikt zu beobachten: Der Kreditgeber kann durch entsprechende Kontrol-
len rechnungslegungspolitische Handlungen des Kreditnehmers aufdecken und neut-
ralisieren. Dies verursacht ihm jedoch Kosten. Auf der Gegenseite kann der Kredit-
nehmer rechnungslegungspolitische Mafinahmen einsetzen, um realwirtschaftliche
Effekte zu erzielen. Dies verursacht jedoch auch bei ihm Kosten und bei Aufdeckung
der eingesetzten MaBinahmen ggf. Sanktionen. Der Kreditgeber wiederum wird auf
kostspielige Kontrollen verzichten, wenn er davon ausgeht, dass der Kreditnehmer
keine rechnungslegungspolitische Handlung vornimmt. Der Kreditnehmer seinerseits
wird auf eine rechnungslegungspolitische Handlung verzichten, wenn er davon aus-
geht, dass der Kreditgeber entsprechende Kontrollen vornimmt. Im vorliegenden Fall
handelt es sich folglich um Entscheidungen in einer Konfliktsituation, bei denen bei-
de Akteure — der Kreditgeber und der Kreditnehmer — das jeweilige Verhalten der
anderen Partei beriicksichtigen muss.”' Fiir den Kreditgeber ist es somit von elemen-
tarer Bedeutung, das voraussichtliche Verhalten des Kreditnehmers in Bezug auf
die Rechnungslegungspolitik einschéitzen zu kénnen, fiir den Kreditnehmer gilt
dies entsprechend in Bezug auf das Priifungsniveau. Nachfolgend wird diese Kon-

fliktsituation im Rahmen der Spieltheorie erortert.

2! Zu dem Entscheidungsverhalten in solchen Situationen vgl. Kirchler (2003), S. 24.
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3.1.5 Nash-Gleichgewicht zur Prognose des Verhaltens von Kreditnehmer
und Kreditgeber im Modell

Die wirtschaftliche Situation mit mehreren Handelnden und mehreren Alternativen
lasst sich als Spiel modellieren. Fiir viele solcher Spielmodelle im Kontext der Spiel-
theorie wird das sog. Nash-Gleichgewicht herangezogen, um das Verhalten (hier
auch: Strategien und Handlungen) der Akteure (hier: Spieler) zu beschreiben und zu
analysieren. Ein Nash-Gleichgewicht in reinen Strategien besteht, wenn eine Strate-
gie (Handlung) eines Spielers existiert, die die beste Antwort auf die gewéhlten Stra-
tegien der anderen Spieler gibt. Der Spieler kann sich dabei durch einseitiges Abwei-
chen von seiner Strategie nicht verbessern. Wenn es moglich ist, dass sich die Spieler
nicht auf eine bestimmte Strategie festlegen miissen, sondern auf bestimmte Wahr-
scheinlichkeitsverteilungen, aus denen die Handlungen zufillig bestimmt werden,
existiert ein Nash-Gleichgewicht unter gemischten Strategien, sofern sich kein Spie-
ler durch Abweichung von einer bestimmten Wahrscheinlichkeitsverteilung verbes-

sern kann.”?

Um in dem hier betrachteten Fall die Modellstruktur moglichst einfach zu halten,
wird zundchst davon ausgegangen, dass der Kreditnehmer und der Kreditgeber je-

weils zwei Handlungsalternativen haben:

e Der Kreditnehmer kann zum einen eine progressive Rechnungslegungspolitik
vorlegen und damit versuchen, seine Risikodarstellung im Rating zu verbessern.
Es wird davon ausgegangen, dass er alle vorhandenen Mittel zur Verbesserung
seiner Risikodarstellung nutzt und mit deren Hilfe auch Effekte auf die Risiko-
pramie bzw. auf die generelle Kreditbewilligung erzielen kann, die zu realwirt-
schaftlichen Auswirkungen in Form von Bonuszahlungen in Hohe von B fiih-

ren.”” Fiir diese MaBnahmen entstehen ihm Kosten in Hohe von K, .

Zum anderen kann der Kreditnehmer auf rechnungslegungspolitische Mafinah-

men vollstdndig verzichten.

222 7ur Spieltheorie: Diekmann (2009), S. 21 ff.

3 Der Bonus ergibt sich aus den subjektiv gewerteten Verinderungen bei Kreditgewihrung (AYli)

und Kreditkonditionen ( AY; ).
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e Der Kreditgeber hingegen hat die Mdglichkeit, ein hohes Priifungsniveau im
Rahmen des Ratingverfahrens anzuwenden. Dadurch gelingt es ihm annahmege-
méfh alle rechnungslegungspolitischen Mafinahmen zu erkennen und zu neutrali-
sieren (alle wj = 1). Zusétzlich verhingt der Kreditgeber eine Sanktion™** gegen
den Kreditnehmer, wenn dieser versucht hat, seine Risikodarstellung durch eine
progressive Rechnungslegungspolitik zu verbessern. Dies fiihrt zu einer sehr vor-
sichtigen Ratingbeurteilung des Kreditnehmers (durch einen Performanceab-
schlag), so dass dieser insgesamt hohere Zinsen (in Hohe von S') zahlen muss,
als wenn er eine neutrale (unmodifizierte) Rechnungslegung présentiert hitte.

Das hohe Priifungsniveau verursacht zusétzliche Kosten in Héhe von K .

Wenn der Kreditgeber auf der anderen Seite nicht oder nur in sehr geringem Um-
fang bestrebt ist, rechnungslegungspolitische Mallnahmen zu neutralisieren, liegt
ein geringes Priifungsniveau vor, wodurch keine Maflnahmen entdeckt werden
(alle w; = 0). Die Priifkosten sollen hierbei zu vernachldssigen sein. Sollte der
Kreditnehmer versuchen, seine Risikodarstellung zu manipulieren, muss der

Kreditgeber mit entsprechenden Entscheidungsverzerrungen ( B ') rechnen.

Das Entscheidungsverhalten der beiden Parteien kann anhand des Gleichgewichtes
eines nicht-kooperativen Nash-Spiels erkldart werden. Im Ergebnis kénnen daraus
Prognosen zur Interaktion von Kreditnehmer und -geber und zur Qualitét der publi-
zierten Unternehmensdaten hergeleitet werden.”” Zu dieser Problematik hat EWERT
(1993) ein Manager-Priifer-Spiel entwickelt,”* das hier auf die Situation Kreditneh-
mer — Kreditgeber in modifizierter Form tibertragen wird. In Abb. 1I-22 werden die

entsprechenden Auszahlungen an die beiden Parteien veranschaulicht.

24 Die Sanktion kann mehrere Zwecke verfolgen: Pravention und Abschreckungswirkung, Kostener-
satz fiir hohes Priifungsniveau, Kompensation der Unsicherheit, ob alle rechnungslegungspolitischen
Mafnahmen aufgedeckt worden sind etc.

33 Vgl. Fandel/Trockel (2007), S. 169.

26 Vgl. Ewert (1993), S. 715 ff.
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Kreditnehmer keine progressive
Kreditgeber Rechnungslegungspolitik Rechnungslegungspolitik
Hohes 0 -S-Ky
Prifungsniveau -Kg -Kg+S
Niedriges 0 +B-Ky
Prifungsniveau 0 -B

Abb. II-22:  Auszahlungsmatrix Kreditgeber/-nehmer bei einem nicht-kooperativen

Nash-Spiel

wobei:

Ky - Kosten fiir den Einsatz rechnungslegungspolitischer Mafinahmen seitens
des Kreditnehmers

Kg = Kosten des hohen Priifungsniveaus beim Kreditgeber

S = Nutzenverlust fiir den Kreditnehmer durch Sanktionierung aufgrund des
entdeckten Einsatzes rechnungslegungspolitischer Instrumente / Nutzenge-
winn des Kreditgebers durch Sanktion

B = Nutzengewinn fiir den Kreditnehmer, wenn seine rechnungslegungspoliti-

schen Mafinahmen nicht entdeckt werden / Nutzenverlust fiir den Kreditge-

ber durch die unentdeckten rechnungslegungspolitischen Mainahmen

Bei der ,,Entscheidung des Kreditnehmers* wird unterstellt, dass
B> KN gllt

(d.h. der Nutzengewinn des Kreditnehmers aus dem Einsatz der rechnungslegungspolitischen Maf3-
nahmen tibersteigt deren Kosten.);

und bei der Wahl des Kreditgebers wird bestimmt, dass
B > K-S gilt

(d.h. der Nutzenverlust durch die rechnungslegungspolitischen Entscheidungsverzerrungen ist grofer

als die Kosten fiir das hohe Priifungsniveau — abziiglich des Nutzengewinns aus der Sanktion.)
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Sollte bereits eine dieser Bedingungen nicht erfiillt sein, verfiigt die jeweilige Partei
iiber reine Strategien. Der Kreditgeber wiirde beispielsweise immer ein geringes Prii-
fungsniveau wihlen, wenn die Kosten des hohen Priifungsniveaus (abziiglich even-
tueller Sanktionsgewinne) grofler sind als die erwarteten Entscheidungsverzerrungen
durch die progressive Rechnungslegungspolitik, da er sich unabhingig von den
Handlungen des Kreditnehmers durch diese Strategie immer besser stellt. Entspre-
chend ergreift der Kreditnehmer keine rechnungslegungspolitischen Maflnahmen,

wenn deren Kosten den Nutzen aus den MaBinahmen {ibersteigen.

Sind die Bedingungen erfiillt, ergibt sich kein Nash-Gleichgewicht in reinen Strate-
gien: Wenn z.B. der Kreditnehmer davon ausgeht, dass nur ein geringes Priifungsni-
veau vorliegt, wiirde er — bei opportunistischem Verhalten — eine progressive Re-
chungslegungspolitik vornehmen, um folglich einen Bonus bei der Risikopramie
abziiglich seiner Kosten zu erhalten (B-Ky). Fiir den Kreditgeber stellt sich nun die
Frage, ob er ein geringes Priifungsniveau wihlen sollte, wenn der Kreditnehmer
rechnungslegungspolitische MaBnahmen einsetzt. Wiirde er sich dafiir entscheiden,
kdme es zu einer Einbufle in Form von Entscheidungsverzerrungen bei der Ratingbe-
urteilung. Fiir den Kreditgeber wire es somit besser das Priifungsniveau zu erhohen.
Diese Handlung antizipiert jedoch der Kreditnehmer. Da dieser sich Verluste durch
Kosten seiner rechnungslegungspolitischen MaBlnahmen und mdgliche Sanktionen
durch den Kreditgeber ersparen mochte, ist es fiir ihn nun besser, keine Rech-
nungslegungspolitik vorzunehmen. Der Kreditgeber wird nun, da er eine unver-
falschte Rechnungslegung durch den Kreditnehmer geboten bekommt, die Kosten
des hohen Priifungsniveaus sparen und fiihrt keine bzw. nur die notwendigsten Prii-
fungshandlungen durch. Damit ist die Ausgangssituation wieder hergestellt. Abb. II-
23 bildet diese Problematik ab.



236

Kreditnehmer
wendet progressive
Rechnungslegungspolitik an, um
fuhrt zu gunstige Kreditentscheidung zu fuhrt zu
erzielen

Kreditgeber
erhoht Prufungsniveau, um
Entscheidungsverzerrungen zu
vermeiden

Kreditgeber
senkt Prifungsniveau, um Kosten
zu sparen

Kreditnehmer
wendet keine
Rechnungslegungspolitik an, um
Sanktionen und Kosten zu
vermeiden

fuhrt zu fuhrt zu

Abb. 11I-23: Gleichgewichtsproblematik bei reinen Strategien

Unter den gegebenen Bedingungen kann es somit ein Nash-Gleichgewicht nur unter
den gemischten Strategien227 geben, da keine der Parteien sicher weil3, welche Hand-

lungen die jeweils andere plant oder bereits durchgefiihrt hat. Der Kreditgeber kann

davon ausgehen, dass mit einer Wahrscheinlichkeit ag die Rechnungslegung durch

MalBnahmen des Kreditnehmers verfalscht wurde. Auf der anderen Seite kann der

Kreditnehmer davon ausgehen, dass mit einer Wahrscheinlichkeit von f go ein gerin-

ges Priifungsniveau vorliegt. a; ( ,Bg) bzw. ag () steht fiir die Wahrscheinlich-

keit, mit der beide Akteure die Strategie keine Rechungslegungspolitik (geringes
Priifungsniveau) bzw. progressive Rechnungslegung (hohes Priifungsniveau) beden-
ken miissen, um indifferent gegeniiber der reinen Strategie des anderen zu sein. Eine
Indifferenzgleichung ergibt sich daraus, dass die Mittelwerte fiir den Fall ohne Rech-
nungslegungspolitik (geringes Priifungsniveau) und fiir den Fall mit Rechnungsle-
gungspolitik (hohes Priifungsniveau) iibereinstimmen. Die Indifferenzgleichung fiir
den Kreditgeber lautet:

27 Unter gemischten Strategien ist zu verstehen, dass sich eine Partei nicht auf eine bestimmte Strate-
gie festlegt, sondern ,,fallweise entscheidet, welche Strategie sie einsetzt.



0 0 0 0
al-(0)+(1-a?)-(-B)=a-(- K, )+ (1-a’)-(- K, +5) (11-33)
wobei:
[0 ,? = Wahrscheinlichkeit fiir keine Rechnungslegungspolitik
B = Nutzengewinn fiir den Kreditnehmer, wenn seine rechnungslegungspoliti-

schen MafBinahmen nicht entdeckt werden / Nutzenverlust fiir den Kreditge-
ber durch die unentdeckten rechnungslegungspolitischen Mainahmen

K = Kosten der Priifung durch die Kreditgeber

S = Nutzenverlust fiir den Kreditnehmer durch Sanktionierung des entdeckten
Einsatzes rechnungslegungspolitischer Instrumente / Nutzengewinn des
Kreditgebers durch Sanktion

Mit ag =1-a; folgt fiir die Priifungswahrscheinlichkeiten:

Wahrscheinlichkeit ~ fir  keine | Wahrscheinlichkeit fir progressi-
Rechnungslegungspolitik ve Rechnungslegungspolitik
Kreditnehmer- 0 B-K,+S 0o K,
strategien a4 = B+S a, = B+S

Fiir den Kreditnehmer ermittelt sich seine Indifferenzgleichung nach analoger Vor-

gehensweise:
0 0
0=4"-(+B-K,)+([1-8)(-S-K,) (11-34)
wobei:
,33 = Wahrscheinlichkeit, dass ein geringes Priifungsniveau vorliegt
B = Nutzengewinn fiir den Kreditnehmer, wenn seine rechnungslegungspoliti-

schen Mafinahmen nicht entdeckt werden / Nutzenverlust fiir den Kreditge-

ber durch die unentdeckten rechnungslegungspolitischen MaBnahmen
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K, = Kosten fiir den Einsatz rechnungslegungspolitischen Mafinahmen seitens
des Kreditnehmers

Nutzenverlust fiir den Kreditnehmer durch Sanktionierung des entdeckten
Einsatzes rechnungslegungspolitischer Instrumente / Nutzengewinn des

Kreditgebers durch Sanktion

Mit B =1-B? folgt fiir die Aktionswahrscheinlichkeiten:

Wahrscheinlichkeit fir ein gerin- | Wahrscheinlichkeit fir ein hohes
ges Prifungsniveau Prifungsniveau

Kreditgeber- 5 = S+K, 5 = B-K,

strategien g~ S+ B = B+S

Es kann nun analysiert werden, wann der Kreditnehmer die Alternative der progres-
siven Rechnungslegung ergreift. Die Wahrscheinlichkeiten ergeben sich — bei den
gegebenen Bedingungen — aus dem Verhéltnis der Kosten fiir ein hohes Priifungsni-
veau und der Summe der Schéden aus fehlerhafter Ratingklassifizierung und den
Sanktionsgewinnen fiir den Kreditgeber. Wenn die Sanktionsgewinne fiir den Kre-
ditgeber von untergeordneter Bedeutung angesehen werden, sind nur die jeweiligen
Kosten von Kreditnehmer und -geber sowie der vom Kreditnehmer erhofften Nut-

zengewinn durch die progressiven Rechnungslegungspolitik entscheidungsrelevant.

Stuft der Kreditnehmer die Kosten des Kreditgebers seine rechnungslegungspoliti-
sche Mallnahmen zu entdecken als relativ hoch ein, steigt sein Anreiz und damit die
Wahrscheinlichkeit progressive Mafinahmen vorzunehmen. Geht der Kreditnehmer
davon aus, dass der Kreditgeber grundsitzlich hohen Schaden durch eine progressive
Rechnungslegungspolitik befiirchtet, sinkt die Wahrscheinlichkeit, dass er solche
MaBnahmen ergreifen wird. Er wird dann davon ausgehen, dass der Kreditgeber eher

ein hohes Priifungsniveau anordnet, um diesen Schaden zu vermeiden.

Die Strategie des Kreditgebers, ein niedriges Priifungsniveau festzulegen, hingt von
seiner Einschdtzung beziiglich der Kosten der Rechnungslegungspolitik, dem erhoff-
ten Nutzengewinn des Kreditnehmers aus der verfélschten Risikodarstellung sowie
den Sanktionen fiir die Aufdeckung falscher Rechnungslegungsinformationen ab. Da
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die Sanktionen bei Ermittlung von £ ; im Zéhler und Nenner enthalten sind, fiihren

sie bei einer Steigerung zwangsldufig zu einer Verschiebung der Wahrscheinlichkeit
zugunsten eines geringen Priifungsniveaus. Dies ist auch intuitiv nachvollziehbar, da
starke Sanktionen den Kreditnehmer von opportunistischem Verhalten abschrecken
werden und er darauthin eher eine unmodifizierte Rechnungslegung bevorzugen
wird. Weiterhin ist das Verhiltnis von den fiir den Kreditnehmer anfallenden Kosten
und seinen erhofften Gewinnen aus den rechnungslegungspolitischen MafBinahmen
ausschlaggebend. Dieses Verhiltnis bestimmt, inwieweit sich der Kreditgeber ein
niedriges Priifungsniveau leisten kann. Wenn die erhofften Gewinne des Kreditneh-
mers aus den rechnungslegungspolitischen Mafinahmen im Vergleich zu seinen Kos-

ten sehr groB sind (z.B. bei erwarteter Ablehnung des Kredits bei unmodifizierter

0
g

Rechnungslegung), sinkt weshalb der Kreditgeber dann eher ein hohes Prii-

fungsniveau wihlen wird. Sind hingegen die Kosten der rechnungslegungspoliti-
schen MafBnahmen hoch und der erhoffte Gewinn relativ niedrig (z.B. wegen Un-
kenntnis der Bewertungsmalstdbe und aufgrund der Schwellenwertproblematik228),
kann der Kreditgeber davon ausgehen, dass der Kreditnehmer eine unmodifizierte

Rechnungslegung présentiert und kann folglich das niedrige Priifungsniveau wéhlen.

Bei den gegebenen Priamissen gibt

f=a, B, (I1-35)
wobei:
f 0 = Die Wahrscheinlichkeit fiir eine falsche Risikodarstellung des Kreditneh-

mers im Ratingverfahren, Priifungsrisiko

a = Wabhrscheinlichkeit fiir progressive Rechnungslegungspolitik

Yej 0 = Wabhrscheinlichkeit, dass ein geringes Priifungsniveau vorliegt

28 Vgl. Teil I, Kapital 3.4.2.3 4.
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die Wahrscheinlichkeit fiir eine falsche Risikodarstellung des Kreditnehmers im Ra-
tingverfahren an und kann damit auch das Priifungsrisiko beziffern.”’

q° =1-f° gibt in diesem Zusammenhang die Qualitit der Risikodarstellung des

gerateten Kreditnehmers an.

Sollte es sich bei einem Teilnehmer des nicht-kooperativen Spiels nicht um einen
rationalen, sondern beispielsweise um einen seridsen (risikoaversen) Kreditnehmer
(af > a,?) handeln, der eher dazu tendiert, eine unmodifizierte Rechnungslegung
einzureichen, ist es fiir den Kreditgeber besser, die reinen Strategien des niedrigen

Priifungsniveaus (ﬂgo = 1) zu wihlen. Entsprechendes gilt bei einem unseridsen (risi-
kofreudigen) Kreditnehmer (a,f/ <a) ), der eher eine modifizierte Rechnungslegung

vorlegt. Hier sollte der Kreditgeber das hohe Priifungsniveau (,B,? = 1) wihlen.”" Bei

solchen Entscheidungen muss der Kreditgeber jedoch vorab Annahmen {iiber den
jeweiligen Typ des Kreditnehmers treffen. Fraglich ist allerdings, inwieweit diesbe-
zligliche Annahmen im Rahmen von standardisierten Kreditvergabeverfahren iiber-
haupt angestellt werden kénnen. Fiir eine Typenklassifizierung sind bestimmte Indi-
katoren zu identifizieren, die wiederum im Zusammenhang mit den personellen Dis-
positionen des Kreditnehmers®' und der jeweiligen Situation, in der sich dieser be-
findet, korrelieren.

Durch das diskutierte Modell wurden Riickschliisse auf das grundsitzliche Ent-
scheidungsverhalten des Kreditnehmers und -gebers aufgezeigt und Mdglichkeiten
zur Beeinflussung des Verhaltens diskutiert. Jedoch miissen die getroffenen modell-
theoretischen Annahmen bei dieser Diskussion beachtet werden. So miissen die teil-
nehmenden Parteien Einschitzungen iiber die Auszahlungen (Pay-offs) der jeweils
anderen Partei treffen konnen. Der Kreditnehmer muss beispielsweise eine Vorstel-
lung von den Kosten haben, die dem Kreditgeber durch die Priifung zur Aufdeckung
rechnungslegungspolitischer Maflnahmen entstehen. Sind diese nach seinen Ein-
schidtzungen hdher als sein Nutzenverlust durch Entscheidungsverzerrungen, ergibt
sich aus seiner Sicht eine reine Strategie fiir den Kreditgeber — und damit auch fiir

22 ygl. Fandel/Trockel (2007), S. 170.

29 7Zur Kombination der unterschiedlichen Typen im Manager-Priifer-Spiel: vgl. Ewert (1993), S. 738
ff.

B1Vgl. Teil II, Abschnitt 3.1.2.1.
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ihn. Dariiber hinaus werden im Rahmen dieses Modells (unter der Mafigabe der
Komplexitétsreduzierung) nur Entweder-Oder-Entscheidungen getroffen. Der Kre-
ditgeber kann also nur zwischen einem geringen oder hohen Priifungsniveau wihlen,
wobei unterstellt wird, dass bei einem hohen Priifungsniveau alle rechnungslegungs-
politischen Mafinahmen entdeckt werden (w=1). Ebenso kann der Kreditnehmer nur
in vollem Umfang eine progressive Rechnungslegungspolitik betreiben, wihrend er
sich in der Realitit, bei angenommener Priifung durch den Kreditgeber, vorrangig
auf solche Instrumente beschranken wird, bei denen die Erkennbarkeit so niedrig ist

(wj — 0), dass eine Aufdeckung unwahrscheinlich ist. Durch das Modell lassen sich

somit nur wesentliche Tendenzen ableiten. Es veranschaulicht jedoch die Problema-
tik der Wechselwirkungen von Verhaltensabschiatzungen des Kreditnehmers und
Kreditgebers und damit die Auswirkungen solcher Abschitzungen in der Abwé-

gungsphase des Entscheidungstrégers.

3.1.6 Beendigung der Phase des Abwigens

Nachdem der Entscheidungstrager (hier: Kreditnehmer) auch mogliche kreditpoliti-
sche Strategien des Kreditgebers bei seinen Uberlegungen (mehr oder weniger) be-
dacht und abgeschitzt hat, wird er seine Abwégungen beenden. Die Abwégungspha-
se endet folglich mit dem Entschluss zur ,,Handlung* oder ,,Nicht-Handlung** (Uber-
schreitung des Rubikons). Hinsichtlich der Rechnungslegung muss dieser Entschluss
fiir einen Stichtag geféllt werden. Sofern der Entschluss zu Gunsten des ,,Nicht-
Handelns® gefallt worden ist, werden die Abwigungsprozesse erneut fiir den ent-
sprechend néchsten Stichtag vorgenommen. Wird der Entschluss zur ,,Handlung*
getroffen, endet die Abwigungsphase in der Festlegung der Zielsetzung (Zielsys-

232
tem

) fiir die Rechnungslegungspolitik. Grundsétzlich ist hier ein Zielkonflikt beim
Einsatz von Rechnungslegungspolitik zu beobachten.”** Durch die MaBgeblichkeit
der Handelsbilanz fiir die Steuerbilanz stehen sich die Ziele Kreditvergabebeeinflus-
sung (grundsitzlich moglichst guter Abschluss) und Steuerbilanzoptimierung (grund-

sétzlich moglichst schlechter Abschluss) entgegen. Ob, wie vielfach behauptet234, die

32 7um Zielsystem vgl. Teil I, Abschnitt 2.3.2.
3 Vgl. Teil I, Abschnitt 2.3.2.
34 Vgl. etwa Geisen/Demps/Schiiller (2003), S. 88.
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Steuerbilanzoptimierung von der Rechnungslegungspolitik zwecks Kreditvergabebe-
einflussung abgeldst wird, muss in empirischen Erhebungen untersucht werden.”* Es
bleibt jedoch zu beachten, dass mit der Systemumstellung vieler Banken (Basel II)
entsprechende Praktikerliteratur — die insbesondere auch die Thematik der optimalen

236

Bilanzgestaltung aufgreift — erschienen ist.”” Mit der Festlegung der Zielsetzung fiir

die Rechnungslegungspolitik beginnt die Phase des Planens.

3.2 Phase des Planens

Die Planungsphase ist gepréigt von der bevorzugten Verarbeitung von Informationen,
welche die Realisierung des Vorhabens unterstiitzen.”” Es geht nicht mehr darum,
was eine Person erreichen mochte, sondern wie sie das Beabsichtigte meint erreichen

zu konnen. Die Motivation wechselt zur Volition.

Nach Festlegung der Zielsetzung ist die Offenheit des Entscheidungstriagers hinsicht-
lich konkurrierender rechnungslegungspolitischer Zielsetzungen naturgemaf nicht
mehr gegeben”® und er wird nicht mehr iiber die subjektiven Werte und Wahrschein-
lichkeiten alternativer Ziele nachdenken.”®’ Es geht vielmehr um die méglichst effi-
ziente und effektive Erreichung der gesetzten Ziele. Die Dauer und der Umfang der
Planungsphase miissen dabei im Zusammenhang mit der Abwigungsphase und
der dabei vorgenommenen Komplexittsreduktionen betrachtet werden. Sofern be-
reits umfangreiche Einschitzungen aller moglichen einsetzbaren rechnungslegungs-
politischen MaBinahmen zur Erreichung bestimmter Zielsetzungen erarbeitet worden
sind (um einen fundierten Entschluss zu fassen), wird im Planungsprozess auf diese

Informationen zuriickgegriffen und die Vorbereitungshandlungen umfassen lediglich

5 ygl. Teil I11.

26 ygl. etwa Varnholt (2007), Haas (2009), S. 2021 ff.

»7vgl. Achtziger/Gollwitzer (2006), S. 289.

¥ Dies verdeutlicht auch die Problematik, dass bei Umsetzungsschwierigkeiten selten nochmals der
grundsétzliche Entschluss zu rechnungslegungspolitischen MaBnahmen verworfen wird. Achtzi-
ger/Gollwitzer attestieren dem Entscheidungstréger in dieser planenden Bewusstseinslage ein ,,illusio-
néres Gefiihl von Kontrolle {iber unkontrollierbare Ereignisse* (Achtziger/Gollwitzer (2006), S. 289)
—z.B. die Annahme zur Entdeckung der geplanten rechnungslegungspolitischen Mafinahmen. Dariiber
hinaus findet in dieser Phase eine wenig prézise, optimistische Informationsverarbeitung statt (Ru-
dolph (2007), S. 163), d.h. der Entscheidungstrager wird nach der Bildung seiner Zielintention die bei
der Operationalisierung ggf. auftretenden Schwierigkeiten anders gewichten, als wenn ihm diese be-
reits in der Abwégungsphase bekannt gewesen wéren.

9 Vgl. Rudolph (2007), S. 161.
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operative Umsetzungsfragen. Ist hingegen nur eine iiberschlagartige Abwagung er-
folgt,”’ miissen die ZielgroBen und Instrumente der Rechnungslegungspolitik abge-
leitet und betrachtet werden. Im Grundsatz kann dabei der Entscheidungstriager auch
feststellen, dass keine geeigneten Instrumente zur Verfiigung stehen und damit den
Planungsprozess beenden und einen neuen Abwigungsprozess starten.”*' Die Mog-
lichkeiten zur Umsetzung bzw. der Grad der Realisierung wird anhand eines Opti-
mierungsprozesses vorgenommen, um bestmégliche Ergebnisse zu erzielen.*? Abb.
I1-24 verdeutlicht diesen Zusammenhang graphisch. In der Literatur werden dabei
unterschiedliche Vorschlige zum Instrumenteneinsatz zur Beeinflussung der Kredit-
vergabeentscheidung gemacht.243 Hier ist zu fragen, inwieweit diese universell vor-
geschlagenen Instrumente, auch in Bezug auf ihre Erkennbarkeit, zielfithrend einge-

.. 244
setzt werden konnen.

0 Dies ist in Unternechmen insbesondere dann der Fall, wenn Abwigen (Entschluss) und operative
Umsetzung von unterschiedlichen Personen vorgenommen werden.

! Die Abwigung beruht in solchen Fillen auf einem sehr geringen Informationsstand. Vgl. Teil I,
Abschnitt 2.6.1.

22 Vgl. hierzu Ausarbeitungen von Reibis (2005) oder Freidank (1991).

3 Zu einzelnen Vorschligen vgl. etwa Haas (2009), S. 2021 ff.; Miiller (2007b), 39 ff.; Kintscher
(2007), S. 124 f.

> In dieser Arbeit wird auf die Darstellung und Diskussion einzelner rechnungslegungspolitischen
Mafnahmen zur Beeinflussung der Kreditvergabeentscheidung verzichtet. Hier besteht eine Vielzahl
moglicher Mafinahmen, die in ihrer Komplexitdt sowie aufgrund der Ungewissheit der Entschei-
dungsparameter des jeweiligen Kreditinstituts in anderen Untersuchungen zu erfassen wiren und sich
zudem jederzeit im Gesetz dndern konnen.
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Wirtschaftliche Situation
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Abb. 1I-24: Umsetzung einer rechnungslegungspolitischen Zielsetzung

Hinsichtlich der Zielgréfien wurde in Teil I, Abschnitt 3.4.2.3.4 herausgearbeitet,
dass die Unternehmen bei der Kreditvergabemodifikation in gewissem Umfang mit
Schitzungen arbeiten miissen. Je nach Informationsstand wird der Schitzfehler gro-
Ber oder kleiner sein. Grundsétzlich werden die Unternehmen jedoch die wesentli-
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chen Kriterien antizipieren und als Zielfunktion fiir die Rechnungslegungspolitik
definieren. Abb. II-25 zeigt beispielhaft die Ableitung der Zielfunktion fiir die Rech-
nungslegungspolitik.

Eingehende Kennzahlen (BVR Il — Rating):

die Vermogenslage (Eigenkapitalquote) Ableitung der Zielfunktion fiir die
. die Ertragslage (Gesamtkapitalrentabilitét), Rechnungslegungspolitik:
« die Wertschopfung (Wertschépfung zur max f(x) =
Gesamtleistung), g1 - Eigenkapitalquote
« die Liquiditatslage (Umlaufvermégen zu kurzfristigem + g2 - Gesamtkapitalrentabilitat
Kapital), + g3+ Wertschépfung zur Gesamtleistung
« die Finanzlage (Finanzergebnis zur Gesamtleistung), + g4 - Umlaufvermégen zu kurzfr. Kapital
« die kurzfristige Verschuldung (kurzfristige + gs - kurzfr. Verschuldung zum Umsatz
Verschuldung zum Umsatz) und + gs - A Gesamtleistungo)-¢.1)
« als dynamische Kennzah! die Gesamtleistung im +y

Vergleich zum Vorjahr.

¥

Beeinflussung der . -
) Privatvermégen des .
Finanzen/des Unternehmensfiihrung
Unternehmers
Jahresabschlusses
A
Ratingnote

Abb. 1I-25:  Beispielhafte Ableitung der Zielfunktion der Rechnungslegungspolitik
zur Modifikation der Kreditvergabeentscheidung’®

Auswahl und Verfiigbarkeit geeigneter rechnungslegungspolitischer Instrumente
werden von den in Teil I, Abschnitt 2.7 darstellten Grenzen der Rechnungslegungs-
politik determiniert. Im Rahmen der Kreditvergabe spielen insbesondere die Féhig-
keiten und Moglichkeiten des Entscheidungstrigers sowie die Qualitdt der Kredit-

wirdigkeitspriifung auf Seiten des Kreditinstitutes eine signifikante Rolle.

Neben der Ableitung von ZielgroBen und der Auswahl geeigneter Mallnahmen (so-

fern dieses nicht bereits in der Abwégungsphase erfolgt ist) werden im Rahmen des

5 Zu den eingehenden Kennzahlen des BVR II-Ratings vgl. Nolte (2003), S. 115.
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Planungsprozesses auch die operativen Umsetzungsfragen gekliart. Diese gelten
beispielsweise den Aspekten, durch welche Personen®® und wann die rechnungsle-
gungspolitischen Modifikationen durchgefiihrt werden. Dariiber hinaus wird der Ent-
scheidungstriager neben der rein technischen Realisierung der MaBnahmen bereits in
der Planungsphase bedenken, wie das ,,gednderte Rechenwerk begriindet werden
muss. Er legt sich somit gedanklich Argumentationsketten fiir die vorgenommenen
Modifikationen bereit, um bei Nachfragen (z.B. von Seiten der Banken oder Wirt-
schaftspriifer) entsprechend reagieren zu konnen. Wenn er z.B. eine Anderung der
Vorratsbewertung vornimmt, wird er Argumente fiir die neue Methode und den neu-

en Bewertungsansatz vorstrukturieren.

Haufig sind Modifikationen der Rechnungslegung gewollt und auch abschliefend
geplant, aber bestimmte Widerstinde verzogern die Realisierung. Hier geht es folg-
lich darum, die Gelegenheit zur Vornahme der MaBlnahmen abzuschétzen. Im
Rahmen der Rechnungslegungspolitik konnten beispielsweise Teile des Jahresab-
schlusses noch nicht fertig gestellt sein, so dass mit den Modifikationen abgewartet
werden muss, bis das vollstdndige Datenmaterial zur Verfiigung steht (Abschlussbe-
standteile). Ein weiterer Widerstand kann in dem Kreis von Mitarbeitern bestehen,
die iiber die Modifikationen informiert sein sollen. In der Regel mochte der Ent-
scheidungstriiger die Anzahl der Mitwisser moglichst gering halten®*’ und wird ab-
warten wollen, bis die jeweiligen Sachbearbeiter ihre Téatigkeiten an dem entspre-
chenden Rechenwerk abgeschlossen haben, um erst dann mit den Modifikationen zu

248 Weiterhin ist denkbar, dass bestimmte Personen erst von den Modifika-

beginnen.
tionen ,,iiberzeugt” werden miissen, damit eine Handlungsinitiierung stattfinden kann
(z.B. der entsprechende Geschiftsfithrer oder Buchhalter einer Tochtergesellschaft).
Die hiufigsten Widerstdnde sind jedoch durch das IKS (internes Kontrollsystem)

eines Unternehmens vorgegeben. Diese internen Kontrollen miissen erst aufler Kraft

6 Dies impliziert auch die Frage, wer iiber die Modifikationen im Unternehmen informiert wird.

7 Dies gilt auch bei legaler Rechnungslegungspolitik, da schlieflich Adressaten durch die Politik bei
ihren Entscheidungen beeinflusst werden sollen, d.h. die rechnungslegungspolitischen MaBnahmen
begriinden sich darauf, nicht erkannt oder durchschaut zu werden.

% Daher werden rechnungslegungspolitische Handlungen durch den Entscheidungstriger vielfach
nicht an Werktagen oder unter sonstigem Ausschluss der Mitarbeiter vorgenommen. Vgl. hierzu ins-
besondere die sog. ,,accounting groups“ im Fall von ,,Worldcom®. Vgl. Peemoller/Hofmann (2005),
S. 42.
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gesetzt oder umgangen werden.”* Da die Unternchmensleitung in der Regel auch
Entscheidungstriger fiir die Rechnungslegungspolitik ist, sind ihr die internen Kont-
rollmechanismen hinreichend bekannt, um Umgehungsmoglichkeiten bereits bei der
Abwigungsphase beriicksichtigen zu konnen.

Wenn die rechnungslegungspolitischen Maflnahmen abschliefend geplant und po-
tenzielle Widerstdnde beseitigt worden sind, beginnt die Realisierung.

33 Phase des Handelns

Die Phase des Handelns bildet die technische Durchfiihrung der geplanten Aktionen
ab. Sie umfasst das tatsichliche Buchen der Anderungen und die Abwandlungen des
Berichtswesens. Da bereits zuvor alle Handlungen geplant worden sind, ist die Phase
des Handelns in Bezug auf die Modifikation der Rechnungslegung in der Regel fiir
den Entscheidungstriger nicht problembehaftet. Schwierigkeiten bei der Durchfiih-
rung der Handlungen liegen in nicht vorhersehbaren Ereignissen oder treten dann
auf, wenn Aspekte bzw. mogliche Ereignisse falschlicherweise nicht beriicksichtigt
wurden. Beispielweise konnte ein Mitarbeiter (zufillig) auf die rechungslegungspoli-
tischen MaBnahmen aufmerksam werden, ein Adressat, der beeinflusst werden soll,
bereits Kenntnisse iiber das origindre Zahlenwerk haben oder es konnten bestimmte
nicht absehbare, interne oder externe Kontrollen erfolgen (Buchungsberechtigungen,
edv-technische Buchungssperren, Dateienzugriff etc.). Ein besonderes Gewicht liegt
in diesem Kontext auf den Priifungsfeststellungen des Wirtschaftspriifers. Grundsétz-
lich kann bzw. hat dieser die legalen Maflnahmen nicht zu beanstanden, da er nur die
ordnungsméflige Anwendung der jeweiligen Rechnungslegungsvorschriften zu prii-
fen hat. Dennoch kénnen Probleme entstehen, indem der Wirtschaftspriifer ein Testat
verweigert, nur einen eingeschriankten Bestdtigungsvermerk vergeben mochte oder

. . . . 2
der Priifungsbericht von einzelnen Adressaten eingesehen werden kann. >’

 Dieses Risiko wird insbesondere auch vom IDW als ein wesentliches Problem bei der Aufdeckung
von Manipulationen angesehen. Vgl. IDW PS 210, Tz. 10.

2% Grundsitzlich ist der Priifungsbericht auf den Empféngerkreis der gesetzlichen Vertreter des ge-
priiften Unternehmens beschrénkt. Es bleibt den gesetzlichen Vertretern jedoch unbenommen (ggf.
sind sie zuvor vertraglich verpflichtet worden), den Priifungsbericht an Dritte (z.B. Kreditinstitute)
weiterzugeben oder ihnen Einsicht zu gewéhren. Vgl. IDW (Hrsg.) (2006), S. 1644, Rn. 21.
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Der Entscheidungstriager wird seine rechnungslegungspolitischen Handlungen ent-
sprechend den Umstéinden und dem bereits erfolgten Handlungsverlauf anpassen.
Insgesamt werden bei der betrachteten Problemstellung die hier angesprochenen
Schwierigkeiten von den Entscheidungstrigern gut vorhersehbar sein und damit ein-
geplant werden. Treten dennoch eine oder mehrere, geringe oder gravierende
Schwierigkeiten bei der Umsetzung auf, gibt die Volitionsstérke (resultierende Hohe
der Motivationstendenz) an, wie hoch die Anstrengungsbereitschaft des Entschei-
dungstrigers ist (insbesondere die Realisierungswahrscheinlichkeit), seine Handlun-
gen doch noch zielfiihrend zum Abschluss zu bringen. Ein Abbruch der Handlung ist
in dieser Phase daher eher unwahrscheinlich, zumal Entscheidungstriger auf hohen
Unternehmensebenen eher dazu neigen, ihre Anstrengungen zu erhéhen, wenn Miss-
erfolge ersichtlich werden. Dies gilt allerdings nur so lange, wie sich der Entschei-
dungstriger einen erfolgreichen Abschluss der Handlung verspricht. So erklart sich
auch die Problematik des in Teil I, Abschnitt 2.1 beschriebenen ,,Abdriftens” der
legalen Rechnungslegungspolitik zur illegalen Bilanzfialschung: wenn der Entschei-
dungstriger z.B. die rechnungslegungspolitische Gestaltungsmasse falsch einge-
schitzt hat und sich bei seinen Handlungen herausstellt, dass die gewiinschten Werte

bei entsprechenden Kennzahlen nicht mit legalen Mitteln zu erreichen sind.”'

Die Phase des Handelns endet, wenn der Entscheidungstrager die Rechnungslegung
nicht mehr beeinflussen und entsprechend seiner Zielsetzung modifizieren kann, d.h.

wenn der Jahresabschluss aufgestellt und ver6ffentlicht worden ist.2

34 Phase des Bewertens

In der letzten Phase des Handlungsmodells wertet der Entscheidungstriger die beo-
bachteten Ergebnisse und Folgen aus. Diese Phase hat wiederum einen
motivationalen Aspekt, da der Entscheidungstriger auf Basis der bewerteten Folgen
Konsequenzen fiir zukiinftige Handlungen generieren wird. Der Entscheidungstriger

wird die Wahl des Zieles, die Planung und die Handlungen beurteilen.

21 Dieses Abdriften ist nicht als ausschlieBlicher Automatismus zu verstehen. Grundsitzlich stellt der
bewusste Schritt von legalen zu illegalen Maflnahmen eine wesentliche Schwierigkeit dar, so dass der
Handlungsprozess abgebrochen und ggf. ein neuer Handlungsprozess (inkl. Abwégensphase) gestartet
wird.

%2 Nachtrigliche Korrekturen durch rechnungslegungspolitische MaBnahmen wiirden eher negative
Effekte haben, da solche MaBnahmen leicht zu erkennen wéren.
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Diese Beurteilung wird auf Basis der von dem Entscheidungstriger beobacht-

baren Ergebnisse und Folgen vorgenommen:

Ergebnisse

(Soll-Ist-Vergleich zwischen dem angenommenen und dem tatsichlich ak-
zeptierten Jahresabschluss)

o Konnte die vom Adressaten akzeptierte Rechnungslegung entsprechend
der gewiinschten Parameter modifiziert werden?

e  Welche rechnungslegungspolitischen Mafinahmen wurden entdeckt und

neutralisiert?

Diese Fragen betreffen die Uberpriifung der rechnungslegungspolitischen Ge-
staltungsmasse und somit auch den Faktor, inwieweit sich der Entscheidungstré-
ger auch zukiinftig zutraut, die Rechnungslegung nach seinen Wiinschen zu ge-
stalten. Dies schliefit wiederum eine Einschitzung dariiber ein, welche MafBnah-
men besonders produktiv zur Zielerreichung beigetragen haben. Dariiber hinaus
besteht fiir zukiinftige Handlungen ein Lerneffekt hinsichtlich der internen und
externen Kontrollen. Der Entscheidungstriger wird (beispielsweise anhand der
Beurteilungsgespriache mit dem Kreditinstitut) vergleichsweise gut beobachten
konnen, welche MaBBnahmen akzeptiert wurden und wie hoch der Umfang der
entdeckten MaBnahmen sein diirfte (z.B. wenn die Rechnungslegung des Unter-

nehmens im Rahmen des Ratings als ,,progressiv eingestuft wurde).*

Diese Erkenntnisse des Entscheidungstrigers werden sowohl Effekte auf die
nachfolgende Abwégungsphase in Bezug auf die Moglichkeiten der Rech-
nungslegungspolitik (héhere Handlungs-Ergebnis-Erwartung) als auch in der
Planungsphase hinsichtlich der Realisierungsfragen (bestmdgliche Umsetzung

der Zielsetzungen) haben.

33 Es ist auch denkbar, dass das Kreditinstitut solche Informationen nicht preisgibt, um die Informati-
onsasymmetrie und somit die Unsicherheitskomponente aufseiten des Kreditnehmers zu bewahren.
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Folgen:

(Soll-Ist-Vergleich zwischen den angenommenen und den tatséichlich einge-

tretenen Folgen)

e Fiihrten die entdeckten rechnungslegungspolitischen Maflinahmen zu
Sanktionen durch die Adressaten?

¢ Sind die beabsichtigten realwirtschaftlichen Auswirkungen eingetreten?

e Welche Kosten sind durch die eingesetzten rechungslegungspolitischen

Malnahmen entstanden?

e Welche Auswirkungen haben sich in Bezug auf andere rechnungsle-
gungspolitische Zielsetzungen ergeben?

Diese Fragen betreffen die Uberpriifung der eingetretenen Folgen, mithin die
Bewertung der Auswirkungen der rechnungslegungspolitischen Maflnahmen. Es
wird beurteilt, ob der Einsatz von Rechnungslegungspolitik ein Erfolg war oder
nicht. Im Rahmen des Einsatzes von Rechnungslegungspolitik zur Beeinflussung
einer Kreditvergabeentscheidung stellt sich die Folgenanalyse fiir den Entschei-
dungstrager in Bezug auf die realwirtschaftlichen Auswirkungen grundsétzlich
schwierig dar. Dies beruht vor allem auf der Schwierigkeit der antizipierten Ziel-
groBenbestimmung®* und der Schwellenwertproblematik.>® Der Entscheidungs-
triger wird nur die abschlieBenden Resultate (z.B. Hohe des Risikozinses) be-
stimmen kdnnen, wobei fiir ihn jedoch die Ursachen-Wirkungs-Zusammenhinge
nicht oder nur teilweise ersichtlich sind. Der Entscheidungstrager kann somit
nicht genau bestimmen, worauf sich Erfolg oder Misserfolg zuriickfiihren lassen

(Kausalattribution®®).

Sofern der Entscheidungstriger den Einsatz insgesamt positiv beurteilt, erfolgt
grundsitzlich eine Bestitigung seiner Vorgehensweise, so dass die Wahrschein-
lichkeit, dass er bei vergleichbaren Situationen rechnungslegungspolitische Mal3-
nahmen einsetzt, steigt (hdhere Ergebnis-Folgen-Erwartung). Eine positive Beur-

2% ygl. Teil I, Abschnitt 2.4.
23 Vgl. Teil I, Abschnitt 3.1.2.6.
%6 zur Kausalattribution vgl. Rheinberg (2008), S. 81 m.w.N.
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teilung der Handlung impliziert nicht zwangslaufig, dass die Folgen den Erwar-
tungen entsprochen haben. Insbesondere wenn er keine Sanktionen feststellen
kann, birgt dies fiir die jeweiligen Adressaten das Risiko, dass er entsprechende
Beeinflussungen auch weiterhin vornehmen wird (sofern die Kosten der Rech-
nungslegungspolitik entscheidungsirrelevant sind). Hier verfahrt der Entschei-
dungstrager nach dem Prinzip von ,trial and error®, indem er Fehlschldge be-

wusst und im eigentlichen Wortsinn ,,in Kauf nimmt*.

Wenn der Entscheidungstriger den Einsatz der rechnungslegungspolitischen
MaBnahmen negativ beurteilt (weil er sanktioniert worden ist oder keine real-
wirtschaftlichen Auswirkungen beobachtbar waren), wird er bei zukiinftigen
Abwigungen hinsichtlich des Einsatzes von Rechnungslegungspolitik grundsétz-
lich vorsichtiger sein (niedrigere Ergebnis-Folgen-Erwartung).

Insgesamt werden die beschriebenen Erkenntnisse aus den rechnungslegungspoliti-
schen Handlungen als Lernprozesse Einfluss auf die personalen Dispositionen des
Entscheidungstragers haben. Dies kann zu fiihren, dass rechnungslegungspolitische
MaBnahmen bei der Kreditvergabe eingesetzt werden, wenn der Einsatz von Rech-
nungslegungspolitik bei der Erreichung anderer Folgewirkungen (z.B. Steuerbar-
wertminimierung) bereits positiv beurteilt wurde. Die Rechnungslegungspolitik hat
sich dann nach Ansicht des Entscheidungstrigers als Instrument zur Modifikation
von Adressatenentscheidungen als wirksam erwiesen. Demnach konnen auch als
bester Pradiktor des zukiinftigen Verhaltens einer Person ihre Verhaltensweisen und
deren Folgen in der Vergangenheit gelten.”’

57V gl. Weinert (2004), S. 150 m.w.N.
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4 Grundlegende Schlussfolgerungen und Handlungsempfehlun-
gen aus den entscheidungstheoretischen Modellen

Im Rahmen des entscheidungstheoretischen Teils dieser Arbeit wurden die Verhal-
tensdeterminanten identifiziert, die auf die Entscheidung des Kreditnehmers wirken,
eine Kreditvergabeentscheidung durch rechnungslegungspolitische Mallnahmen be-
einflussen zu wollen. Ziel war es, die essentiellen Determinanten und deren funktio-
nale Verkniipfungen herauszustellen. Durch die deduktiv-hypothetische Vorgehens-
weise sollte der ,,innere Prozess* bei dem jeweiligen Entscheidungstriger (hier Kre-
ditnehmer) transparent(er) gemacht werden. Die Analyse der Verhaltensweise des
Entscheidungstragers orientiert sich an dem Rubikon-Modell, das die im Entschei-
dungstriger ablaufenden, verhaltensrelevanten Prozesse sequenziell gliedert. In der

%% Phase des Abwigens konnte mit Hilfe der

fiir den Verhaltensprozess bedeutenden
Integration des erweiterten kognitiven Modells von HECKHAUSEN/RHEINBERG
(1977/1980) die entscheidungsbeeinflussenden Determinanten strukturiert betrachtet

werden.

Auch in bisher vorgelegten Untersuchungen zu Bilanzmanipulationen wurden
bestimmte Faktoren herausgearbeitet, die Riickschliisse darauf zulassen, ob ein Ent-
scheidungstréger seine Rechnungslegung manipuliert hat. Die Herleitung dieser Ein-
flussfaktoren beruht in allen Studien auf folgendem Ansatz: Sie untersuchen tatsdch-
lich nachgewiesene Bilanzmanipulationen und fithren das Auftreten von Manipulati-
onen auf bestimmte, kategorisierbare Faktoren zuriick, die dann zu Hauptfaktoren
verdichtet werden. Insgesamt leiten diese Untersuchungen die Faktoren folglich aus
empirischen Fillen ab, bei denen bereits objektiv nachgewiesen ist, dass eine Mani-
pulation der Rechnungslegung vorliegt — mithin erfolgt hier ein induktives Vorgehen,
das sich fiir die Analyse von Bilanzmanipulationen als geeignet erweist. Fiir den Be-
reich der Rechnungslegungspolitik stellt sich die Forschungssituation grundsitzlich
anders da, da rechnungslegungspolitische Maflnahmen nicht 6ffentlich bekannt wer-
den, weshalb in dieser Arbeit zur Analyse der Verhaltensweisen des Entscheidungs-

trigers eine hypothetisch-deduktive Vorgehensweise gewihlt wurde.

28 Die Abwigungsphase ist als wichtigste Phase einzustufen, da sich in dieser Phase die Motivations-
tendenzen bilden.
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Ein solches Abstellen auf bestimmte Einflussfaktoren wurde von RoOM-
NEY/ALBRECHT/CHERRINGTON (1980) fiir den Bereich der Bilanzmanipulationen
vorgenommen.”’ Danach ergaben sich drei (Haupt-)Faktoren, aus denen sich Bi-

lanzmanipulationen wie folgt ableiten lassen:

F=P+0+C (1I-41)
wobei:

F = Fraud (als ,,Bilanzmanipulation®), wenn F > bestimmter kritischer Wert

P = Pressure (als ,,Druck in bestimmten Situationen®)

o = Opportunity (als ,,Gelegenheit™)

C = Character (als ,,Charaktereigenschaften‘)

ROMNEY/ALBRECHT/CHERRINGTON (1980) wéhlten eine additive Verkniipfung, weil
sie zum Ausdruck bringen wollten, dass eine bestimmte kritische GréBe tiberschritten
werden muss, damit die Bilanzmanipulation eintritt. Die wesentliche Kritik an dem
hier gezeigten Modell gilt der unterstellten Austauschbarkeit’® und der fehlenden
Quantifizierung der Einflussgrofen. Dieser Kritik haben sich
LOEBBECKE/EINING/WILLINGHAM (1989) in ihrem Modell angenommen.”®' Sie be-
stimmen die Wahrscheinlichkeit des Auftretens von Bilanzmanipulationen auf Basis

von Gelegenheit, Motivation und Charaktereinstellung.

P(MI) = f(C,M,4) mit C>0;M >0;4>0,sonst P(MI)=0 (11-42)
wobei:

P(MI) = Wahrscheinlichkeit der Bilanzmanipulation

C = Condition (als ,,Gelegenheit*)

M = Motivation

A = Attitude (als ,,innere Einstellung)

29 ygl. Romney/Albrecht/Cherrington (1980).

20 Tm Modell konnte bei entsprechend hohem Druck eine Bilanzmanipulation unterstellt werden,
selbst wenn sich dem Entscheidungstréiger hierfiir keine Gelegenheit bietet.

! Vgl. Loebbecke/Eining/Willingham (1989).
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1“262

Dieser Modell-Ansatz hat als sog. ,,Fraud-Triange auch Eingang in den vom

IDW herausgegebenen Priifungsstandard 210 zur ,,Aufdeckung von Unregelmifig-

keiten im Rahmen der Abschlusspriifung gefunden.”®

Die fiir die Bilanzmanipula-
tion entwickelten Ansétze sind im Vergleich zu der in dieser Arbeit vorgenommenen
Untersuchung anders strukturiert bzw. werden die Einflussfaktoren hier anders defi-
niert. Dies resultiert aus den beschriebenen, unterschiedlichen Herangehensweisen.
Bei den in dieser Arbeit entwickelten Modellen ergibt sich die Motivation aus Situa-
tionskomponenten und personalen Dispositionen. Die Komponenten ,,Gelegenheit™
(als Situationskomponente) und ,,innere Einstellung™ (als personale Disposition)
werden integriert und ergeben zusammen die Motivationstendenz. Die Untersuchun-
gen sind damit mit den hier diskutierten und angewendeten Modellen im Grundsatz
Vergleichbar.264 Es stellt sich jedoch selbst beim Fraud-Triangel des IDW die Frage
nach der Quantifizierbarkeit und der Ausgestaltung der einzelnen Faktoren. Durch
deduktive Herleitung der Einflussfaktoren konnte diese Quantifizierbarkeit und diffe-

renzierte Ausgestaltung dieser einzelnen Faktoren in Teilen geleistet werden.

Insgesamt lassen sich durch die hier dargestellten und in dieser Arbeit entwickelten
Modelle Abschédtzungen vornehmen, mit welcher Wahrscheinlichkeit ein Entschei-
dungstriager seine Rechnungslegung modifiziert hat. Dariiber hinaus kann mit den
dargestellten Modellen fundiert diskutiert werden, inwieweit eine Einflussnahme auf
das Verhalten des Entscheidungstriigers mdglich ist. Fiir eine bessere Ubersichtlich-
keit sind die hier explizierten Schlussfolgerungen in folgende Themenblocke geglie-
dert:

(1)  Erwartungen des Kreditnehmers
2) Komplexitétsreduktion durch den Kreditnehmer
3) Beriicksichtigung der Person-Situations-Interaktion

“) Einflussnahme auf die Verhaltensdeterminanten

262 v gl. Baetge/Melcher (2008), S. 394.

263 Vgl IDW PS 210 Tz. 24.

24 Es ist jedoch zu unterstellen, dass die Rechnungslegungspolitik (legal) im Vergleich zur Bilanzma-
nipulation (illegal) eine geringere Auspragung im Bereich der personalen Dispositionen (innere Ein-
stellung) erfordert, da noch kein gesetzeswidriges Verhalten vorliegt.
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(1) Erwartungen des Kreditnehmers

Insgesamt muss im Rahmen des gesamten Verhaltensprozesses beriicksichtigt wer-
den, dass es fiir den Entscheidungstrager nicht ausschlaggebend ist, wie die Folgen
seines Handelns tatsdchlich ausfallen, sondern welche Vorstellungen und Erwar-
tungen der Entscheidungstriger zu diesen Folgen entwickelt. Wenn beispielsweise
eine Bank ihre Risikobeurteilung nicht primér an dem quantitativen Zahlenwerk des
Kreditnehmers ausrichtet, wird der Entscheidungstriger trotzdem rechnungslegungs-
politische Maflnahmen einsetzen, wenn er annimmt, dass sie es tut und wenn bei ihm
eine entsprechende Motivationstendenz besteht. Handlungsempfehlung: Bei dem
Versuch einer Einflussnahme auf das Verhalten eines Entscheidungstrégers (hier:
Kreditnehmer) sind dessen individuelle Erwartungen abzuschdtzen. Dabei muss be-
achtet werden, dass der Entscheidungstriger in der Bewertungsphase festlegt, wie er
den Einsatz der Rechnungslegungspolitik beurteilt. Bewertet er den Einsatz positiv,
wird er gleichermafien bei kiinftigen Kreditvergabesituationen rechnungslegungspo-
litische Mafsnahmen beriicksichtigen, da sich diese Kenntnisse und Erfahrungen als
Lerneffekt bei den personalen Dispositionen auswirken. Insofern sind fiir einen Kre-
ditgeber die Verhaltensweisen des Entscheidungstrigers in der Vergangenheit eine

wichtige Komponente zur Einschéitzung seines Verhaltens in der Zukunft.?®°

(2) Komplexitdtsreduktion durch den Kreditnehmer

Ublicherweise wird ein Entscheidungstriger nicht alle Determinanten in den darge-
stellten Modellen mit einer solchen expliziten mathematischen Verkniipfung beriick-
sichtigen — dies geschieht allenfalls unbewusst. Eher wird er iiberschldgig abwégen,
ob die rechnungspolitische Beeinflussung der Kreditvergabeentscheidung sinnvoll
ist. Dies liegt zum einen an der Verfiigbarkeit der notwendigen Informationen und

266

zum anderen an der Komplexitdt™ der En‘cscheidungssituation.267

Die Frage, in welchem Umfang der Entscheidungstrager eine Komplexitatsreduktion

vornimmt, wird wiederum durch die Person- und Situationskomponente bestimmt:

%5 Bej erstmaliger Kreditvergabe diirfte das rechnungslegungspolitische Verhalten nur selten zu be-
obachten sein.

266 7ur Komplexitit von Handlungssituationen vgl. Weinert (2004), S. 158.

267 7Zu Entscheidungsanomalien und rationalen Entscheidungen vgl. Kirchler (2003), S. 26 ff.
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Welche hier relevanten Eigenschaften hat der Entscheidungstriger?”®® Inwieweit
sammelt er alle (mdglichen) Informationen, bevor er einen Entschluss zur Handlung
trifft? Welche Funktion hat der Entscheidungstrager im Unternehmen? Trifft er nur
die generelle Entscheidung (Unternehmensleitung) und iiberldsst er die Durchfiih-
rung den operativen Stellen (z.B. dem Leiter des Rechnungswesens)?

Wie in Teil II, Abschnitt 3.1.2.4 dargestellt, kann zur Komplexititsreduktion die An-
zahl der relevanten Rechnungslegungsparameter (m) reduziert werden. Die einfachs-
ten Modelle beriicksichtigen dann nur die Auswirkungen der rechnungslegungspoli-
tischen MafBnahmen auf den Periodenerfolg, da dieser in der Regel die wichtigste
ZielgroBe der Adressaten ist. Die Komplexititsreduktion kann jedoch auch noch wei-
tergehen, wobei dann nur ein Vergleich zwischen unterschiedlichen rechnungsle-
gungspolitischen Zielsetzungen vorgenommen wird.*®® Hierbei kénnen unterschied-
liche Modelle zum Einsatz kommen, in denen immer bestimmte Parameter ausge-
blendet werden. Wird beispielsweise auf die Beriicksichtigung von Entdeckungs-
wahrscheinlichkeiten oder auf die Betrachtung moglicher Sanktionen in der Abwi-
gungsphase verzichtet, steht der Einsatz von rechnungslegungspolitischen Malnah-
men auller Frage. Dann geht es nur noch um die geeignete Richtung, wobei im All-
gemeinen nur auf monetire Auswirkungen abgezielt wird. In Beispiel 11-4 wurde
eine solche Komplexititsreduktion in Bezug auf die Beeinflussung der zukiinftigen

Zins- und der Steuerzahlungen exemplarisch aufgezeigt.270

In der Regel wird der Kreditnehmer nicht bereits in der Abwagungsphase eine ge-
naue Auswahl des rechnungslegungspolitischen Instrumentariums vornehmen oder
genaue Uberlegungen zu den EntscheidungsgréBen des Kreditgebers anstellen. Diese
,,Planungen wird er vermutlich erst durchfithren, nachdem er den allgemeinen Ent-
schluss fiir den Einsatz von Rechnungslegungspolitik zur Modifikation einer Kredit-
vergabeentscheidung, mithin also einen Entschluss iiber die Zielsetzung der Rech-
nungslegungspolitik, gefasst hat. Handlungsempfehlung: Der Kreditgeber hat abzu-
schdtzen, welche Determinanten fiir einen Entscheidungstrdger (hier: Kreditnehmer)
im Rahmen seines Abwdgungsprozesses eine Bedeutung erlangen. Wenn beispiels-

weise fiir den Kreditgeber feststeht, dass der Kreditnehmer die Entdeckungswahr-

268 Beispielsweise wird ein gewissenhafter, vorsichtiger Entscheidungstriger mehr Faktoren beriick-
sichtigen.

9 Vgl. Henselmann (2006); Henselmann/Leischel (2006).

70 Vgl. Teil II, Abschnitt 3.1.2.6.
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scheinlichkeiten der einzelnen Mafinahmen bei seinen Entscheidungen nicht beriick-
sichtigt, kann er seine Priifungshandlungen eher auf solche Mafinahmen fokussieren,

die hohe quantitative Auswirkungen im Rechenwerk haben.

(3) Beriicksichtigung von Person-Situations-Interaktion

Die Erwartungen und das Verhalten des Entscheidungstrigers werden durch seine
Personlichkeitsmerkmale und durch die Situation, in der sich dieser befindet, be-
stimmt (also durch die Person-Situations-Interaktion). Die im Modell aufgezeigten
Verkniipfungen zwischen den Determinanten (Anreize, Gestaltungspotenzial, Unsi-
cherheiten etc.) sind demnach zwar universell auf die generellen Abwigungen eines
Entscheidungstragers hinsichtlich des Einsatzes von Rechnungslegungspolitik an-
wendbar, die Bewertung der einzelnen Determinanten ergibt sich jedoch aus der je-
weiligen Person-Situations-Interaktion. So werden beispielsweise die Priferenzen

hinsichtlich des jeweiligen Anreizes ( f}, ) durch die finanzielle Situation des Unter-

nehmens beeinflusst. Auch Personenmerkmale, wie etwa die Risikofreudigkeit des
Entscheidungstragers, haben Auswirkungen auf die Bewertung der mit den Annah-
men verbundenen Unsicherheiten. Handlungsempfehlung: Ein Kreditgeber muss bei
der Frage danach, wie wahrscheinlich der Einsatz rechnungslegungspolitischer
Mafinahmen von Seiten des Kreditnehmers ist, dessen Personlichkeitsmerkmale und
Situation analysieren bzw. weitestméglich beriicksichtigen. Diese qualitative Ein-
schdtzung wiirde intuitiv-subjektiv durch den Kreditsachbearbeiter vorgenommen.
Diese Einschdtzung tritt jedoch im Rahmen der standardisierten Kreditvergabeent-
scheidungen, wo vorrangig die quantitativen Aspekte beachtet werden, in den Hin-
tergrund.271 Es bietet sich daher an, eine Typenklassifizierung des Kreditnehmers
vorzunehmen, um eine aggregierte und damit hinsichtlich der Kosten-Nutzen-
Relation optimierte Einschitzung zu ermoglichen. Eine Ubersicht mit relevanten
Fragestellungen bietet Abb. 1I-26.

7' Vgl. Teil I, Abschnitt 3.3.2.
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Personale Dispositionen

Eigenschaften

- Wie risikofreudig, experimentierfreudig, ich-bezogen,
gierig, machtsiichtig, ehrlich etc ist der Entscheid-
ungstrager?

Kenntnisse/Fahigkeiten

- Welche Ausbildung hat der Entscheidungstrager?

- Hat der Entscheidungstrager Erfahrungen mit
Kreditvergaben?

- Welche intellektuellen Fahigkeiten hat der
Entscheidungstrager zur Vornahme kreativer
Buchfiihrung?

Verh

- Welches Verhalten erwartet der Entscheidungstrager
von einer idealtypischen Person in vergleichbarer
Situation (Werte/Normen)?

- Wie hat der Entscheidungstrager in vergleichbaren
Situationen reagiert?

Motive

- Wie stark sind Anschluss-, Macht- und Leistungsmotiv
bei dem Entschei a agt?

Situative Bedingungen

[e] isati im Unter

- Welche Position hat der Entscheidungstrager im
Unternehmen?

- Welche Kompetenzen und Verpflichtungen sind mit
der Positionen verbunden?

- Welche Aufgaben hat der Entscheidungstrager zu
erfillen?

Verpflichtung zur Aufgabenerfiillung

Berufliche Komponente:

- Wie sieht die Finanzierungssituation des
Unternehmens aus?

- Wie abhéngig sind die geschéftlichen Aktivitaten des
Unternehmens von dem Kredit?

- Welchem Druck ist der Entscheidungstrager durch
tbergeordnete Instanzen (z B EK-Geber,
Konzernmutter etc.) ausgesetzt?

Private Komponente:

- Welchem Druck ist der Entscheidungstrager im
privaten Bereich (z B Erhaltung eines gewissen
sozialen Status, Interessen von nahestehenden
Personen etc.) ausgesetzt?

Handlungsspielraume

- Welche generelle rechnungslegungspolitische
Gestaltungsmasse steht dem Entscheidungstrager
zur Verfugung?

Insbesondere:

- Welche internen und externen Kontrollen liegen vor?

- Welche Erkenntnisse Uber die Entscheidungsgrofen
des Kreditgebers liegen vor?

- Inwieweit geht der Entscheidungstrager davon aus,
dass er einen Kredit bei unmodifizierter bzw
modifizierter Rechnungslegung gewahrt bekommt?
Wie wichtig ist diese Kreditgewahrung fir ihn? Mit
welchem Verhalten des Kreditgebers rechnet er?

- Inwieweit rechnet der Entscheidungstrager durch den
Einsatz von Rechnungslegurgspolitik damit, Einfluss
auf die Kreditkonditionen zu nehmen? Wie wichtig
sind ihm modifizierte Konditionen? Mit
welchem Verhalten des Kreditgebers rechnet er?

Mit welchen Kosten bzw mit welchem Aufwand
rechnet der Entscheidungstréger beim Einsatz von
rechnungslegungspolitischen MaRnahmen? Wie
entscheidungsrelevant sind fur ihn diese Kosten
(Aufwand)?

- Mit welchen weiteren Auswirkungen rechnet der
Entscheidungstrager beim Einsatz von
Rechnungslegungspolitik? Wie relevant sind diese
weiteren Auswirkungen fir ihn?

Abb. II-26: Analyse der Verhaltensdeterminanten”””

22 Im IDW PS 210 werden bestimmte Indizien exemplarisch genannt vgl. IDW PS 210 Tz. 35.
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(4) Einflussnahme auf die Verhaltensdeterminanten

Auf die Abwigung des Kreditnehmers, Rechnungslegungspolitik zur Verringerung
der Zinszahlungen oder allgemein zur Erlangung der Kreditwiirdigkeit einzusetzen,
wirken sich seine Erwartungen iiber die realwirtschaftlichen Auswirkungen der

Rechnungslegungspolitik (B ;AY;,AY;) aus. Die Kosten fiir die Durchfiihrung der

einzelnen rechnungslegungspolitischen Mafinahmen diirften hingegen bei einer Viel-
zahl von Mafinahmen (vor allem bei den buchméBigen Sachverhaltsdarstellungen)
grundsidtzlich zu vernachldssigen sein. Die Erwartungen hinsichtlich der realwirt-
schaftlichen Auswirkungen der Rechnungslegungspolitik werden neben der Kredit-
laufzeit und der Hohe des Kredits vor allem durch die Entdeckungs-
wahrscheinlichkeiten der einzelnen Mafinahmen (wj) und der damit einhergehenden
Wahrscheinlichkeit eines Performanceabschlags (PA), die Anfdlligkeit der Perfor-
mancemessung hinsichtlich rechnungslegungspolitischer Mafinahmen (Sensitivitét
des Ratingsystems) sowie durch die einzelnen Unsicherheiten hinsichtlich der ge-
troffenen Annahmen (p) gepriagt. Das Modell hat gezeigt, dass dem Kreditgeber al-
lein durch die Mdglichkeit der Modifikation der Risikodarstellung des Kreditneh-
mers grundsitzlich Nachteile entstehen. Er wird daher versuchen, Einfluss auf wich-

tige Entscheidungsparameter des Kreditnehmers zu nehmen.

Durch regulatorische Vorgaben kann der (vertragskonforme) Gestaltungsspielraum
des Kreditnehmers einschrinkt werden. Handlungsempfehlung: Insbesondere bei
kleineren Unternehmen, die situationsbedingt grundsdtzlich iiber weniger rech-
nungslegungspolitische Mandvriermasse verfiigen (z.B. keine Finanzinstrumente),
kénnen bestimmte Vorgaben zur Wahlrechtsausiibung (z.B. keine Aktivierung selbst
erstellter immaterieller Vermogenswerte) zu wichtigen Einschrinkungen beim Ge-
staltungspotenzial des Jahresabschlusses ﬁihren.273 Dariiber hinaus spielt insbeson-
dere die Vorgabe, zusdtzlich zur Handelsbilanz auch die Steuerbilanz einzureichen,
eine bedeutende Rolle. Diese ist iiber die Mafsgeblichkeit mit der Handelsbilanz ver-
kniipft und bietet grundsdtzlich einen Anreiz zur konservativen Ausrichtung der

Rechnungslegungspolitik (Steuerbarwertoptimierung).

In diesem Zusammenhang ist auch die Ausgestaltung des Kreditvertrages von Be-

deutung. Die Abwigungen des Kreditnehmers werden maB3geblich davon bestimmt,

3 Sofern diese durch den Kreditgeber durchgesetzt werden kénnen.
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welche Erwartungen er an die Ausgestaltung des Kreditvertrages hat. Bei nachver-
handlungssicheren Vertrdgen ist der Anreiz zur Beeinflussung der Kreditvergabeent-
scheidung ungleich hoéher, da der Planungsumfang und die Unsicherheitskomponen-
ten bei der Modifikation der Rechnungslegung niedriger sind. Gleiches gilt, wenn
vom Kreditnehmer unterstellt wird, dass die erstmalige Beurteilung durch den Kre-
ditgeber auch entscheidende Auswirkungen auf die nachfolgenden Beurteilungen
haben wird (z.B. die Annahme, dass in den Folgeperioden nur vereinfachte Priifun-
gen durch den Kreditgeber erfolgen). In solchen Fillen besteht grundsitzlich kein
routineméBiger Anreiz, weshalb insbesondere bei derartig ausgestalteten Kreditver-
tragen von einem Einsatz rechnungslegungspolitischer Maflnahmen auszugehen ist.
Handlungsempfehlung: Der Kreditgeber sollte bestrebt sein, dem Kreditnehmer kei-
nen auflergewéhnlichen Anreiz in Bezug auf die Kreditvergabeentscheidung zu bie-
ten. Insbesondere sollten bestimmte Klauseln vereinbart werden, die eine entspre-
chende Anpassung der vertraglichen Vereinbarungen erlauben, wenn sich die wirt-
schaftliche Risikodarstellung des Kreditnehmers mafigeblich dndert (beispielsweise
durch rechnungslegungspolitische Sekunddreffekte).

Auch durch Uberpriifungen und Sanktionen kann der Kreditgeber opportunisti-
sches Verhalten des Kreditnehmers verhindern. Insgesamt wird der Kreditgeber hier-
bei versuchen, seinen Nutzenverlust, der sich aus der Kombination der angenomme-
nen realwirtschaftlichen Auswirkungen der Rechnungslegungspolitik und den Priif-
kosten zusammensetzt, zu minimieren. Auflerdem hat sich erwiesen, dass es fiir den
Kreditgeber hinsichtlich der Festlegung des Priifungsniveaus sinnvoll ist, die poten-
ziellen Kreditnehmer nach unterschiedlichen Typen (serids/unserids) zu klassifizie-
ren — mithin die beschriebene Person- und Situationsanalyse vorzunehmen. Hand-
lungsempfehlung: Der Kreditgeber sollte durch entsprechende Signale (Ankiindigung
umfassender Analysen) erreichen, dass der Kreditnehmer die Gefahr der Aufdeckung
seiner Mafinahmen und die mégliche Sanktionierung des Verhaltens bereits bei sei-
nen Abwdigungen beriicksichtigt. Dabei darf der Kreditgeber jedoch nicht genaue
Priifungsmethoden offen legen, da zur Entdeckung von rechnungslegungspolitischen
Mafnahmen das Uberraschungsmoment bei Priifungshandlungen (nicht eingeplante

Uberpriifungen) von entscheidender Bedeutung ist.’

74 Vgl IDW PS 210, Tz. 42.
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Als weitere Einflussnahme kann der Kreditgeber die Wertigkeit der Anreize zur
Beeinflussung der Kreditkonditionen und -gewéhrung fiir den Kreditnehmer modifi-
zieren. Denn die Wertigkeiten bestimmter Anreize sinken in der Regel, wenn die
Erkenntnisse liber die zu beeinflussenden Entscheidungsgroflen der Adressaten mit
groBBen Unsicherheiten behaftet sind. In solchen Fillen werden dann vom Kredit-
nehmer die eher sicher zu kalkulierenden Folgen beriicksichtigt (z.B. Minimierung
der Steuerzahlung). Handlungsempfehlung: Der Kreditgeber sollte bestrebt sein,
seine Entscheidungsgroffen und -struktur (Ratingsystem) weitgehend verdeckt zu
halten, da der Kreditnehmer dann eher einen geringeren Anreiz hat, die Rechnungs-

legung im Hinblick auf die Kreditvergabeentscheidung zu beeinflussen.””

Es lieBen sich weitere Handlungsempfehlungen formulieren, da mit dem Rubikon-
Modell ein sehr allgemeines und grundsitzliches Erkldrungsmodell angewendet
worden ist. Ziel der vorliegenden Arbeit ist es jedoch nicht, fiir jedwede denkbare
Kreditvergabesituation Handlungsempfehlungen abzuleiten. Vielmehr stehen die
inneren Vorgénge in Personen, die nur schwierig beobachtbar und sehr komplex sind
(Black-Box), im Fokus der Analyse. Mithin werden nur in Korrelation zur Zielset-
zung dieser Untersuchung nur aggregierte und hypothetische Aussagen zum Verhal-
ten der Entscheidungstrager getroffen. Durch die interdisziplindr neu angelegte, mo-
dellhafte Darstellung wird jedoch eine Systematisierung von Verhaltensannahmen
ermdglicht, durch die wiederum beispielsweise eine strukturierte Analyse von per-

sonalen Dispositionen und Situationskomponenten vorgenommen werden kann.

Nachfolgend werden die hypothetischen Zusammenhinge empirisch verifiziert. Ziel
ist es hier, bestimmte personale Dispositionen hinsichtlich eines Verhaltens zu tiber-
priifen: Welche Eigenschaften oder Verhaltensmuster (geprigt durch eine bestimmte
Kultur) einer Person werden die Vornahme einer rechnungslegungspolitischen Hand-
lung begiinstigen? Dariiber hinaus werden auch bestimmte Situationskonstellationen
empirisch betrachtet, und es wird etwa die Frage beriicksichtigt, inwieweit generell
in Unternehmen mit hoher oder niedriger Eigenkapitalausstattung Rechnungsle-

gungspolitik erfolgt.

75 Insofern ist nachzuvollziehen, warum die meisten Institute trotz ,,hartnackiger Kritik“ den Einblick
in ihre Bewertungsmechanismen verweigern. Vgl. Bomelburg/Rédl (2009), S. 12.
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Teil III: Empirische Verifizierung des Einsatzes von rechnungsle-
gungspolitischen Maflnahmen zur Beeinflussung der Kre-
ditvergabeentscheidung

1 Vorbemerkungen

In der hypothetisch-theoretischen Diskussion dieser Arbeit wurde diskutiert, unter
welchen Aspekten bei einer Kreditvergabe ein genereller Anreiz zur Modifikation
der Rechnungslegung eines Unternehmens vorliegen kann und welche Verhaltensde-
terminanten Einfluss auf diese Entscheidung haben. In diesem dritten Teil werden
die Moglichkeit der empirischen Messbarkeit der einzelnen Einflussfaktoren und die
Uberpriifung dieser Zusammenhinge erdrtert. Dabei werden ausgewihlte Methoden
zur Entdeckung bzw. zum Nachweis von Rechnungslegungspolitik analysiert und
bisherige Forschungsergebnisse zu dieser Problemstellung diskutiert. Diese Uberle-
gungen werden schlief8lich in eine eigene Modellkonstellation zur empirischen Veri-
fizierung der Fragestellung der Arbeit iiberfiihrt, welche auf die Untersuchungen des
Stimulus-Reaktions-Zusammenhang gerichtet ist. Bei solchen komplexen Entschei-
dungsfragen stellt sich allerdings die empirische Verifizierung duBert schwierig dar.
Urséchlich dafiir ist die Problematik, tatséchlich alle potenziell wichtigen Einfluss-
faktoren modellieren zu miissen. Dariiber hinaus liegen die Schwierigkeiten im
Nachweis von Rechnungslegungspolitik insbesondere darin begriindet, dass alle
sachverhaltsdarstellenden rechnungslegungspolitischen Mafnahmen auch im ge-
wohnlichen Geschiftsverlauf genutzt werden konnen, so dass zwar relativ leicht eine
Aussage dariiber getroffen werden kann, ob ein Unternehmen (im Branchenver-
gleich) ungewohnlich hohe Bilanzansétze ausweist. Es konnen jedoch noch keine
konkreten Riickschliisse gezogen werden, ob es sich dabei um eine absichtliche Be-
einflussung der Adressaten handelt, oder ob der Bilanzausweis den tatsichlichen
Verhiltnissen im Unternechmen gerecht wird." Daher lassen sich aus den bei solchen
Fragestellungen angewendeten empirischen Modellen grundsétzlich nur Tendenzaus-

sagen ableiten.

! Vgl. Healy/Wahlen (1999), S. 370; Lindemann (2004), S. 205.
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2 Techniken zur Entdeckung oder zum Nachweis von Rech-
nungslegungspolitik

2.1 Uberblick

Fiir die Entdeckung von Rechnungslegungspolitik lassen sich zwei Arten der Heran-
gehensweise differenzieren.” Erstere stellt die sog. Individualanalyse (bzw. Funda-
mentalanalyse) dar. Bei dieser Methode werden einzelne Unternehmen bis ins Detail
analysiert und gepriift, um moglichst genaue Kenntnisse iiber deren tatsachliche wirt-
schaftliche Situation und ggf. iiber eingesetzte rechnungslegungspolitische Mafinah-
men zu erlangen. Hierbei werden insbesondere Instrumente der traditionellen Bi-
lanzanalyse angewendet.’ Diese Vorgehensweise wird vor allem von Investoren
oder Analysten gewdhlt, die Beurteilungen oder Einschitzungen einzelner Unter-
nehmen abgeben mochten.

Die zweite Herangehensweise beschiftigt sich nicht mit dem Bilanzierungsverhalten
einzelner Unternehmen, sondern analysiert, unter welchen Voraussetzungen und bei
welchen Anreizen Unternehmen dazu neigen, Rechnungslegungspolitik zu betreiben.
Insbesondere wird untersucht, wie verbreitet der Einsatz rechnungslegungspolitischer
MaBnahmen unter bestimmten Bedingungen ist und in welchem Umfang sie durch-
gefiihrt werden. Diesbeziigliche Analysen und Interpretationen basieren auf grof3eren
Bilanzdatenmengen, weshalb sie auch als mathematisch-statistische Verfahren
zum Nachweis von Rechnungslegungspolitik bezeichnet werden. Problematisch
bei dieser Herangehensweise ist jedoch, dass der rechnungslegungspolitische Ein-
fluss auf die Rechnungslegung nicht unmittelbar quantifiziert wird, sondern dass
Schéitzverfahren angewendet werden, so dass nur wenige Aussagen iiber die tatsich-
lichen Sachverhalte getroffen werden kénnen.* Trotzdem lassen sich Tendenzen
ausmachen, unter welchen Bedingungen welche Arten von Rechnungslegungspolitik
zu erwarten sind. Die Ergebnisse dieser Verfahren dienen dazu, Riickschliisse auf die

Beantwortung iibergeordneter Fragestellungen ziechen zu kdnnen (z.B. Einsatz von

% Grundsiitzlich wird zwischen traditionellen und neueren Ansitze der Bilanzanalyse differenziert.
Vgl. Wohlgemuth (2007), S. 12 ff.

* Fiir einen Uberblick vgl. Born (2008); Riebell (2006); Kiiting/Weber (2009); Lachnit (2004); Lan-
genbeck (2007).

*Vgl. Healy/Wahlen (1999), S. 370; Lindemann (2004), S. 205.
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Rechnungslegungspolitik bei Wechsel der Unternehmensfithrung®, Unabhingigkeit
des Abschlusspriifers und Einsatz von Rechnungslegungspolitik® etc). Sie sind hin-
gegen nicht geeignet, Aussagen {iber einzelne Unternehmen zu treffen, denn ihr Ziel
liegt in der Beantwortung grundlegender Fragen und in der Aufdeckung von Tenden-
zen.” Nachfolgend werden beide Arten der Herangehensweise kurz dargestellt.

2.2 Individualanalyse zur Entdeckung von Rechnungslegungspolitik
2.2.1 Vorgehensweise und Informationsgewinnung

Im Rahmen der Individualanalyse wird der Einsatz von Rechnungslegungspolitik
eines Unternehmens in dem beobachteten Berichtsjahr genau analysiert. Hierbei wird
davon ausgegangen, dass Hinweise iiber die praktizierte Rechnungslegungspolitik
verstreut iiber die Rechnungslegungsbestandteile (Zahlenwerk, Bilanz, Gewinn- und
Verlustrechnung, Eigenkapitalverdnderungsrechnung, Kapitalflussrechnung, Erldute-
rungsbericht des Wirtschaftspriifers etc.) identifiziert werden kénnen.® Die einzelnen
Bestandteile miissen somit einzeln ausgewertet werden. Von zentraler Bedeutung

sind:
e hinsichtlich des Anhang59:

- Methodenerlduterungen und

- Positionserliuterungen zu den Rechenwerken des Jahresabschlusses
e hinsichtlich der Rechenwerke:

- Proportionen von Postenverinderungen im Zeitablauf und

- relative Normalitit der Maflnahmen und Strukturverinderungen im

iiberbetrieblichen Vergleich.lo

3 Vgl. Untersuchung von Kiefer (2008) m.w.N.

¢ Vgl. Untersuchung von Zimmermann (2008) m.w.N.

7 Vgl. Babalyan (2007), S. 390.

8 Vgl. Lachnit (2004), S. 93; Born (2008), S. 29.

° Die Untersuchung des Anhangs hat in Bezug auf die Bilanzanalyse zentrale Bedeutung. Vgl.
Kiiting/Zwirner (2003), S. 199.

19 Vgl. Lachnit (2004), S. 94.
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Da die Ergebnisse einzelner Analysen vor dem Hintergrund der abgebildeten wirt-
schaftlichen Sachverhalte zu interpretieren sind, ergeben sich nur einzelne rech-
nungslegungspolitische Eindriicke und noch keine klare Vorstellung von Richtung
und Ausmafl der Rechnungslegungspolitik. Eine Mdglichkeit, diese Eindriicke zu
systematisieren, ist die Erstellung von Profilanalysen.

2.2.2 Profil der Rechnungslegungspolitik

Um sich einen Uberblick iiber die Rechnungslegungspolitik eines Unternehmens zu
verschaffen, wird ein Profil seiner Rechnungslegungspolitik erstellt. Basis dieser sog.
typologischen Bilanzanalyse'' bilden Profilbilder auf der Grundlage der Skizzierung
rechnungslegungspolitisch typisierbarer Grundfille."”

Als Grundlage erfolgt zunédchst eine Sammlung bestimmter typisierbarer Grundfil-
le, d.h. es wird ein Katalog an Sachverhalten formuliert, bei denen das Rechnungsle-
gungssystem dem Bilanzierenden Gestaltungspotenziale einrdumt (z.B. Ermessens-
entscheidungen bei Schitzung der betriebsgewohnlichen Nutzungsdauer oder Wahl-
recht beim Ansatz selbsterstellter immaterieller Vermogensgegenstinde). Darauf
aufbauend wird bestimmt, wie das iibliche praktizierte Bilanzierungsverhalten bei
den selektierten Gestaltungsspielriumen vergleichbarer Unternehmen aussieht (z.B.
Bilanzierung von selbsterstellten immateriellen Vermdgenswerten nach § 248 Abs. 2
HGB).13 Auf Basis dieser Normbilanzierung kann — ggf. unter Anpassungen auf-
grund theoretischer Auslegungen14 — festgestellt werden, welche Art der Bilanzie-

. . 15 . .
rung als ,,normales* Bilanzierungsverhalten ~ einzustufen ist.

'"'Vgl. Born (2008), S. 29.

12 Zur Vorgehensweise vgl. Schult/Brosel (2008), S. 91 ff.; Lachnit (2004), S. 101 ff.

" Eine solche Ableitung der Normbilanzierung kann diversen Untersuchungen entnommen werden.
Vgl. beispielsweise von Keitz (2005). Alternativ kann auf bestehende Kataloge zuriickgegriffen wer-
den. Vgl. Born (2008), S. 31 ff.; Lachnit (2004), S. 104 ff.; Kiiting/Weber (2009), S. 427 ff.; Riebell
(2006), S. 331; vgl. Grifer (2008), S. 15. Zu Besonderheiten von IFRS-Bilanzen vgl. Hiittche (2005);
S. 318 ff. Zu den BilMoG-Anderungen vgl. Géllert (2009), S. 1773 ff.

' Die Normbilanzierung kénnte wiederum aufgrund rechnungslegungspolitischer Uberlegungen ver-
zerrt sein.

'3 Ein ,,;normales* Bilanzierungsverhalten spiegelt damit nicht gleichzeitig ein ,neutrales* Bilanzie-
rungsverhalten des zu untersuchenden Unternehmens wider. Es zeigt lediglich auf, wie sich das Un-
ternehmen gegeniiber der Verfahrensweise der Vergleichsgruppe verhélt. Vgl. Hiittche/Int-
Veen/Dicke-Wentrup (2007), S. 43.
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Danach werden die Abweichungen des zu beurteilenden Unternehmens von dem
»hormalen® Bilanzierungsverhalten analysiert und interpretiert. Hieraus ergibt sich
ein Rechnungslegungspolitikprofil des entsprechenden Unternehmens (vgl. Abb. III-
1), wobei die Ausrichtung der rechnungslegungspolitischen Maflnahmen in einem
Gesamtbild eingeschitzt wird. In der operativen Umsetzung werden dazu die einzel-
nen Gestaltungsspielrdume des Kataloges Fall fiir Fall beurteilt. Hierbei erfolgt die

genannte Sammlung von Hinweisen.

Rechnungslegungspolitische B“’:"’f“a'es pedalen Interpretation
; nzierungs-
Indikatoren verhalten Unter pogressv | pomal | konsenvatv
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Interpretation der generellen
Ausrichtung der
Rechnungslegungspolitik

Abb. III-1: Profil der Rechnungslegungspolitik

In einem letzten Schritt konnen die durch die rechnungslegungspolitischen Mafinah-
men entstandenen quantitativen Verzerrungen noch einmal abgeschitzt und korri-

giert (neutralisiert) werden. Diese Moglichkeit der Neutralisierung héngt mit der Er-
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kennbarkeit der vom Bilanzierenden eingesetzten MaBnahmen eng zusammen.'®
Hierbei kann eine (1) individuelle Korrektur der rechnungslegungspolitischen
Mafnahmen erfolgen. Dazu miissen dem Analytiker die Auswirkungen der MaB-
nahmen sehr genau bekannt sein. Sofern keine anndhernde Schitzung der Auswir-
kungen vorgenommen werden kann, sind (2) pauschale Korrekturen denkbar, die
auf Zeitreihen- und Branchenvergleichen basieren. Wenn auch keine pauschale Kor-
rektur moglich ist, konnen nur die Erkenntnisse der generellen Ausrichtung der
Rechnungslegungspolitik bei der (3) Interpretation der wirtschaftlichen Lage des
Unternehmens beriicksichtigt werden.!” Die Veranderung der grundsitzlichen rech-
nungslegungspolitischen Ausrichtung (konservativ/progressiv) stellt dabei einen
wichtigen Indikator fiir weitere Analysen dar."® Dariiber hinaus gilt bei solchen Un-

19 .
“", nach der neben den sichtbaren Tenden-

tersuchungen die sog. ,.Eisberghypothese
zen immer davon auszugehen ist, dass unter der (Wasser-)Oberfliche weitere (nicht
entdeckte) rechnungslegungspolitische Malnahmen gleicher Ausrichtung verborgen
liegen. Diese Annahme impliziert, dass der Bilanzierende folgende Strategie ver-
folgt: Hinsichtlich der erkennbaren MaBnahmen vollzieht er eine bestimmte rech-
nungslegungspolitische Ausrichtung (mit geringeren quantitativen Auswirkungen),
die ein bestimmtes generelles Bilanzierungsverhalten suggeriert (hier: konservative
Rechnungslegungspolitik). Bei den schwierig(er) bzw. nicht zu erkennenden MafB-
nahmen (mit hohen quantitativen Auswirkungen) dndert er die rechnungslegungspo-
litische Ausrichtung (hier: progressive Rechnungslegungspolitik). Dariiber hinaus
kann die Interpretation dadurch erschwert sein, dass auch die Sekundéreffekte friihe-
rer MaBinahmen beriicksichtigt werden miissen. Hat sich beispielsweise die Unter-
nehmensleitung in den Vorjahren fiir eine generelle Ausrichtung der Rechnungsle-
gungspolitik entschieden und ist sie auf Grund des Stetigkeitsgebots™ auf die ge-
wihlte Bilanzierungsweise festgelegt, lasst sich die Ausrichtung der Rechnungsle-

gungspolitik in der Untersuchungsperiode nur schwer bestimmen.?'

' Vgl. Teil I, Abschnitt 2.6.2.3 sowie Teil II, Abschnitt 3.1.2.7.3.

'7 Vgl. Baegte/Kirsch/Thiele (2004), S. 160 f.

'8 Vgl. Born (2008), S. 30; Baegte/Kirsch/Thiele (2004), S. 161. Bei der Beurteilung von Unterneh-
mensbonititen im Rahmen der Refinanzierung deutscher Kreditinstitute wird beispielsweise auch die
generelle Ausrichtung der Rechnungslegungspolitik bei der Beurteilung mitberiicksichtigt vgl. Deut-
sche Bundesbank (2008), S. 13.

' Vgl. Lachnit (2004), S. 106; Born (2008), S. 30.

208252 Abs. 1 Nr. 6 HGB.

21 Vgl. Baetge/Kirsch/Thiele (2004), S. 162; Grifer (2008), S. 17.
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2.2.3 Aussagewert der Individualanalyse

Der zentrale Vorteil der Individualanalyse liegt in der umfassenden Untersuchung
des rechnungslegungspolitischen Verhaltens eines speziellen Unternehmens.
Aufgrund des grundsitzlich hohen und komplexen Beeinflussungspotenzials™ der
Rechnungslegungspolitik sollte daher bei jeder Bilanzanalyse auch eine Beurteilung
der Rechnungslegungspolitik erfolgen.”® Durch die systematische Uberpriifung der
Nutzung der rechnungslegungspolitischen Gestaltungsmasse des Unternehmens so-
wie durch die Abbildung dieser Informationen in einem Profil der Rechnungsle-
gungspolitik und anschlieBender Interpretation kann der Analyst einen validen Ein-
druck vom Einsatz rechnungslegungspolitischer MaBnahmen bekommen.** Bei ent-
sprechender Erkennbarkeit konnen bestimmte Maflnahmen auch neutralisiert werden,
so dass sogar der quantitative Umfang der Rechnungslegungspolitik abgeschitzt
werden kann. Durch die Individualanalyse sind insgesamt Aussagen zum Einsatz

einzelner MafBnahmen mdglich.

Die Problematik der Individualanalyse liegt in der Verfiigharkeit geeigneter In-
formationsquellen und der zeitintensiven Aufbereitung und Untersuchung dieser
Quellen. Dariiber hinaus muss bei der systematischen Vorgehensweise eine Auswahl
an idealtypischen rechnungslegungspolitischen Mainahmen vorgenommen werden.
Die Gefahr dieses Vorgehens besteht darin, dass einzelne Maflnahmen nicht in
dem Katalog der rechnungslegungspolitischen Indikatoren enthalten sind und damit
bei der Beurteilung nicht beriicksichtigt werden. Diese Gefahr besteht insbesondere
bei faktischen Wahlrechten oder Ermessensspielrdumen sowie bei speziellen Rege-
lungsliicken in besonderen Geschiftsvorfallen. Dariiber hinaus kommt bei solchen
Fillen erschwerend hinzu, dass die Feststellung eines idealtypischen ,,normalen®
Bilanzierungsverhaltens problematisch ist. In der Folge kann ein Analyst die in die-

2 So zeigen Studien zur Rechnungslegungspolitik, dass der Kapitalmarkt diese hiufig nicht erkennt.
Vgl. Healy/Wahlen (1999), S. 374 f.; Dechow/Sloan/Sweeney (1996), S. 27. Vielfach schien es, ,,als
ob die Investoren an den berichteten Zahlen ,kleben’ und die Rechnungslegungseffekte nicht durch-
schauen (mechanische Reaktion).“ (Wagenhofer/Ewert (2007), S. 251).
Coenenberg/Schmidt/Werhand (1983) hingegen gelangen bei ihrer Untersuchung von Kursreaktionen
am Aktienmarkt zu dem Ergebnis, dass sich Investoren nicht durch rechnungslegungspolitische Maf3-
nahmen tduschen lassen.

3 Vgl. Lachnit (2004), S. 106; Kiiting/Weber (2009), S. 421; Born (2008), S. 30.

#Vgl. Lachnit (2004), S. 106.
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sem Zusammenhang ausgeiibten rechnungslegungspolitischen MafBnahmen nur

schwer entdecken, abschitzen und damit beriicksichtigten.

Da die Individualanalyse immer auch eine Interpretation bestimmter Abweichun-
gen erfordert, hingt die Qualitdt der Analyse entscheidend von der Qualifikation des
Analysten ab. Dies schlieit auch die oben erlduterte Einstufung des Bilanzierungs-
verhaltens ein, da der Bilanzierende durch vorgeschobene Maflnahmen eine andere
als die im Kern ausgeiibte Ausrichtung der Rechnungslegungspolitik signalisieren
kann. Insgesamt héngt der Aussagewert der Individualanalyse von der Erkennbarkeit
der eingesetzten Maflnahmen ab. Die Ermessenspielriume und Wahlrechte sind bei
der Bewertung der Vorrite und Riickstellungen grundsitzlich als die bedeutendsten
MaBnahmen einzustufen, um die Rechnungslegung zu beeinflussen.”® Folglich ist auf

diese MaBnahmen ein besonderes Augenmerk zu legen.

Die Individualanalyse ist in ihrer Komplexitit sehr zeitintensiv, so dass eine Vielzahl
von Unternehmen unmoglich analysiert werden kann. Diese Herangehensweise eig-
net sich somit per se nicht dazu, den Einfluss von bestimmten situativen Bedingun-
gen (z.B. ein bestimmtes Rechnungslegungssystem) oder generelle Anreize auf Bi-
lanzierungsverhalten von Unternehmen zu untersuchen, da hierfiir im Zeichen von
Objektivierbarkeit und Validitéit eine groe Anzahl an Unternehmen zu betrachten
sind, um die Signifikanz von ,,Ausreilern* evaluieren zu konnen. Fiir solche Analy-

sen wird die mathematisch-statistische Herangehensweise gewéhlt.

2.3 Mathematisch-statistische Verfahren zum Nachweis von Rechnungsle-

gungspolitik
2.3.1 Uberblick iiber die mathematisch-statistischen Verfahren

Mathematisch-statistische Verfahren versuchen auf der Basis grofer, valide erhobe-
ner Datenmengen generelle Aussagen zum rechnungslegungspolitischen Verhalten
von Unternchmen zu treffen.®® In dieser Herangehensweise werden zunichst be-

stimmte Situationen identifiziert, bei denen ein Entscheidungstriger einen hohen

# Vgl. Born (2008), S. 30.
% Vgl. Bissessur (2008), S. 53.
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Anreiz hat, rechnungslegungspolitische MaBnahmen einzusetzen.”’ Dabei werden
Unternehmensjahre mit Anreizen mit solchen ohne Anreiz in einem Sample® korre-
liert.” Die ersten empirischen mathematisch-statistischen Verfahren zum Nachweis
von Rechnungslegungspolitik wurden in den 1960er Jahren zur Analyse des Ge-
winnglittungsverhaltens von Unternechmen angewendet.*® In der Folge wurden wei-
tere Verfahren und Untersuchungsdesigns entwickelt und hinsichtlich bestimmter
Problemstellungen spezifiziert.’' Die entwickelten Modelle lassen sich dabei grob

differenzieren in
e die periodenabgrenzungsorientierte,
e die variabilititsorientierte und

o die schwellenwertorientierte Messung der Rechnungslegungspolitik.32

Bei den periodenabgrenzungsorientierten Messungen®> wird in erster Linie mate-
rielle sachverhaltsdarstellende Rechnungslegungspolitik nachgewiesen.** Die Model-
le basieren auf der Uberlegung, dass Zahlungsstréme (Ein-/Auszahlungen) und Er-
folgsgroBen (Ertrige/Aufwand) (zeitlich) auseinander fallen. Dies ist auf den in je-
dem Rechnungslegungssystem (nach der dynamischen Bilanztheorie) verankerten
Grundsatz der ,,periodengerechten Erfolgsermittlung® zuriickzufithren.”> Nach die-
sem Grundsatz werden Geschiftsvorfille sowie andere Ereignisse in der Rechnungs-
legung in dem Zeitpunkt erfasst, in dem sie (erfolgswirksam) auftreten und nicht erst,

%" Vagl. Teil I, Abschnitt 2.3.1.

# Ausgewiihlter Datensatz.

¥ Vgl. Szezesny (2007), S. 102.

30Vgl. insbesondere Gordon/Horwitz/Meyers (1966); Copeland (1968).

3! Bis heute bezichen sich die meisten verdffentlichten Studien auf den anglo-amerikanischen und
eher wenige auf den europdischen Raum. Eine der ersten deutschen empirischen mathematisch-
statistischen Untersuchung zum Gewinngléttungsverhalten wurde von Schmidt (1979) vorgenommen.

%2 Zu den teilweise unterschiedlichen Differenzierungen vgl. Kiefer (2008), S. 14; McNichols (2000),
S. 313; Szczesny (2007), S. 104 m.w.N.

* Im angelsichsischen Sprachgebrauch wird der Begriff ,,accruals verwendet. Nach Wagenho-
fer/Ewert (2007), S. 252 f. ist diese Bezeichnung mit Periodenabgrenzungen zu iibersetzen.

3 Durch gewisse Modifikationen bestimmter Modelle kénnen auch sachverhaltsgestaltende MaBnah-
men nachgewiesen werden. Zu einer solchen Modifikation vgl. Dechow/Sloan/Sweeney (1995).

3% 7.B. manifestiert sich dieser Grundsatz im HGB durch § 252 Abs. 1 Nr. 5 HGB und in den IFRS im
Framework 22 bzw. IAS 1.25.
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wenn ein Zahlungsmittel oder -dquivalent eingeht oder bezahlt wird.*® Da die materi-
ellen sachverhaltsdarstellenden Mafinahmen die Periodenabgrenzungen beeinflus-
sen,”” wird anhand der Verdnderung der Periodenabgrenzungen Rechnungslegungs-
politik nachgewiesen.’® Die Periodenabgrenzungsmodelle konnen dahingehend un-
terschieden werden, ob die aggregierten bzw. absoluten Periodenabgrenzungen
gemessen werden, oder ob nur spezifische Periodenabgrenzungen zu analysieren

sind.

Die variabilititsorientierten Messungen gehen davon aus, dass in einem Rech-
nungslegungssystem solche RechnungslegungsgroBen vorliegen, die ,,potenziell ma-

nipuliert” sind und solche, die ,,nicht manipulier‘[“39

wurden. Die Entwicklung der
Variabilitit dieser beiden GroBen gibt Hinweise auf die Vornahme von rechnungsle-
gungspolitischen MafBlnahmen. Beispielsweise betrachtet ECKEL (1981) im einfachs-
ten Fall die Entwicklung des Zusammenhangs von Gewinn und Umsatz eines Unter-
nehmens.*” Durch die variabilititsorientierten Messungen konnen daher im Grund-
satz sowohl sachverhaltsgestaltende als auch sachverhaltsdarstellende Mafinahmen
nachgewiesen werden, wobei eine quantitative Differenzierung zwischen den Maf3-
nahmen nicht vorgenommen werden kann, sondern vielmehr die Summe aus allen

MaBnahmen geschétzt wird.

Die schwellenwertorientierte Messung baut auf der Grundidee auf, dass fiir ein
Unternehmen ein bestimmter Schwellenwert so wichtig ist, dass es versucht, diesen
gef. auch mittels rechnungslegungspolitischer Mainahmen zu erreichen. Die Analy-
se der Verteilungen, die notwendig sind, um einen solchen Schwellenwert darzustel-
len, bietet dann Hinweise auf den Einsatz von rechnungslegungspolitischen Maf3-
nahmen. Auch durch die schwellenwertorientierte Messung konnen sowohl
sachverhaltsgestaltende als auch sachverhaltsdarstellende Mafinahmen nachgewiesen

36 Vgl. TFRS-Framework 22. Vereinfachende Rechenwerke bezichen sich hauptsichlich auf die Zah-
lungsstrome, wie beispielsweise die Einnahmeniiberschussrechnung des Steuerrechtes (§ 4 Abs. 3
EStG).

37 Durch materielle sachverhaltsdarstellende MaBnahmen werden eben keine Zahlungsstrome verin-
dert.

38 Vgl. Lindemann (2004), S. 206.

¥ Ggf. muss die ,,nicht manipulierte Gréfe noch bestimmt werden. So ist beispielsweise auch eine
Kombination aus periodenabgrenzungs- und variabilitdtsorientierten Messungen denkbar. Vgl.
Szczensy (2007), S. 109 m.w.N.

“0vgl. Eckel (1981).
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werden, wobei auch hier keine Differenzierung zwischen den Mafinahmen mdglich
ist.

Im Folgenden wird auf die unterschiedlichen Methoden zur Messung der Rechnungs-
legung kurz eingegangen, wobei das Hauptaugenmerk den Periodenabgrenzungsmo-
dellen gilt.*!

2.3.2 Darstellung und Beurteilung ausgewihlter mathematisch-
statistischer Verfahren

2.3.2.1 Periodenabgrenzungsmodelle
2.3.2.1.1 Beschreibung des Verfahrens

Die gesamten Periodenabgrenzungen werden als Differenz zwischen dem Jahres-
ergebnis und dem Cash Flow definiert. Auf eine Indexierung der einzelnen Unter-
nehmen wird hier allerdings verzichtet, so dass sich die dargestellten Formeln auf ein

Unternehmen beziehen.*

P4, =G, —-CF, (I1I-1)
wobei:

PA = gesamte absolute Periodenabgrenzungen im Zeitpunkt t

Gy = Jahresergebnis im Zeitpunkt t

CFy = Cash Flow im Zeitpunkt t

Es konnen unterschiedliche Definitionen von Jahresergebnis und Cash Flow vorge-
nommen werden. In der Regel wird die Differenz als Jahresergebnis vor auflerordent-

lichem Ergebnis abziiglich des Cash Flows aus operativer Tatigkeit definiert.*?

! Der Erlduterungsschwerpunkt liegt bei den Periodenabgrenzungsmodellen, da diese in Teil III,
Abschnitt 3 zum empirischen Nachweis verwendet werden.

2 Vgl. Healy/Wahlen (1999), S. 370; Dechow (1994), S. 36 f.

# Vgl. Zimmermann (2008), S. 75 m.w.N.
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Bei mehreren Untersuchungen trat das Problem auf, dass nach obiger Formel die
gesamten Periodenabgrenzungen nicht bestimmt werden konnten, da der Cash Flow
aus operativer Titigkeit aus dem Jahresabschluss mangels Kapitalflussrechnung**
nicht ersichtlich war. Die Alternative sieht somit eine indirekte Ermittlung des Cash
Flows aus operativer Tétigkeit vor (vgl. Abb. I1I-2).

Jahresergebnis (ohne auRerordentliches Ergebnis)

+/- Abschreibungen/Zuschreibungen von Vermdgensgegenstanden des Anlagevermégens

—-/+ Gewinn/Verlust aus dem Abgang von Anlagevermégen

+/- Zunahme/Abnahme von Ruckstellungen

_ Perioden-

-/+ Sonstige zahlungsunwirksame Ertrage/Aufwendungen =
abgrenzungen

-/+ Zunahme/Abnahme der Vorrate

—/+ Zunahme/Abnahme der Forderungen aus Lieferung und Leistung

+/- Zunahme/Abnahme der Verbindlichkeiten aus Lieferung und Leistung

= Cash Flow aus der operativen Geschaftstatigkeit

Abb. III-2: Indirekte Ermittlung des Cash Flows der operativen Geschdfistitigkeit”

Die gesamten Periodenabgrenzungen konnen somit auch durch die Ermittlung der

nicht zahlungswirksamen Ertrdge und Aufwendungen eines Unternehmens bestimmt

werden*®*":

* Beispielsweise miissen nach dem HGB gemiB § 264 Abs. 1 S. 1 bzw. § 297 Abs. 1 S. 1 nur der
Jahresabschluss von kapitalmarktorientierten Unternehmen bzw. der Konzernabschluss eine Kapital-
flussrechnung beinhalten. Jahresabschliisse von KMUs haben somit keine Kapitalflussrechnung aus-
zuweisen. Nach IAS ist die Kapitalflussrechnung verpflichtender Bestandteil des Jahresabschlusses
(IAS 1.8d).

* Zur indirekten Ermittlung des Cash Flows aus operativer Geschiftstitigkeit vgl. DRS 2 (DRSC
2000) Tz. 27; IAS 7.18(b) sowie Wohe/Déoring (2008); S. 810 f.

# Zur Kritik an einem solchen Vorgehen vgl. Hribar/Collins (2002), S. 123. Hierbei wird insbesonde-
re beanstandet, dass bei Unternehmenstransaktionen (Merger & Acquisitions) Aktiv- und Passivpos-
ten der Bilanz beeinflusst werden, ohne dass sich entsprechende Einfliisse auf die Gewinn- und Ver-
lustrechnung ergeben. Diese Verdnderungen werden dann félschlicherweise als Periodenabgrenzun-
gen erfasst. Vgl. Lindemann (2004), S. 219.

*" Die folgende Formel enthilt alle relevanten regelmiBigen Positionen. Die latenten Steuern sollen
als fiktive Forderungen bzw. fiktive Verbindlichkeiten verstanden und unter diesen Positionen erfasst
werden. Vgl. Homburg/Wrede (2007), S. 884.
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PA = —Abschreibungen, , + AVorrite  + AForderungen,,
(I11-2)

- ARiickstellungen(t) - AVerbindlichkeiten([) + ARechnungsabgrenzung([)

Hierbei wird hiufig eine weitere Differenzierung in kurzfristige und langfristige Pe-
riodenabgrenzung vorgenommen.*® Insbesondere die neueren Modelle beriicksichti-
gen nicht mehr die gesamten absoluten Periodenabgrenzungen, sondern beschrinken
sich auf die kurzfristigen Periodenabgrenzungen, so dass die langfristigen Abgren-
zungen wie Abschreibungen, Riickstellungen fiir Pensionsverpflichtungen etc. nicht
enthalten sind.*’ Diese Beschrinkung auf eine spezielle Abgrenzung ist darauf zu-
riickzufiihren, dass ein GroBteil der Rechnungslegungspolitik nur im kurzfristigen
Bereich der Periodenabgrenzung erfolgt, da diese Mafnahmen leichter zu kontrollie-
ren und insbesondere die Sekundireffekte iiberschaubarer sind.”® Diese Beschrin-
kung auf die kurzfristigen Periodenabgrenzungen impliziert naturgeméf, dass der
langfristig geplante Einsatz von rechnungslegungspolitischen MaBnahmen®' nicht
beobachtet wird.

P4, =—Abschreibungen , + AWC (I11-3)
wobei:
WC = kurzfristiges Vermogen (ohne liquide Mittel) abziiglich kurzfristige Ver-

bindlichkeiten im Zeitpunkt t

*8 Thomas/Zhang (2002), S. 325.

* Vielfach wird nur noch die Verénderung des Working Capitals bestimmt, wobei zusitzlich die Ab-
schreibungen beriicksichtigt werden. Vgl. Jones (1991), S.207; Dechow/Sloan/Sweeney (1995),
S. 203; Maijoor/Vanstraelen (2006), S. 39.

50 ygl. McNichols (2000), S. 325; Szezesny (2007), S. 106 m.w.N. Zu empirischen Untersuchungen,
welche Bilanzpositionen haufig manipuliert worden sind, vgl. Loebbecke/Eining/Willingham (1989)
sowie Terlinde (2005). Hierbei ist zu beriicksichtigen, dass Fille von aufgedeckter Bilanzmanipulati-
on (Bilanzbetrug) untersucht wurden und somit die Ergebnisse nicht ohne weiteres auf die hier be-
trachtete Problemstellung der (legalen) Rechnungslegungspolitik iibertragbar sind.

’! Die Annahme, dass keine strategische Ausrichtung der Rechnungslegungspolitik vorgenommen
wird, ist jedoch nicht zwangsléufig zutreffend. Vgl. Déring/Obermann (2008), S. 432 f.
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Die Modelle, die sich auf wenige Bilanzpositionen konzentrieren und nicht die abso-
Iuten Abgrenzungen betrachten, werden als spezifische Periodenabgrenzungsmo-
delle definiert.”

Nachdem in einem ersten Schritt festgestellt wurde, wie hoch die gesamten Perio-
denabgrenzungen sind, muss in einem zweiten Schritt verifiziert werden, welcher
Teil der Periodenabgrenzungen durch Rechnungslegungspolitik bedingt ist und wel-
cher Teil durch die normale betriebliche Tatigkeit des Unternehmens. Die Perioden-
abgrenzungen sind demnach in einen normalen Teil (nichtdiskretionéire bzw. nor-
male Periodenabgrenzung) und einen potenziell durch die Rechnungslegungspoli-
tik bedingten Teil (diskretioniire bzw. abnormale Periodenabgrenzung)’® aufzu-
gliedern.54 Da die Rechnungslegungspolitik nachgewiesen werden soll, ergibt sich

folgender Zusammenhang:

DPA([) = PA([) - NPA(,) (111-4)
wobei:

DPA, = Diskretionére Periodenabgrenzungen im Zeitpunkt t

NPAy = Nichtdiskretiondre Periodenabgrenzungen im Zeitpunkt t

Dieser Umweg bei der Ermittlung des rechnungslegungspolitischen Einflusses auf
die Periodenabgrenzung resultiert aus dem Problem, dass die gesamten Periodenab-
grenzungen zwar anhand von Rechnungslegungsdaten ermittelt werden konnen, der

rechnungslegungspolitische Anteil in diesen Periodenabgrenzungen jedoch nicht

*2 Die spezifischen Periodenabgrenzungen beinhalten jedoch die Problematik, dass bestimmte Modifi-
kationen der Rechnungslegung nicht erfasst werden. Vgl. Bissessur (2008), S. 66. Beispielsweise
werden im obigen Modell nicht die Riickstellungen einbezogen, obgleich anzunehmen ist, dass die
rechnungslegungspolitischen Maflnahmen, welche diese Bilanzposition beeinflussen, aufgrund ihrer
schwierigen Erkennbarkeit und ihrer Verfiigbarkeit haufig eingesetzt werden.

53 Die Interpretation der diskretioniiren Periodenabgrenzung muss vorsichtig vorgenommen werden.
Wie sich zeigen wird, ergeben sich die diskretionéren Periodenabgrenzungen durch Schitzverfahren
und weisen somit nur auf eine (hohe) Wahrscheinlichkeit des Einsatzes von rechnungslegungspoliti-
schen Mafinahmen hin (Indikator).

3% Coenenberg/Haller (1993) differenzieren zwischen gesetzlich vorgeschriebenen und freiwillig vor-
genommenen Periodenabgrenzungen. Vgl. Coenenberg/Haller (1993), S. 573.
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direkt beobachtet werden kann.® Da sich die nichtdiskretioniren Periodenabgren-
zungen durch die normale betriebliche Tétigkeit eines Unternehmens ergeben, versu-
chen die Modelle zunidchst diesen Teil der Periodenabgrenzungen abzuschitzen. Zur
Schitzung der nichtdiskretiondren Periodenabgrenzungen und der darauf aufbauen-
den Ableitung der diskretiondren Periodenabgrenzungen wurden in der Literatur
mehrere Modelle entwickelt.*

In den folgenden Modellen wird grundlegend zwischen einer Beobachtungsperiode
(Jahresabschlusszeitraum, der auf rechnungslegungspolitische MafBnahmen unter-
sucht werden soll) und einer oder mehrerer Schétzperioden (Jahresabschlusszeitriau-
me, die zur Schitzung der nichtdiskretiondren Periodenabgrenzungen verwendet
werden) unterschieden.’’” Ublicherweise werden dabei in den Modellen die Perioden-
abgrenzungen durch die Bilanzsumme des jeweiligen Vorjahres normiert, um
eine Vergleichbarkeit der Periodenabgrenzung zu erzielen. Dariiber hinaus wird
durch die Verhiltniszahlbildung der Umfang der Rechnungslegungspolitik besser
erkennbar, als wenn nur eine absolute Zahl abgebildet wiirde. So kann eingeschétzt
werden, ob es sich um eine Bilanzsanierung (big bath accounting) oder nur um eine

geringfiigige Bilanzanpassung handelt (little shower accounting).58

DPAO) PA(I) NPA(,)
= - (1I-5)
BS,., BS,, BS.,
wobei:
BS¢.1) = Bilanzsumme im Zeitpunkt t-1

> Vgl. Lindemann (2004), S. 207.

%6 ygl. Teil III, Abschnitt 2.3.2.1.2.

57 Der Jahresabschluss ist zwar immer zeitpunktbezogen aufzustellen. Er bildet jedoch im Zusammen-
spiel mit dem Vorjahresabschluss die Summe der wirtschaftlichen Sachverhalte eines Zeitraums ab.
Im Folgenden werden die Begriffe Beobachtungsperiode und Schétzperiode verwendet.

8 Vgl. Teil I, Abschnitt 2.3.1.
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2.3.2.1.2 Modelle zur Schitzung der NPA

Nachfolgend werden die grundlegenden, in der Literatur meistdiskutierten Modelle®
kurz erldutert und analysiert, orientiert an der chronologischen Reihenfolge ihrer
Entwicklung.

Modell von Healy (Durchschnittswertbildung)

In dem Modell von HEALY (1985) wird davon ausgegangen, dass sich die
nichtdiskretionéren Periodenabgrenzungen aus dem Durchschnitt der Periodenab-
grenzungen der Vorjahre und der Beobachtungsperiode ergeben.”” Dabei werden T
Perioden betrachtet.”’

NPA 1L P4
© _ *Z @) (I11-6)
BS(H) T= BS(H)
wobei:
T = Anzahl der betrachteten Perioden (Schétzperioden)

Fiir dieses Modell ist kennzeichnend, dass die im Durchschnitt vorliegenden Perio-

denabgrenzungen nicht durch Rechnungslegungspolitik beeinflusst sind.®* Es wird

% Vgl. u.a. Lindemann (2004), S. 209 ff.; Zimmermann (2008), S. 76 ff.; Kiefer (2008); S. 150 ff;
Szczensy (2007), S. 104; Young (1999); McNichols (2000).

% ygl. Healy (1985), S.95. Um Verzerrungen durch die Beobachtungsperiode zu vermeiden, kann
diese bei der Durchschnittsschdtzung auch dann nicht beriicksichtigt werden, wenn eine ausreichende
Anzahl addquater Schitzperioden vorliegt. Da jedoch hinter diesem Modell die Annahme steht, dass
faktisch jedes Jahr rechnungslegungspolitische Mafinahmen in gewissem Umfang eingesetzt werden
und der Teil der Periodenabgrenzungen, der nicht durch Rechnungslegungspolitik beeinflusst ist,
einem Durchschnittswert folgt, wird {iblicherweise die Beobachtungsperiode zur Schétzung herange-
zogen.

' In der nachfolgenden Darstellung der Formel miisste sich der Zeitindex t eigentlich negativ entwi-
ckeln, da die Vorperioden betrachtet werden. Zum einfacheren Verstdndnis wird jedoch darauf ver-
zichtet.

82 Vgl. Zimmermann (2008), S. 77.
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vorausgesetzt, dass sich die Struktur der normalen Geschiftstitigkeit des Unterneh-
mens zwischen den Schitz- und Beobachtungsperioden nicht wesentlich geéndert
hat® und dass keine wesentlichen Anreize zur Vornahme rechnungslegungspoliti-
scher MaBinahmen die Durchschnittswertbildung verzerrt haben. Bei einer entspre-
chenden Anzahl von T Perioden kann davon ausgegangen werden, dass sich die
rechnungslegungspolitischen Mafnahmen mittels Primédr- und Sekundéreffekten
ausgleichen. Bei einer langen Betrachtung kann dann jedoch nicht immer davon aus-
gegangen werden, dass die Struktur der normalen Geschéftstitigkeit unverdndert

geblieben ist.

Beispiel III-1: Healy-Modell zur Schéitzung der NPA

Es soll Rechnungslegungspolitik bei einer Neuvergabe eines Kredits nach dem Hea-
ly-Modell iiberpriift werden. Wie in Abb. I-25 gezeigt, besteht beim Jahresabschluss
direkt vor der Kreditvergabe ein hoher Anreiz zum Einsatz von rechnungslegungspo-
litischen Mafinahmen. Dieser Zeitraum wird als Beobachtungsperiode definiert. Die
drei vorherigen Perioden werden zusdtzlich als Schiitzperioden beriicksichtigt. Zur
Veranschaulichung werden exemplarisch folgende Periodenabgrenzungen und Bi-

lanzsummen in den einzelnen Zeitpunkten angenommen.

Zeit- Periodenab- Bilanzsumme | PAw/BSq.;) | Untersuchung

punkt grenzung (PA) | (BS)

t-4 - 800 - -

-3 -15 930 -0,01875 Schiitzperiode

t-2 5 950 0,00538 Schdtzperiode

t-1 -10 930 -0,01053 Schdtzperiode

t0 50 - 0,05376 | Beobachtungsperiode

Nach Formel I1I-6 ergibt sich folgende Berechung:

% Dies ist in solchen Fillen unbeachtlich, in denen diese Anderungen durch die Normierung mittels
der Bilanzsumme kompensiert werden.
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© _ l(— 0,01875+0,00537 — 0,01052 +0,05376) = 0,00747

Als DPA ergeben sich somit folgende Werte fiir die Beobachtungsperioden:

Zeitpunkt

NPA([)/BS([.])

DPAy/BS..)

Untersuchung

t0

0,05376

0,00747

0,04629

Beobachtungsperiode

Nach dem Modell von Healy besteht in der Beobachtungsperiode eine positive
diskretiondre Periodenabgrenzung in Hohe von 4,629 % der Bilanzsumme. Inwieweit
fiir diese DPAs das Kreditvergabeereignis ursdchlich war, muss durch eine nachfol-
gende Untersuchung der DPAs verifiziert werden (vgl. Teil III, Abschnitt 2.3.2.1.3).
Anzumerken ist, dass diese Untersuchung fiir eine Vielzahl von Unternehmen vorge-
nommen werden muss, um statistisch signifikante Aussagen treffen zu kénnen. Auf-

grund seiner vereinfachenden Annahmen eignet sich ein solches Modell daher

grundsdtzlich nicht fiir die Analysen der Rechnungslegungspolitik einzelner Unter-

nehmen.

Die nachfolgende Abbildung veranschaulicht das Modell graphisch (vgl. Abb. III-3).
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P4,
BS,
(t-1) —
A
DPA
1 i PA(,)
fffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffffff T BS
(1)
: — | | : : : >,
t-4 t-3 t-2 t-1 toﬂ t+1 2 ¢
Kredit-
? vergabe
Beobachtungs-
periode
Schéatzperioden }

Abb. I1I-3: Healy-Modell zur Schiéitzung der NPAs

Modell von DeAngelo (Random-Walk-Modell)

Um durch diese Verdnderungen der Struktur der normalen Geschéftstitigkeit die
Untersuchungen nicht zu verzerren, geht DEANGELO (1986) in ihrem Modell von
einem sog. ,,Random Walk* aus®*, wobei dieser grundsitzlich als Ausgangswert den
Wert der Vorperiode iibernimmt und sich dann zufillig entwickelt.®> Diese zufillige
Entwicklung soll jedoch im zu untersuchenden Datensample einen Erwartungswert
von Null und eine konstante Varianz aufweisen, womit letztlich davon ausgegangen
wird, dass die nichtdiskretiondren Periodenabgrenzungen unverindert zum Vorjahr
geblieben sind.®® Des Weiteren trifft DEANGELO (1986) die Annahme, dass fiir den
Entscheidungstrager in der Vorperiode kein signifikanter Anreiz bestand, seine
Rechnungslegung zu modifizieren. Dies fiihrt schlieBlich dazu, dass die Periodenab-

grenzungen der Vorperiode komplett als nichtdiskretiondre Periodenabgrenzungen

# Vgl. DeAngelo (1986), S. 408 f.
® Yy = Yy T €0

“ NDA,, = NDA,.,,
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definiert werden.®’ Da diese als identisch zum Vorjahr angenommen werden, stellen
sich die nichtdiskretiondren Periodenabgrenzungen der Beobachtungsperiode als
gesamte Periodenabgrenzungen der Vorperiode dar.

NP4, NPA,,
- (111-7)
BS,, BS..

Das Modell von DEANGELO (1986) funktioniert somit genauso wie das Modell von
HEALY (1985), nur mit dem Unterschied, dass es auf eine Schétzperiode beschriankt
ist. Durch die Zeitgleichheit von Beobachtungs- und Schétzperiode versucht dieser
Modellansatz, Verzerrungen durch die Anderung der normalen Geschiftstitigkeit
von Unternehmen im Datensample moglichst gering zu halten. Problematisch ist
jedoch, dass die Vorperiode nicht grundsitzlich frei von rechnungslegungspoliti-
schen MaBnahmen sein diirfte,” so dass es zu massiven Ungenauigkeiten kommen
kann.*’ Insgesamt ist somit die gleiche Restriktion wie im Modell von HEALY (1985)
erforderlich: Der Mittelwert der nichtdiskretiondren Periodenabgrenzungen muss in

der Schitz- und der Beobachtungsperiode unverindert bleiben.

Aufgrund seiner vereinfachenden Annahmen stellt das Modell von DEANGELO
(1986) demgegeniiber nur geringe Anforderungen an den Datenumfang, so dass es

auch heute noch in Erhebungen eingesetzt wird.”

" NDA,_,, = PA,_,

% Vgl. Lindemann (2004), S. 210.

% Dies kann zu zwei Problemen fiihren: Zum einen kann bei einem langfristigen Anreiz die Rech-
nungslegung iiber mehrere Perioden vorbereitet werden, so dass auch in der Vorperiode (progressive)
rechnungslegungspolitische MaBnahmen eingesetzt worden sind. Diese (gleichgerichteten) Mafinah-
men werden dann nicht in der Beobachtungsperiode erfasst, da sie als NPA klassifiziert werden. Zum
anderen konnen auch in der Schitzperiode (entgegengerichtete) Malinahmen eingesetzt worden sein
(konservative Rechnungslegungspolitik), um in der Beobachtungsperiode bspw. von den Sekundéref-
fekten zu profitieren. In einem solchen Fall werden die DPA meist viel zu hoch ausgewiesen.

" Vgl. etwa die Studie von Zimmermann (2008).
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Modell von Dechow/Sloan (Branchen-Modell)

DECHOW/SLOAN (1991) verfolgen die Annahme, dass die NPA iiber die Schitzperio-
den konstant bleiben und versuchen so, die angesprochenen Verzerrungen zu umge-
hen. Sie gehen davon aus, dass sich die NPA von Unternehmen in der gleichen Bran-
che auch gleich verhalten. Je nach Spezifizierungsgrad wird damit unterstellt, dass
beispielsweise Unternehmen der Chemiebranche grundsitzlich die gleichen Ge-
schiftsstrukturen aufweisen und sich die PA der Unternehmen innerhalb einer Bran-
che so ausgleichen, dass sie eine addquate Schitzgrofle fiir die NPA bieten. Die Hohe
der NPA der zu untersuchenden Unternehmen ergibt sich somit aus dem Median der

gesamten Periodenabgrenzungen derselben Branche.”"

PA(,)
NPA,, = a, +a,Med (II-8)
BS,,
wobei:
Med = Median der gesamten Periodenabgrenzungen von Unternehmen in der
Branche, normiert mit der Bilanzsumme der Vorperiode
a,,a, = Unternehmensspezifische Parameter, die mit Hilfe des OLS-Verfahrens in

der Schitzperiode ermittelt werden

Das Modell geht somit davon aus, dass die Vergleichsunternehmen in der gleichen
Branche nicht dem zu untersuchenden Anreiz ausgesetzt sind.”* Die weitere Annah-
me, dass sich die anderen rechnungslegungspolitischen Maflnahmen aufgrund ande-
rer Anreize im Datensample insgesamt ausgleichen, kann auch zu erheblichen Mess-
fehlern fithren. So ist nicht auszuschlieBen, dass die diskretiondren Periodenabgren-
zungen unterschiedlicher Unternehmen der gleichen Branche korrelieren. In einem
solchen Fall liefert das Modell falsche Ergebnisse.73 Ebenso wie die obigen Modelle
lasst auch dieses Modell auBler Acht, dass sich die wirtschaftliche Entwicklung oder

"''Vgl. Dechow/Sloan (1991), S. 51 ff.

2 Fiir Untersuchungen, die Anreize analysieren, die ganze Branche betreffen (z.B. Steuerpolitik),
eignet sich dieses Modell somit nicht.

3 Vgl. Goncharov (2005), S. 51; Wagenhofer/Ewert (2007), S. 256.
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eine signifikante Verdnderung des Unternehmens auf die Periodenabgrenzungen
auswirken kann, so dass diese Verdnderungen den diskretiondren Periodenabgren-

4
zungen zugerechnet werden.”

Modell von Jones (Regressionsmodell)

Das Modell von JONES (1991) nimmt die Problematik der Entwicklung der normalen
Geschiftstitigkeit und deren Auswirkungen auf die Periodenabgrenzungen in den
Blick.”” JONES geht davon aus, dass die Periodenabgrenzungen anhand bestimmter
Variablen (z.B. Umsatzveranderungen, Verdnderung des Bruttosachanlagevermo-
gens) erkldren und bestimmen lassen. Die Wahl der Variablen wird im Folgenden
begriindet:

Die Verinderung der Umsitze wird der gewdhnlichen Verdnderung der normalen
Geschiftstitigkeit zugeordnet und ist damit grundsétzlich nicht durch rechnungsle-
gungspolitische Mafinahmen zu beeinflussen.”® Diese Verinderungen bewirken, dass
sich die Posten Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie Verbindlichkei-
ten aus Lieferungen und Leistungen, die Einfluss auf die Periodenabgrenzungen ha-

L ——
ben,’’ verdndern.

Das Bruttosachanlagevermdgen wird einbezogen, da der Wertverlust durch die
Abschreibungen als Periodenabgrenzungen klassifiziert wird. Das Bruttosachanlage-
vermdgen determiniert somit einen Teil der Periodenabgrenzungen, da aus einem

hohen Anlagenbestand hohe Abschreibungen resultieren.

Die Erklarungsstruktur fiir die NPA ergibt sich nach diesem Modell wie folgt:78

™ Vgl. Dechow/Sloan/Sweeney (1995), S. 200.

> Vgl. Jones (1991), S. 193 ff.

76 Diese Annahme lasst sich grundsitzlich nicht aufrechterhalten, da die Umsitze durchaus auch mo-
difiziert werden konnen. Vgl. Kang/Sivaramakrishnan (1995), S. 353.

"7Vgl. Abb. III-2.

™ vagl. Jones (1991), S. 506. Ublicherweise wird in den nachfolgenden Modellen die Rechnungsle-
gungspolitik mittels eines eingefligten Stdrterms & ,) gemessen. Um die Vergleichbarkeit der einzel-

nen Ansitze zu gewihrleisten, erfolgt hier eine Darstellung ohne Storterm.
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NPA,, 1 AU, sS4V,
=a, +a, +a, (111-9)
BS(H) BS(H) BS(H) BS(H>
wobei:
a,a,,0, = Unternehmensspezifische Parameter, die mit Hilfe des OLS-Verfahrens in

der Schétzperiode ermittelt werden

AU ® = Umsatzverdnderung im Zeitpunkt t im Vergleich zur Vorperiode;
AU, =U, =Uwy,
SAV,, = Bruttosachanlagevermdgen im Zeitpunkt t

Fiir jedes zu untersuchende Unternehmen wird auf Basis einer Zeitreihe vergangener
Jahresabschlussdaten aus den Schétzperioden, die annahmegemil frei von rech-
nungslegungspolitischen Einfliissen sind, die obige Regressionsgleichung geschitzt.
Dadurch ergeben sich die Werte fiir die Koeffizienten (unternehmensspezifische Pa-
rameter) der Regressionsgleichung. Die auf diesem Wege ermittelten Koeffizienten
werden nun herangezogen, um auf Basis der Umsatzverdanderungen und des Brutto-
sachanlagevermogens der Beobachtungsperiode die nichtdiskretiondren Periodenab-

grenzungen in dieser Periode zu bestimmen.

Im Vergleich zu den vorherigen Modellen versucht dieses Modell, komplexe 6ko-
nomische Bedingungen des zu untersuchenden Unternehmens zu beriicksi(:htigen.79
Die Entwicklung der normalen Geschiftstatigkeit wird mittels erkldrender Variablen
dargestellt. Problematisch ist auch hier, dass dafiir unterschiedliche Annahmen erfiillt
sein miissen, deren Validitdt nicht immer gesichert erscheint. Da z.B. die Variablen
mittels einer linearen Regression geschétzt werden, miissen die Bedingungen einer
klassischen linearen Regression erfiillt sein.*® Da diese jedoch hédufig nicht erfiillt
werden konnen, leidet die Messgenauigkeit des Modells.®' Dariiber hinaus setzt die
Anwendung einer Regressionsgleichung entsprechend viele Schitzperioden voraus.
In der Anwendung ihres Modells setzt JONES (1991) jeweils vierzehn Schitzperioden

" Vgl. Kang/Sivaramakrishnan (1995), S. 355.
80 7u Ubersichten vgl. Auer (2007), S. 46; Studenmund (2006), S. 89; Greene (2008), S. 11.
81 Vgl. dazu die Kritik an den Periodenabgrenzungsmodellen Teil III, Abschnitt 2.3.3.
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fiir die zu untersuchenden Unternehmen ein. Im Vergleich zu den anderen Modellen
werden somit wesentlich mehr Daten bendtigt, um eine entsprechende statistische
Signifikanz der Untersuchung zu gewihrleisten.

Auf Basis des Modells von JONES (1991) wurden von verschiedenen Forschern zahl-
reiche Modifikationen hinsichtlich der endogenen und exogenen Variablen sowie der
Schitzperioden und -methode vorgenommen.*” Die Mehrzahl der neueren Untersu-
chungen basieren bei der Schéitzung der NPA im Kerngedanken auf einem (modifi-
zierten) Regressionsansatz nach JONES (1991).** Nachfolgend werden die (im Hin-
blick auf die in dieser Arbeit vorzunehmende Analyse) wichtigsten Modifikationen

kurz erldutert.

(1) Modifikationen der erkldrenden Determinanten

Eine wesentliche Modifikation des Regressionsmodells erfolgt durch
DECHOW/SWEENEY/SLOAN (1995).** Das Modell wird dahingehend erweitert, dass
die Verdnderungen des Umsatzes um die Verinderungen bei den Forderungen
bereinigt werden. Dies soll die moglichen Ermessensspielrdume bei der Umsatzer-

mittlung abbilden, die im urspriinglichen Modell als DPA klassifiziert werden.

NP4, 1 AU, - AFLL SA4 V(r)
=a, +a, +ta, (III-10)
BS(H) BS(H) BS(H) BS(H)
wobei:
AFLL = Verinderungen der Forderungen aus Lieferungen und Leistungen im Zeit-

punkt t im Vergleich zur Vorperiode: AFLL = FLL,, — FLL,,

Dieser Ansatz wird als Modified-Jones-Modell bezeichnet. Er fithrt dazu, dass alle

Veranderungen der Forderungen aus LL als DPA eingestuft werden, d.h. alle Verén-

82 7u einer Ubersicht der wichtigsten Modifikationen vgl. Goncharov (2005), S. 53 ff. m.w.N.
8 Vgl. Kiefer (2008), S. 160.
84 Vgl. Dechow/Sweeney/Sloan (1995), S. 199.
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derungen von Zielverkiufen gelten als rechnungslegungspolitisch motiviert."> Wih-
rend im urspriinglichen Modell die NPA zu hoch berechnet sind, werden sie nun zu
niedrig eingestuft.

Diese Problematik fiihrte zu einer weiteren Anpassung des Modells durch
DECHOW/RICHARDSON/TUNA (2003).*® Die Veriinderungen der Forderungen, die
nicht rechnungslegungspolitisch beeinflusst sind, konnen hier anhand einer Regres-
sionsgleichung geschitzt werden. Mit Hilfe des aus dieser Gleichung resultierenden
Koeffizienten wird dann der nicht rechnungslegungspolitisch motivierte Teil der

Verdnderung der Forderungen bestimmt.

AFLL, =a, + kAU, +¢, (II-11)

(1)

Dariiber hinaus wurden noch zwei weitere Determinanten in die Regressionsglei-
chungen aufgenommen, um die NPA besser bestimmen zu kdnnen: Zum einen das
kiinftige Umsatzwachstum, um die Verdnderungen des Vorratsbestandes aufgrund
eines erwarteten Umsatzwachstums in der Folgeperiode nicht félschlicherweise als
DPA zu klassifizieren. Zum anderen werden auch die Periodenabgrenzungen der
Vorperiode aufgenommen, um die Korrelation der Zufallsvariablen mit zu bertick-

sichtigen.87

Diese Modifikationen sind unter dem Namen Forward-Looking Modified Jones-
Modell bekannt.*® Die nachfolgende Gleichung bildet dieses Modell ab:

8 vgl. Jeter/Shivakumar (1999), S. 302.

8 vgl. Dechow/Richardson/Tuna (2003), S. 361.
87 Vgl. Zimmermann (2008), S. 80.

8 Vgl. Dechow/Richardson/Tuna (2003), S. 359.
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NPA,
BS, .,
AU, AFLL, SA4 Vo PA,
a, +a,| (1+k) - +a, +a, (I11-12)
BS, BS,, BS,, BS, BS. .,
+a; (Wachstum B U(M) )
wobei:
Wachstum _U,,,;, = Umsatzwachstum in der Folgeperiode

Weitere Modifikationen der Regression sehen die Aufnahme der Determinante des
operativen Cash Flows vor,* da die Verénderungen des Cash Flows negativ mit
den gesamten Periodenabgrenzungen korrelieren.”® Hingegen werden in anderen Un-
tersuchungen’' bzw. Modellansitzen nicht nur der Cash Flow der Beobachtungsperi-
ode beriicksichtigt, sondern auch der operative Cash Flow der Vorperiode und der

Folgeperiode.

NPA([) -

BS (I11-13)

a + aZOCF(H) + a3OCFm + a4OCF(M) +a AU+ aS4 Vo

wobei:

OCF = operativer Cash Flow = Jahresergebnis — PA

Dariiber hinaus reflektiert die Literatur eine Reihe weiterer Anderungen bzw. Auf-
nahmen von Determinanten.”” KOTHARI/LEONE/WASLEY (2005) verwenden bei-

% Vgl. Jeter/Shivakumar (1999), S. 300; Kim/Chung/Firth (2003), S. 331.
% Vgl. Zimmermann (2008), S. 80.

°! Vgl. Dachow/Dichev (2002), S. 36; McNichols (2002), S. 65; Homburg/Wrede (2007), S. 898.
%2 zur Ubersicht vgl. Goncharov (2005), S. 54.
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spielsweise den Return on Assets (ROA) der Beobachtungs- bzw. der Vorperiode
statt des operativen Cash Flows”, um so die Rentabilitit eines Unternehmens zu be-
riicksichtigen.”* KANG/SIVARAMAKRISHNAN (1995) schlieBen in ihr Modell die De-

terminanten Umsatzkosten und sonstige Aufwendungen ein.”

(2) Modifikationen der Datenerhebung

Waihrend JONES (1991) die Regressionen auf Basis jeweils einer Unternehmenshisto-
rie analysiert (Langsschnittanalyse/Zeitreihenanalyse),”® werden VON
DEFOND/JIAMBALVO (1994) erstmalig Regressionsschitzungen auf Basis von Bran-
chenvergleichen vorgenommen (Querschnittsanalyse). Fiir eine Querschnittsanalyse
spricht, dass die Datenverfiigbarkeit (aufgrund des langen Zeitraums) bei den Zeit-
reihenanalysen hiufig nicht gegeben war. Die Querschnittsanalyse schitzt die Reg-
ressionskoeffizienten der Schitzperioden im Vergleich zu den Unternehmen der glei-
chen Branche. Hierdurch wird auch das Problem umgangen, dass die ermittelten
Regressionskoeffizienten iiber die Zeit konstant bleiben miissen. Untersuchungen
von DEFOND/JIAMBALVO (1994), JETER/SHIVAKUMAR (1999) und PEASNELL et al.
(2000) haben gezeigt, dass die Regressionen, die auf einer Querschnittserhebung
basieren, mindestens vergleichbare oder bessere Schitzungen als die Zeitreihenerhe-

bungen erméglichen.97

(3) Modifikationen der Schdtzmethode

KANG/SIVARAMAKRISHNAN (1995) verwenden bei der Schitzung der Koeffizienten
nicht die OLS-Methode, sondern setzen die Generalized method of moment (GMM-
Methode)98 ein. Damit wollen sie das Problem umgehen, dass die erklirenden De-

terminanten selbst rechnungslegungspolitisch beeinflusst werden konnten. Um zu

% Vgl. Kothari/Leone/Wasley (2005).

% Vgl. Zimmermann (2008), S. 81.

% Vgl. Kang/Sivaramakrishnan (1995).

% Um adiquate Regressionsergebnisse zu erzielen, hat Jones (1991) — wie bereits ausgefiihrt — bei
ihrer Studie jeweils vierzehn Jahresabschliisse ausgewertet.

°7 Vgl. DeFond/Jiambalvo (1994), S. 167; Jeter/Shivakumar (1999), S. 318; Peasnell et al. (2000),
S. 325.

% Zur generellen Darstellung der Methode vgl. Hansen (1982), S 1029 ff.
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testen, ob die GMM-Methode zu eindeutigeren Ergebnissen fiihrt, verglichen die
Autoren bei gleicher Datenlage die Ergebnisse der OLS-Methode mit den Ergebnis-
sen der GMM-Methode bei einem Datensample. Sie stellen dabei leichte Verbesse-
rungen durch Verwendung der GMM-Methode fest.”

Die hier vorgestellten Modelle zur Messung der NPA bilden die Grundlage fiir den
néchsten Schritt: Hier wird diskutiert, wie der Nachweis der Rechnungslegungspoli-
tik im Hinblick auf bestimmte Anreize bei den Periodenabgrenzungsmodellen erfol-

gen kann.

2.3.2.1.3 Anreizverifizierung mittels der DPA

Alle beschriebenen Modelle haben gemeinsam, dass sie mittels Bestimmung der
DPA darauf schlieBen wollen, inwieweit rechnungslegungspolitische MaBnahmen
hinsichtlich eines bestimmten Anreizes eingesetzt worden sind. Die Erklarungsgiite
und die Anreizverifizierung konnen dabei wiederum statistisch-mathematisch iiber
eine Regression bestimmt werden, wobei die DPA die zu erkldrende Variable dar-

stellt:'%°

K
DPA, =a, +a,PART,, + kz 7 X + €0 (111-14)
-1
wobei:
PART( N = 1= Dummyvariable; wenn zu beobachtender Anreiz im Zeitpunkt t;
0 = sonst
Vi = Regressionskoeffizient der k-ten relevanten Variable
X, ® = Relevante Variablen im Zeitpunkt t, die die Hohe der DPA beeinflussen

 Vgl. Kang/Sivaramakrishnan (1995), S. 361 ff.; Kang (1999), S. 26.
19 7u folgenden Ausfithrungen vgl. Dechow/Sloan/Sweeney (1995), S. 196 f; Lindemann (2004),
S. 207 ff.; Kiefer (2008), S. 158 f.
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K
Die Summe von der Regressionskonstanten ¢, und Z}/kX . 1st der durchschnittli-
k=1

che Wert der DPA fiir die Beobachtungsperiode, fiir die PART =0 gilt. Hingegen

K
gibt die Summe von «,;a, und Z}/kX . die durchschnittliche Héhe der DPA fiir

k=1
die Beobachtungsperiode an, fiir die PART =1 gilt. Wenn der Koeffizient o, das
erwartete Vorzeichen aufweist und signifikant von null verschieden ist, wird die
Nullhypothese ,,Unternehmen reagieren nicht mit rechnungslegungspolitischen Maf3-

nahmen auf den untersuchten Anreiz‘ verworfen.

In mehreren Untersuchungen'®' wurde die Erklirungsgiite von unterschiedlichen
Modellen, mit teilweise sehr erniichternden Ergebnissen, untersucht.'” Dies resul-
tiert aus dem Umstand, dass die DPA nicht direkt beobachtet werden kdnnen, son-
dern iiber einen Umweg ermittelt werden. Sie werden auf Basis von erkldrenden Va-
riablen (Determinanten) geschétzt und beinhalten somit einen Schétzfehler, der be-

riicksichtigt werden muss:

DPAs, = DPA,, +1n,, (1II-15)
wobei:

DPAs,, = Stellvertretervariable fiir DPA im Zeitpunkt t

M = Schitzfehler bei den DPA im Zeitpunkt t

Je genauer die NPA geschétzt werden konnen, desto geringer ist der Schétzfehler 7
und desto genauer bildet die Stellvertretervariable DPAs die DPA ab. Damit gilt
folgender Grundsatz: Ein Modell ist umso besser in der Lage, das Vorhandensein

von Rechnungslegungspolitik bei einem bestimmten Anreiz zu bestimmen, je genauer

1% ygl. die Studien von Dechow/Sloan/Sweeney (1995); Kang/Sivaramakrishnan (1995); Young
(1999); McNichols (2000); Thomas/Zhang (2000); Hribar/Collins (2002); Meuwissen et al. (2005);
Jones/Krishnan/Melendrez (2006).

192 ygl. Teil I1I, Abschnitt 2.3.3.
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es die NPA schitzen kann. Die Ergebnisse der erorterten Studien zeigen,'® dass die
Modelle die Determinanten der NPA nicht eindeutig bzw. vollstindig identifizieren
konnen und deshalb fehlspezifiziert sind. Durch diese Fehlspezifizierung sinkt die
Erkirungsgiite der Modelle, die durch das BestimmtheitsmaB R® gemessen wird.
Unter Beriicksichtigung von Schétzfehlern ergibt sich somit folgende Regressions-

gleichung fiir die Anreizverifizierung:

DPAs,, =
K (I1I-16)
a,+a, PART,, + z7ka(z) + Hy T €
k=1
wobei:
M = Schitzfehler bei den DPA und nicht erfassten Determinanten im Zeitpunkt t

Aus dieser Regressionsgleichung (I11-16) lassen sich insgesamt mogliche Fehler bei

den Periodenabgrenzungsmodellen aufzeigen:'™

1. Wenn zwischen PART und X, oder u eine positive Korrelation besteht, fiihrt
dies dazu, dass der Koeffizient o, abweichend von Null ist. Wenn der zu un-
tersuchende Anreiz tatsdchlich keine Rechnungslegungspolitik —ausldst
(e, =0), kommt es félschlicherweise zur Ablehnung der Nullhypothese, ob-

wohl sie korrekt ist. Es wird der Einsatz rechnungslegungspolitischer Mafinah-
men aufgrund des Anreizes gemessen, obwohl dieser Zusammenhang nicht
vorliegt (Fehler erster Art).

2. Bei einer negativen Korrelation von PART und X, oder u ist der Koeffizient
o, gleich Null, was dazu fiihrt, dass die Nullhypothese nicht zuriickgewiesen
wird (a, #0), obwohl sie tatsdchlich falsch ist: Es wird kein Einsatz rech-

nungslegungspolitischer Mafnahmen aufgrund des Anreizes gemessen, obwohl

dieser Zusammenhang besteht (Fehler zweiter Art).

193 ygl. Teil III, FN 93.
1% ygl. Dechow/Sloan/Sweeney (1995), S. 196 f.
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3. Wenn keine Korrelation von PART und X, oder u besteht, fithrt der Aus-

schluss von erklarenden Variablen dazu, dass der Standardfehler des Koeffi-
zienten ¢, zunimmt und daraus die Wahrscheinlichkeit des Fehlers zweiter Art

steigt.

In den Forschungen zu den Periodenabgrenzungsmodellen wurden die Erklarungs-
funktionen zu den DPA immer weiter angepasst und ergénzt, um die PART Koeffi-
zienten moglichst genau bestimmen zu kdnnen. Insofern wurden je nach Untersu-

chung verschiedene X,,, Variablen in die Regressionsfunktion aufgenommen, um

k(1)

die DPA besser zu erkliren.

Beispielsweise werden iiblicherweise Determinanten zur Priifung des Jahresab-
schlusses (Determinante 1) durch eine Wirtschaftspriifungsgesellschaft aufgenom-
men bzw. es wird festgestellt, ob der Bestitigungsvermerk verweigert (Determi-
nante 2) worden ist, da der Anreiz zum Einsatz von Rechnungslegungspolitik bei
nicht gepriiften Abschliissen bzw. verweigertem Bestitigungsvermerk héher einge-
schitzt wird. Vielfach wird auch erklért, ob das Unternehmen durch eine der grof3e-
ren Wirtschaftspriifungsgesellschaften gepriift wurde, da angenommen wird, dass die
Priifung durch die grofien Wirtschaftsgesellschaften (BIG 4)'”* nach einem stan-
dardisierten Muster erfolgt, dass u.a. weniger Abhdngigkeit vom einzelnen Mandan-
ten besteht und deshalb insgesamt die so gepriiften Abschliisse weniger rechnungsle-

gungspolitische MaBnahmen beinhalten.'*

Dariiber hinaus wird in zahlreichen Untersuchungen beriicksichtigt, ob das zu unter-
suchende Unternehmen an einer Borse notiert ist. Dabei wird die Auffassung ver-
treten, dass die Listung an einer Borse mit stirkeren Auflagen verbunden ist und da-
mit einschrinkenden Einfluss auf die rechnungslegungspolitischen Entscheidungen

nimmt.'"’

Ferner wird zur Erkldrung der DPA haufig beriicksichtigt, ob das Unternehmen ei-
nen Verlust ausweist, da die Auffassung vertreten wird, dass Unternehmen mit ei-

1% Die ,.BIG 4 klassifizieren die groBten Wirtschaftspriifungsgesellschaften in einem Land.
1% vgl. Maijoor/Vanstraelen (2006); Frankel/Johnson/Nelson (2002); Krishnan (2003).
197 ygl. Zimmermann (2008), S. 213 m.w.N.
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nem Verlust hdufig rechnungslegungspolitische MaBnahmen einsetzen, um diesen
Verlust abzumildern.'”™ Problematisch bei dieser Kontrollvariable ist jedoch, dass
Unternehmen grundsitzlich bestrebt sind, ihr negatives Ergebnis mittels Rech-
nungslegungspolitik in ein positives Ergebnis zu dndern. Bei dieser Kontrollvariab-
len werden jedoch nur Unternehmen erfasst, die ein negatives Ergebnis ausweisen.
Mithin werden nur solche Unternehmen erfasst, die es nicht geschafft haben noch
eine ,,schwarze Null“ zu erzielen. Bei diesen Unternehmen ist dann jedoch denkbar,
—wenn aus Sicht des Unternehmens der Ausweis eines Verlustes unabwendbar ist —,
dass ein Anreiz besteht ergebnismindernde rechnungspolitische Maflnahmen einzu-
setzen, um in den néchsten Perioden von den Sekundireffekten partizipieren zu kon-

nen.

Als wesentlicher Einflussfaktor wird teilweise auBlerdem der Verschuldungsgrad
des Unternehmens zur Erkldrung der DPA herangezogen, da bei einer héheren Ver-
schuldung eine stirkere Abhéngigkeit von externen Adressaten vorliegt und damit
ein hoherer Anreiz, diese durch rechnungslegungspolitische Maflnahmen zu beein-

109
flussen.

Ferner wird auch der ROA (Return on Assets) als zusitzliche Variable aufgenom-
men, da eine Korrelation mit der eingesetzten Rechnungslegungspolitik erwartet
wird. Der ROA ist eine Kennzahl, die die Rentabilitit des Unternehmens ausdriickt.
Unternehmen mit geringer Rentabilitdt sind eher bestrebt, ergebniserhéhende rech-
nungslegungspolitische MaBnahmen einzusetzen, um ihre Rentabilitdt zu verbes-

sern,''?

Dariiber hinaus wird vielfach beriicksichtigt, dass von Wachstumsunternechmen ein
hoheres MaBl an Rechnungslegungspolitik zu erwarten ist. Dies resultiert aus dem
Bestreben des Unternehmens, die Erwartungen der Adressaten beziiglich des Wachs-

tumstrends (mindestens) zu erfiillen.'"!

Eine weitere Erkldrungsvariable wird in der Unternehmensgrofie gesehen. Es wird
erwartet, dass groflere Unternehmen in geringerem Umfang rechnungslegungspoliti-

1% ygl. Burgstahler/Dichev (1997); Degeorge/Patel/Zeckhauser (1999); Chung/Kallapur (2003).
19 ygl. Watts/Zimmermann (1990), S. 138.

19 ygl. Zimmermann (2008), S. 211.

""'vgl. Reynolds/Dies/Francis (2004).
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sche MaBinahmen einsetzen, da sie stirkeren Kontrollen unterliegen und den héheren

Reputationsverlust durch den héheren Bekanntheitsgrad fiirchten (miissen).''

In Teil I der Arbeit ist aufgezeigt worden, dass ein Rechnungslegungssystem den
Rahmen fiir die legalen Gestaltungsspielrdume bestimmt. Dementsprechend wird als
erkldrende Variable grundsitzlich auch aufgenommen, nach welchem Rechnungsle-
gungssystem der Jahresabschluss aufgestellt wird, da unterschiedliche Rechnungsle-
gungssysteme unterschiedlich groe Gestaltungsspielrdume vorgeben und damit Ein-

fluss auf den Einsatz von rechnungslegungspolitischen MaBnahmen haben.'"

Die hieraus resultierende Regressionsgleichung kann wie folgt gestaltet sein:

DP4s,, =
a, +a,PART  +a.Prifung  +a, Notierung  +aVerlust  +a ROA 111-17)

+ a7Verschuldung([) + agWachstum([) + a9Gr0/a’em +a,Re We([) +...

wobei:

Prlkfung(t) = 1 = Unternehmen wurde im Zeitpunkt t mit Vergabe eines Bestitigungs-
vermerks gepriift; 0 = sonst

Notierung( " = 1= Unternechmen ist im Zeitpunkt t an einer Borse notiert; 0 = sonst

Verlust(,) = 1 = Unternechmen weist im Zeitpunkt t einen Verlust im Jahresabschluss
auf; 0 = sonst

ROA(” = Return on Assets = Jahresiiberschuss abzgl. Ertragssteuern und a.o. Auf-
wendungen im Verhiltnis zu Bilanzsumme der vorherigen Periode

Verschuldung ,, =  Verschuldungsgrad des Unternchmens = Fremdkapital zu Eigenkapital in
Buchwerten

Wachstum(,) = Verdnderung der Bilanzsumme; normiert auf die Bilanzsumme der vorheri-

gen Periode

112 ygl. Zimmermann (2008), S. 215 m.w.N.
113 vgl. Goncharov (2005).
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Gro']a’e([)

gemessen anhand der logarithmierten Marktkapitalisierung

Re We(t) = 1 =Rechnungslegung nach IFRS; 0 = sonst

Zusitzlich konnte eine Reihe weiterer Erkléirungsvariablen114 herangezogen wer-
den, z.B. nach dem Verhaltensmodell auch personelle Komponenten, wie etwa der
Ausbildungsgrad des Entscheidungstrigers (vgl. Teil II, Abschnitt 3.1.2.1). In Ab-
hingigkeit von dem gewihlten Datensatz und der zu untersuchenden Fragestellung
miissten diese Variablen erkenntnisorientiert beriicksichtigt werden. Beispielsweise
ist das Rechnungslegungssystem irrelevant, wenn alle zu untersuchenden Abschliisse
im Datensample nach dem gleichen Rechnungslegungssystem aufgestellt worden

sind.

2.3.2.2 Variabilititsmodelle

Die variabilititsorientierten Messungen reflektieren im Rahmen eines Rechnungsle-
gungssystems die wichtige Grundannahme, dass Korrelationen zwischen bestimmten
Rechnungslegungsparametern vorliegen. Beispielsweise kann ein Zusammenhang
zwischen dem Parameter ,,Gewinn“ und dem Parameter ,,Umsatz* angenommen
werden: Wenn der Umsatz ansteigt, hat dies in der Regel auch einen positiven Ein-
fluss auf den Gewinn. Der Korrelationskoeffizient, der mittels linearer Regression
ermittelt werden kann, gibt dabei das Verhéltnis der Beeinflussung wieder. Die Va-
riabilitdtsmodelle gehen davon aus, dass bestimmte Rechnungslegungsparameter

115 Wenn diese

nicht durch rechnungslegungspolitische MaBinahmen verzerrt werden.
Parameter einen ,,stabilen* Korrelationskoeffizienten zu einem Parameter aufweisen,
der durch Rechnungslegungspolitik beeinflusst worden ist, kann durch die Abwei-
chung von dem Koeffizienten (Varianz) der Einsatz rechnungslegungspolitischer

MafBnahmen nachgewiesen werden. Im Fall des Umsatzes und des Gewinns wiirde

"% Denkbar sind beispielsweise Kontrollvariablen zur Anzahl der Sitzung méglicher Kontrollgremien
(z.B. Aufsichtsrat), zur Verteilung der Eigentumsverhéltnisse etc.

"5 Bei dem grundsitzlichen Vorgehen sind damit viele Schritte mit den Periodenabgrenzungsmodel-
len identisch. Bei diesen wird mittels der NPA eine nicht durch rechnungslegungspolitische Mafinah-
men verzerrte Grofe ermittelt.
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angenommen werden, dass der Umsatz im Wesentlichen von den rechnungslegungs-

"¢ Der Gewinn wird jedoch durch rech-

politischen Maflnahmen unbeeinflusst bleibt.
nungslegungspolitische MaBnahmen verdndert (beispielsweise Bewertung von Vor-
raten, Ermessensspielrdume bei Riickstellungen etc.). Die Korrelation zwischen Ge-
winn und Umsatz wiirde sich in einem solchen Fall verdndern und die Rechnungsle-

gungspolitik nachgewiesen werden (vgl. Abb. I1I-3).
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Abb. I1I-4:  Beispiel einer variabilitdtsorientierten Messung von Rechnungslegungs-

politik

Die Variabilitditsmodelle haben dabei die gleichen Schwierigkeiten wie die Perio-
denabgrenzungsmodelle: Die Struktur der normalen Geschiftstitigkeit des Unter-
nehmens zwischen den einzelnen Schitz- und Beobachtungsperioden darf sich nicht
wesentlich gedndert haben, und die Schitzperioden miissen weitgehend frei von
rechnungslegungspolitischen Maflnahmen sein, da sonst eine verzerrte Korrelation
zwischen beeinflusstem Rechnungslegungsparameter und unbeeinflusstem Rech-

nungslegungsparameter gemessen wird. Dariiber hinaus hédngt die Qualitdt der Mes-

1 Der Umsatz wird vor allem durch sachverhaltsgestaltende und illegale Manahmen modifiziert.
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sung stark davon ab, inwieweit Kenntnis iiber einen beeinflussten und unbeeinfluss-
ten Rechnungslegungsparameter vorliegt. Dies bedingt jedoch fast zwangsldufig,
dass die eingesetzten MaBnahmen bekannt sind. Um einen unbeeinflussten Rech-
nungslegungsparameter zu erhalten, wurden die Erkenntnisse der Periodenabgren-
zungsmodelle in die Variabilitdtsmodelle integriert. PINCUS/RAJIGOPAL (2002) haben
beispielsweise erst die DPA bestimmt, um mittels Subtraktion von einer bereinigten

GewinngroBe einen unbeeinflussten Rechnungslegungsparameter zu erhalten.'"’”

Vorrangig sind die variabilitdtsorientierten Messungen Ende der 1960er und Anfang
der 1970er Jahre eingesetzt worden, um Gewinnglittungsverhalten von Entschei-

. Lo 18
dungstragern nachzuweisen.

2.3.2.2 Schwellenwertmodelle

Der schwellenwertorientierten Messung von Rechnungslegungspolitik liegt ein ande-
res Grundkonzept als den bis dahin vorgelegten Modellen zugrunde. Unter der An-
nahme, dass die Rechnungslegungspolitik nicht direkt beobachtet werden kann, be-
ziehen sich die schwellenwertorientierten Messungen auf bestimmte Signalwirkun-
gen. Hierbei spielt das Erreichen bzw. Uberschreiten einer bestimmten Referenzgré-
Be (in der Regel der Gewinn) eine entscheidende Rolle. GeméaB der ,,prospect theory*
von KAHNEMAN/TVERSKY (1979) bewerten Entscheidungstrager Gewinne und Ver-
luste nicht absolut, sondern in Abhéingigkeit von bestimmten ReferenzgréBen.119
Werden diese Grofen iiber- bzw. unterschritten, kann dies zu einer sprunghaften Zu-
nahme bzw. Abnahme der Wahrnehmung des entsprechenden Wertes fiihren. Dem-
entsprechend sind rechnungslegungspolitische MalBnahmen besonders effizient,
wenn sie zum Erreichen einer solchen Schwelle beitragen.'”’ Dabei konnen unter-

schiedliche Referenzpunkte untersucht werden. In der bisherigen Forschung sind

"7 Vgl. Pincus/Rajgopal (2002).

"8 Vgl Szczesny (2007), S. 109 m.w.N.

1% vgl. Kahneman/Tversky (1979); S. 277 ff.
120 ygl. Burgstahler/Dichev (1997), S. 123 f.
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121

insbesondere folgende Schwellenwerte = zum Nachweis von Rechnungslegungspoli-

tik als erkenntnisreich betrachtet worden:'*

. Erreichen der Vorjahresgriilie123

° Erreichen einer positiven Grofe'*

° Erreichen von Analystenprognosen125

. Erreichen von veréffentlichten Prognosegrofien der
Unternehmensfl‘ihrung126

° Erreichen von vertraglich vereinbarten GriBen'”’

Technisch gesehen untersuchen die Modelle die Verteilung um den entsprechenden
Referenzwert auf UnregelmiBigkeiten. Bei diesem Vorgehen benétigen sie daher
nicht die teilweise umstrittene Schatzung der NPA und DPA. Die Untersuchung auf
UnregelméBigkeiten wird dabei grundlegend ein bestimmtes Intervall unterhalb des
zu untersuchenden Schwellenwertes fokussieren. Wenn keine Rechnungslegungspo-
litik vorliegt, wird eine gleichmdBige Verteilung um den Schwellenwert erwartet.
Die tatséchliche Beobachtung wird dann dahingehend analysiert, ob die Anzahl der
Unternehmen unterhalb des Schwellenwertes im Vergleich zur der erwarteten Vertei-
lung zu gering ist. Dies wird als Nachweis dafiir herangezogen, dass ein Teil der Un-

121 Zur Relevanz der einzelnen GroBen vgl. Degeorge/Patel/Zeckhauser (1999); Noldeke (2007).

122 Nachfolgend wird abstrakt von Gréfen gesprochen. Die meisten Untersuchungen beziehen sich auf
den Gewinn bzw. den Erfolg eines Unternehmens. Es sind jedoch auch andere Grofen (Rechnungsle-
gungsparameter) denkbar, wie beispielsweise Eigenkapitalquote oder Umsatz.

'3 Nach einer Umfrage von Noldeke (2007), S. 363 ff. unter Managern im deutschsprachigen Raum
stellt die Erreichung des Vorjahresgewinns die wichtigste Gewinnbenchmark dar. Zum Nachweis von
Rechnungslegungspolitik bei diesem Schwellenwert vgl. Burgstahler/Dichev (1997).

124 Vgl. Burgstahler/Dichev (1997); Glaum/Lichtblau/Lindemann (2004); Daske/Gebhardt/McLeay
(2006).

12 ygl. Lindemann (2004) m.w.N.

"% Die Erreichung von durch das Unternechmen verdffentlichten GroBen ist grundsitzlich mit dem
Erreichen der Analystenprognosen gleichzusetzen, wobei die Intensitit des Anreizes bei einer von
dem Entscheidungstriger selbst verdffentlichten Prognose in der Regel hoher sein diirfte. Grundsétz-
lich wird das Management die Analystenprognosen beeinflussen konnen, indem es in regelméBigen
Abstinden das erwartete Zahlenwerk mitteilt und dadurch vielfach eine weitgehende Ubereinstim-
mung von Analystenprognosen und Managementprognosen erwirkt.

127 Vgl. bei Kreditvertriigen Sweeney (1994).
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ternechmen nur mittels Rechnungslegungspolitik den Schwellenwert erzielt bzw.
iibertroffen hat. Dabei zeichnet sich in der optischen Darstellung ein s-formiger
Verlauf ab, der als das Ergebnis rechnungslegungspolitischer Mafinahmen interpre-
tiert wird (vgl. Abb. I1I-5).'%*
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Abb. IlI-5:  Beispiel einer schwellenwertorientierten Messung von Rechnungs-

legungspolitik'*

128 ygl. Burgstahler/Dichev (1997), S. 104 ff.; Lindemann (2004), S. 222 f.
12 In Anlehnung an Lindemann (2004), S. 222 f.
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Um die Signifikanz der UnregelmaBigkeiten einer statistischen Messung unterzie-

hen zu konnen, werden standardisierte Differenzen gemessen.

B, -B,

Diff, =—— (111-18)
03,7&

wobei:

Diff, = standardisierte Differenz des Intervalls i

B, = ftatséchlich beobachteter Wert des Intervalls i

~ -~ B._ +B.
B, = erwarteter Wert des Intervalls i, mit B; = %
Oy 5 = geschitzte Standardabweichung des Intervalls i

Mittels der Differenz lasst sich ermitteln, ob der Verlauf gleichméBig ist. Die Diffe-
renz ist bei Abwesenheit von Diskontinuititen um Null normalverteilt mit einem
Mittelwert von Null und einer Standardabweichung von Eins. Ist die Differenz des
Intervalls knapp unterhalb bzw. knapp oberhalb der Schwellengrofle signifikant von
Null verschieden, kann dies als Nachweis fiir den Einsatz rechnungslegungspoliti-
scher MaBinahmen interpretiert werden. Zur Erfiillung der formulierten Hypothese
des zu untersuchenden Schwellenwertes miisste unterhalb der Schwelle eine negative
Differenz und direkt oberhalb der Schwelle ein positive Differenz vorliegen. Diese
Differenz ist c.p. absolut grofler, je mehr Unternehmen in der Beobachtung Rech-

nungslegungspolitik eingesetzt haben.'*

Die schwellenwertorientierten Messungen erfassen dabei aufgrund ihrer Vorgehens-
weise (anders als die bisherigen Modelle) auch sachverhaltsgestaltende Maflnahmen
eines Entscheidungstrigers. Sie unterliegen jedoch auch Einschrinkungen und be-

stimmten Kritiken.'”!

130 vgl. Burgstahler/Dichev (1997), S. 102 f.; Lindemann (2004), S. 224 f.
B Zur Kritik des Modells vgl. Coulton/Taylor/Taylor (2005); Dechow/Richardson/Tuna (2003);
Durtschi/Easton (2005); Habib/Hossain (2008).
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Wesentlicher Kritikpunkt zur schwellenwertorientierten Messung von Rechnungsle-
gungspolitik ist das eingegrenzte Einsatzgebiet resultierend aus der Vorgehensweise.
Wesentliche Bedingung ist, dass die Kenntnis einer Referenzgrofie — also ein mog-
licher Schwellenwert — vorliegt. Bei vielen Untersuchungen von Anreizen zum Ein-
satz von Rechnungslegungspolitik sind solche Referenzwerte jedoch nicht bekannt
bzw. konnen nicht sicher abgeleitet werden (z.B. Anreize bei Wechsel der Unter-
nehmensfithrung, Steuerbarwertmaximierung, Zusammenhang Priiferhonorar und
Umfang Rechnungslegungspolitik, Einfluss des Rechnungslegungssystems auf
Rechnungslegungspolitik etc.). Die schwellenwertorientierten Messungen konnen
dementsprechend bei solchen Untersuchungen nicht eingesetzt werden und sind da-
mit im Wesentlichen auf die Untersuchungen der genannten ReferenzgrofBen in be-
stimmten Situationen beschriankt. Hinsichtlich der Festlegung des Referenzwertes ist
zu beachten, dass nur solche Referenzwerte untersucht werden kdnnen, die gleicher-

mafen fiir eine ,,ausreichende* Anzahl von Unternehmen gelten miissen.

Ferner konnten die UnregelmiBigkeiten im Verlauf teilweise auch auf einen ande-
ren Ursprung zuriickzufiihren sein als auf den Einsatz von Rechnungslegungspoli-
tik. Wird beispielsweise als Referenzgrofle eine Eigenkapitalquote von 30 % unter-
sucht und ein Sprung unterhalb des Schwellenwertes festgestellt, kann dies auch
schlicht darauf zuriickzufiihren sein, dass viele Eigentiimer ihre Unternehmen mit
Eigenmitteln in dieser Hohe ausstatten. Es stellt sich in diesem Zusammenhang die
Frage, ob durch den Untersuchenden eine erwartete Verteilung um einen Schwellen-
wert ohne den Einsatz von Rechnungslegungspolitik vorgenommen werden kann,
oder ob hierbei nicht (wie bei den Periodenabgrenzungsmodellen) Verzerrungen
aufgrund von Schitzungen auftreten.'*”

Als Einschriankung der Schwellenwertmodelle ist weiterhin festzuhalten, dass mit
ihrer Hilfe keinerlei Aussagen iiber das Verhalten von einzelnen Unternehmen
getroffen werden konnen. Dies liegt daran, dass im Rahmen der schwellenwertorien-
tierten Messungen nicht ermittelt werden kann, welches der Unternehmen, die im
Intervall iiber dem Schwellenwert angesiedelt sind, seinen Wert ohne Rechnungsle-
gungspolitik erzielt hat und welches der Unternehmen rechnungslegungspolitische
MaBnahmen eingesetzt hat. Dies hat zur Folge, dass zu den eingesetzten rech-

132 Zur Analyse der Signifikanz vgl. Dechow/Richardson/Tuna (2003), S. 367 ff.
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nungslegungspolitischen Mafinahmen keine Analysen vorgenommen werden kon-
nen und der einzelne Wirkungsumfang schwierig zu messen ist. Grundsétzlich wird
daher immer noch zur Sicherheit und zur weiterfithrenden Analyse eine Nachunter-
suchung, beispielsweise mit den Periodenabgrenzungsmodellen erforderlich, um die
Rechnungslegungspolitik sicher nachweisen zu konnen.

2.3.3 Aussagewert und vergleichende Analyse der skizzierten mathema-
tisch-statistischen Verfahren

Alle hier dargestellten mathematisch-statistischen Verfahren koénnen die rech-
nungslegungspolitischen MaBnahmen von Unternehmen nicht direkt beobachten,
sondern messen die rechnungslegungspolitischen Auswirkungen iiber Umwege. Dies
fiihrt dazu, dass bei den einzelnen Modellen an bestimmten Stellen Schitzungen
vorgenommen werden miissen. Zur Schitzung orientieren sich die Modelle grund-
sdtzlich an den Jahresabschlussdaten anderer Perioden des zu untersuchenden Unter-
nehmens oder an den Jahresabschlussdaten von vergleichbaren Unternehmen in glei-
chen oder anderen Perioden. Dabei haben alle Modelle vorrangig zwei Probleme zu
16sen: (1) Die Struktur der normalen Geschéftstitigkeiten des zu untersuchenden
Unternehmens darf sich nicht wesentlich gedndert haben, und (2) die Schitzperioden
diirfen nicht wesentlich durch rechnungslegungspolitische Mafinahmen verzerrt sein.

Diese Priamissen fithren dazu, dass die theoretisch nachvollziehbaren Modelle in der
praktischen Anwendung grundsitzlich nur einen geringen Erkldrungsgehalt aufwei-

33
SGI'I.1

Dies ist auch darauf zuriickzufiihren, dass in der Regel nicht alle relevanten
erklirenden Variablen beriicksichtigt worden sind. Die bisherigen Modelle sind
damit nicht ausreichend spezifiziert, was allerdings auch vor dem Hintergrund der
Komplexitit eines Wirtschaftssystems, des erforderlichen Datenumfangs und der
erforderlichen Datenqualitdt schwer umsetzbar erscheint. Grundsétzlich miissen da-
her bei den Modellen rechnungslegungspolitische Maflnahmen mit vergleichsweise
hohen Auswirkungen auf die Rechnungslegungsparameter eingesetzt worden sein,
damit die skizzierten Modelle diese als eindeutige Treffer bei der Analyse klassifizie-

ren konnen.'**

133 ygl. Zimmermann (2008), S. 82 m.w.N.; Lindemann (2004), S. 213 ff. m.w.N.
13 ygl. Lindemann (2004), S. 221.
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Dariiber hinaus ist ein Grofteil der bisherigen (verdffentlichten) Analysen kritisch zu
hinterfragen, da in fast allen Studien dieser Art die Schlussfolgerung gezogen wird,
dass die Unternehmen tatsdchlich auf den untersuchten Anreiz mit rechnungsle-
gungspolitischen MaBnahmen reagieren."** Die allgemeine Tauglichkeit der Modelle
ist insgesamt schwerer zu beurteilen, wenn nur positive Anwendungen der Modelle

zur Verdffentlichung gelangen.

Jeder Vergleich der unterschiedlichen Vorgehensweisen der mathematisch-
statistischen Messungen, der auch den wissenschaftlichen Kriterien der Validitét und
Reliabilitdt geniigen will, muss jeweils den zu untersuchenden Anreiz und die Da-
tenverfiigbarkeit betrachten. Andernfalls ldsst sich nicht pauschal feststellen, ob ein

bestimmtes Verfahren im Vergleich zu anderen aussagekriftiger ist.

Allgemein gilt, dass zur Untersuchung der Erreichung bestimmter Zielgrofien
(Vorjahresgewinn, vertragliche EK-Quoten etc.) insbesondere schwellenwertorien-

: 136
tierte Messungen vorgenommen werden.

Gewinnglittungsverhalten wird in der
Regel mittels einer variabilitdtsorientierten Messung nachgewiesen.137 SchlieBlich
werden Periodenabgrenzungsmodelle bei genaueren Untersuchungen (Aussagen zu
Umfang und Wirkungsrichtung) der generellen (Erfolgs-)Erhéhung oder

(Erfolgs-)Verminderung mittels Rechnungslegungspolitik eingesetzt.138

Analysen zu einzelnen Unternehmen sind bei den mathematisch-statistischen Ver-
fahren nur in begrenztem Umfang bei periodenabgrenzungs- und
validitétsorientierten Messungen moglich. Diese werden mittels der Selektion von
Ausreiflern (iiber den Storterm) bestimmt. Durch unterschiedliche Verfeinerungen
der Modelle kdnnen auch wieder nur in begrenztem Umfang Analysen iiber die Bi-
lanzbereiche erfolgen, die vorrangig mittels rechnungslegungspolitischer Mafinah-
men verdndert worden sind (beispielsweise durch spezifische Periodenabgrenzungs-

133 Vgl. Nichols (2000), S. 321 ff.; Lindemann (2004), S. 211. Dies kann daran liegen, dass die ent-
sprechenden Anreize (nach eindeutiger theoretischer Fundierung) tatsachlich gegeben sind oder dass
entsprechende Untersuchungen ohne ausreichende Signifikanz nicht oder selten zur Veroffentlichung
gelangen.

B¢ ygl.  beispiclsweise  Burgstahler/Dichev ~ (1997);  Daske/Gebhardt/McLeay  (2006);
Glaum/Lichtblau/Lindemann (2004).

37 Vgl. beispielsweise Fischer/Haller (1993); Eckel (1981); Imhoff (1977).

138 vgl. beispielsweise Healy (1985); DeAngelo (1986); Jones (1991).
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modelle)."* Die Treffer bei den Validitits- oder den Periodenabgrenzungsmodellen
konnten auch als Vorselektion fiir die Individualanalyse dienen. Bei den schwellen-
wertorientierten Messungen sind keine Analysen zu einzelnen Unternehmen mog-
lich, weshalb diese durch Untersuchungen unter Riickgriff auf die anderen Verfahren

erginzt werden.

Die Periodenabgrenzungsmodelle erfassen grundsitzlich nur
sachverhaltsdarstellende Rechnungslegungspolitik. Realwirtschaftliche Vorgénge
fithren in der Regel nicht dazu, dass sich Auswirkungen auf die Periodenabgrenzun-

140
gen ergeben.

Sachverhaltsgestaltende Rechnungslegungspolitik kann hingegen
durch schwellenwertorientierte Messungen erfasst werden, da hier nur Verteilungen
zu betrachten sind. Im Grundsatz sind auch die validitdtsorientierten Messungen ge-
eignet, sachverhaltsgestaltende Maflnahmen zu beobachten. Dies ist jedoch nicht der
Fall, wenn durch die sachverhaltsgestaltenden MaBnahmen auch der unbeeinflusste

Rechnungslegungsparameter verandert wird.

Die bis hierhin skizzierten Verfahren zur Entdeckung und zum Nachweis von rech-
nungslegungspolitischen MaBnahmen und die Kenntnis der damit verbundenen Prob-
lematiken bilden die entscheidende Grundlage fiir den folgenden Abschnitt. Denn
nun werden diese Erkenntnisse auf empirische Untersuchungen zum Einsatz von

Rechnungslegungspolitik bei Kreditvergabeentscheidungen iibertragen.

3 Empirische Untersuchungen zum Zusammenhang zwischen
Rechnungslegungspolitik und Kreditvergabe

3.1 Bisherige empirische Untersuchungen zum Zusammenhang zwischen

Rechnungslegungspolitik und Kreditvergabe
3.1.1 Uberblick

Hinsichtlich des Zusammenhangs zwischen Rechnungslegungspolitik und Kreditver-

gabe wurden seit den 1980er Jahren zahlreiche empirische Untersuchungen durchge-

13 Nach Bestimmung der Periodenabgrenzungen kénnen Analysen fiir einzelne Bereiche vorgenom-
men werden, wie beispielsweise Riickstellungen, Vorrite, Abschreibungen etc.

19 yol. Quick (2006), S.51. Zu Vorschligen zur Erfassung von sachverhaltsgestaltender Rech-
nungslegungspolitik bei periodenabgrenzungsorientierten Messungen vgl. Teil I1I, FN 32.
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fiihrt, wobei die meisten den angloamerikanischen Raum betreffen.'*!

Aufgrund der
unterschiedlichen Rechnungslegungssysteme und ihrer teilweise unterschiedlichen
Ausrichtungen — beispielsweise der bisherigen starken Ausrichtung des HGBs auf
den Gldubigerschutz und die damit verbundene Auspriagung des Vorsichtsprinzips —
konnen die Ergebnisse der Analysen nicht ohne weiteres auf das Verhalten deutscher
Unternehmen iibertragen werden. Dariiber hinaus gestaltet sich die Finanzierung
anders, da im angloamerikanischen Raum eine stirkere Orientierung auf Eigentiimer
und Investoren, die keine Kreditinstitute sind, zu beobachten ist. Die Studien bauen
dabei auf der von WATTS/ZIMMERMANN (1986) entwickelten Verschuldungsgradhy-

£.142 Nach dieser Theorie

pothese im Rahmen der ,,positive accounting theory* au
besteht bei einem hohen Verschuldungsgrad ein Anreiz zum Ausweis eines mog-
lichst hohen Jahresiiberschusses, da sonst restriktive MaBBnahmen der Fremdkapital-

geber erfolgen kénnten.'*

Insgesamt kommen HALLER/PARK (1995) in ihrer Metastudie nach Auswertung der
bis zum Jahre 1992 in diesem Bereich durchgefiihrten Studien zu dem Ergebnis, dass
— auch unter Beachtung gewisser Einschrankungen — ein urséchlicher Zusammen-
hang zwischen Darlehensvereinbarungen und rechnungslegungspolitischem Verhal-
ten von Unternehmen vorliegen muss. Allerdings kritisieren sie das bisherige metho-
dische Vorgehen bei den empirischen Untersuchungen und bezweifeln die Ubertrag-
barkeit der Untersuchungen auf deutsche Verhiltnisse.'** Eine Vielzahl der unter-
suchten Studien basiert dabei vom Grundansatz auf einer validitdtsorientierten Mes-

sung.

Im Folgenden werden das methodische Vorgehen und die Ergebnisse der Studien
von SWEENEY (1994), DEFOND/JIAMBALVO (1994), DEMIRTAS/GHOSH/RODGERS/
SOKOBIN (2006) und L1U/NING/DAVIDSONIII (2009) kurz dargestellt, da diese Analy-
sen jeweils andere (neuere) methodische Herangehensweisen verfolgen und mit der
Fragestellung vergleichbare Untersuchungsgebiete fokussieren.

! Fiir einem Uberblick zu diesen Forschungen vgl. Haller/Park (1995) m.w.N.
142 yg]. Watts/Zimmermann (1986).

14 ygl. Watts/Zimmermann (1990), S. 138.

144 vgl. Haller/Park (1995), S. 104.
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3.1.2 Untersuchung von SWEENEY (1994)

SWEENEY (1994) analysiert, ob Manager eines Unternehmens rechnungslegungspoli-
tische MaBinahmen einsetzen, um in Kreditvertrigen festgelegte ZielgroBen von
Rechnungslegungsparametern (z.B. Eigenkapitalquote) nicht zu verletzen."*’ Hierbei
werden 130 Unternehmen des produzierenden Gewerbes untersucht, die im Zeitraum
zwischen 1980 und 1989 erstmalig die Vorgaben ihres Kreditvertrages nicht einge-
halten haben. Dabei werden die fiinf Perioden vor dem Bruch der Kreditklausel und
zwei Perioden danach betrachtet. Die der Untersuchung zugrunde liegende Hypothe-
se ist, dass Manager ihre Bilanzierungsmethoden dndern, um ihre Ertrige mit dem
Ziel zu modifizieren, dass die bilanzgebundenen Restriktionen aus den Kreditvertra-
gen erfiillt werden kénnen. Der Fokus der Untersuchung gilt nicht nur der Anderung
von Bilanzierungsmethoden, sondern auch der Frage, welche Bilanzierungsmetho-
den vorrangig geindert werden sowie dem Zeitpunkt, wann die entsprechenden An-
derungen stattfinden. Zudem wird analysiert, ob durch diese Modifikationen auch die
durch die Vertragsverletzung verursachten Kosten beeinflusst werden oder ob die

Modifikationen die Vertragsverletzung zeitlich verzogert haben.

Hinsichtlich der Vorgehensweise vergleicht SWEENEY (1994) die Anderung von
Bilanzierungsmethoden (insbesondere Modifikationen der Vorratsbewertung, Ab-
schreibungsverfahren, Darstellung von Pensionsverpflichtungen sowie der Handha-
bung von Investitionsfreibetrdgen) der Unternehmen, die einen Bruch der Kredit-
klauseln zu verzeichnen haben, mit einem Kontrollsample, das hinsichtlich der Bran-
che, des Zeitraums und der Grofle dem zu untersuchenden Datensample angepasst
worden ist. Im Kontrollsample hat kein Unternehmen eine Kreditvertragsklausel ver-
letzt. Insgesamt werden von SWEENEY (1994) sowohl freiwillige Anderungen als
auch obligatorische Anderungen der Bilanzierung betrachtet.

Im Ergebnis stellt SWEENEY (1994) fest, dass die zu untersuchenden Unternehmen
in Periode 0 (also in der Periode des Vertragsbruchs) mehr ertragserhdhende Ande-
rungen vornehmen als in anderen Jahren. In den fiinf Perioden vor und den zwei Pe-
rioden nach Vertragsbruch weisen die untersuchten Unternehmen die zwei- bis drei-
fache Anzahl an Anderungen (205 Anderungen; 76 % ertragserhdhend) verglichen
mit den Kontrollsamples (116 Anderungen, 59 % ertragserhdhend) auf. Eine von

145 ygl. Sweeney (1994).
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SWEENEY (1994) nachfolgend durchgefiihrte Regression kann jedoch nicht signifi-
kant bestitigen, dass ertragserhohende Rechnungslegungspolitik vorgenommen wird,
um die durch die wirtschaftliche Situation enger werdenden Vorgaben des Kreditver-

trages auszugleichen.

Dariiber hinaus untersucht SWEENEY (1994) auch bei einem kleineren Sample die
Wirkungen der Bilanzierungsédnderungen. Hierbei werden 22 Unternehmen darauthin
untersucht, inwieweit die Anderungen Vorteile oder Nachteile hinsichtlich der Steu-
ern und der Kreditvertragsklauseln bieten — mithin wird das Spannungsverhéltnis von
rechnungslegungspolitischen Mafinahmen in Bezug auf Steuern und Sanktionen bei
Kreditvertrigen beobachtet. Betrachtet wird hierbei eine Anderung der Vorratsbe-
wertung. SWEENEY (1994) kommt zu dem Ergebnis, dass Manager dann die Bilan-
zierungsmethode dndern, um Sanktionen zu vermeiden, wenn dies nicht gleichzeitig
insgesamt zu einem negativen Cash Flow (insbesondere durch hohe Steuerzahlun-
gen'*S) fiihrt. 7

3.1.3 Untersuchung von DEFOND/JIAMBALVO (1994)

DEFOND/JIAMBALVO (1994) untersuchen, ob Manager ergebniserhohende Rech-
nungslegungspolitik in den Jahren vor der Verletzung von vertraglichen Vorgaben
eines Kreditvertrages oder im Jahr des Bruchs der Vorgaben vornehmen, um die Be-
dingungen doch noch zu erfiillen bzw. in moglichst geringem Umfang davon abzu-
8 Die Studie betrachtet 94 Unternechmen, die zwischen den Jahren 1985

und 1988 die Bedingungen ihres Kreditvertrages nicht eingehalten haben. Zudem

weichen.

wird ein Kontrollsample mit Unternechmen vergleichbarer Jahre und Branchen ver-
wendet. Die Autoren nehmen eine periodenabgrenzungsorientierte Messung der
rechnungslegungspolitischen Mafinahmen vor. Die zugrunde liegende Hypothese bei
dieser Untersuchung ist, dass Manager ertragserhdhende Anderungen von Bilanzie-
rungsmethoden vornehmen, wenn ihr Unternehmen sonst die Vorgaben eines zu-

grunde liegenden Kreditvertrages brechen wiirde.

16 Erickson/Hanlon/Maydew (2004) weisen nach, dass Unternechmen durchaus héhere Steuerzahlun-
gen akzeptieren, um damit die beabsichtigten rechnungslegungspolitischen Ziele zu erreichen.

7 Vgl. hierzu das dargestellte entscheidungstheoretische Modell mit Komplexititsreduktion, Teil II,
Abschnitt 3.1.6.

148 ygl. DeFond/Jiambalvo (1994).



309

Hinsichtlich der Vorgehensweise unterscheiden die Autoren bei der Bestimmung der
Periodenabgrenzungen zwischen den gesamten Periodenabgrenzungen und den Peri-
odenabgrenzungen des working capital (kurzfristige Periodenabgrenzungen).I49 Fiir
beide Arten von Periodenabgrenzungen werden zwei Analysen durchgefiihrt:

. Eine Zeitreihenanalyse nach JONES (nur 65 Unternehmen) und

. ein Vergleich mit den Periodenabgrenzungen des Kontrollsamples.

Um eine Uberschneidung mit wesentlichen anderen rechnungslegungspolitischen
Anreizen zu vermeiden, wird das Untersuchungssample um die Unternehmen berei-
nigt, die in der Periode des Verstoles gegen den Kreditvertrag eine ,,going concern
qualification* durch eine Wirtschaftspriifungsgesellschaft erhalten haben. Dies ge-
schieht unter der Annahme, dass die Wirtschaftspriifer hier auf einer konservativen
Rechnungslegungspolitik bestehen werden. Ebenso wurden solche Unternehmen

herausgenommen, bei denen ein Managementwechsel erfolgt ist.

Im Ergebnis stellen DEFOND/JIAMBALVO (1994) fest, dass in dem Jahr, bevor die
Bedingungen des Kreditvertages verletzt wurden, sowohl das Zeitreihen- als auch
das Kontrollsamplemodell signifikant positiv abweichende Periodenabgrenzungen
fiir die zu untersuchenden Unternehmen ausweisen. In der Periode, in der die Ver-
tragsklauseln verletzt werden, konnen die Autoren nur fiir die kurzfristigen Perioden-
abgrenzungen (working capital accruals) und nur nach den oben ausgefiihrten Berei-
nigungen signifikante, positive Periodenabgrenzungen im Untersuchungssample fest-
stellen. Somit liegt fiir DEFOND/JIAMBALVO (1994) ein entsprechender Beleg fiir
ergebniserhdhende Mafinahmen vor.

3.1.4 Untersuchung von DEMIRTAS/GOSH/RODGERS/SOKOBIN (2006)

DEMIRTAS/GHOSH/RODGERS/SOKOBIN (2006) untersuchen in ihrer Studie, ob Unter-
nehmen zum Zeitpunkt eines erstmaligen Ratings progressive Rechnungslegungspo-

litik vornehmen, um in der Folge von einem vergleichsweise positiven Ratingergeb-

14 7u diesen Differenzierung vgl. Teil I, Abschnitt 2.3.2.1.2.
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nis und damit verbundenen niedrigeren Fremdkapitalkosten profitieren zu kénnen.'*
Grundlage bilden hier 1.257 erstmalige Ratings von Industriebetrieben durch die
Ratingagentur MOODY’S INVESTORS SERVICE zwischen den Jahren 1980 und 2003 in
den USA. Weitere Voraussetzung war, dass zwischen dem Rating und der anschlie-
enden Auszahlung des Kredites weniger als zwei Jahre liegen. Dartiber hinaus wur-
de von den Autoren auch ein Datensample mit 510 Unternehmen untersucht, bei dem
Daten fiir sieben Jahre um das Rating vorlagen. Die zugrunde liegende Hypothese
dieser Studie ist, dass fiir die Unternehmensleitung zum Zeitpunkt des erstmaligen
Ratings ein Anreiz zum Einsatz von progressiven rechnungslegungspolitischen Maf3-
nahmen besteht, um ein besseres Rating zu erlangen und folglich die Fremdkapital-
kosten zu senken. Die Autoren vermuten, dass Ratings einer gewissen Trigheit un-
terliegen, d.h. dass das erstmalige Rating auch fiir nachfolgende Ratings ausschlag-
gebend ist'!, weshalb hier rechnungslegungspolitische Maflnahmen auch langerfris-

tig zu niedrigeren Fremdkapitalkosten fiihren.'

DEMIRTAS/GHOSH/RODGERS/SOKOBIN (2006) verwenden in ihrer Untersuchung eine
periodenabgrenzungsorientierte Vorgehensweise. Dabei legen sie ein modifiziertes
Jones-Modell zugrunde und differenzieren zwischen diskretiondren und nicht
diskretiondren Periodenabgrenzungen, wobei diese jeweils in kurzfristige und lang-
fristige Periodenabgrenzungen eingeteilt werden. Dem modifizierten Jones-Modell
folgend werden die diskretiondren Periodenabgrenzungen auf Basis der Regression
geschétzt. Die Regressionsschitzungen werden sowohl nach Branchen als auch nach
Jahren differenziert vorgenommen. Im Folgenden betrachten sie, ob die gesamten
DPAs, die kurzfristigen DPAs und die langfristigen DPAs zum Zeitpunkt des Ra-
tings entsprechend hoch sind. Anschlieend untersuchen die Autoren die DPAs (un-
abhéngige Variable) auf den Zusammenhang mit dem Rating des Unternehmens (ab-
héngige Variable). Zudem werden von den Autoren Kontrollvariablen (Cash Flow,
Leverage, Growth, F&E, Issuer Size, Issue Size, Years to maturity und Seniority)

. . . 1
aufgenommen, um die Regressionsschitzung zu verbessern.'>®

130 ygl. Demirtas/Gosh/Rodgers/Sokobin (2006).

151 Vgl. dazu die vergleichbaren Aussagen in Teil I, Abschnitt 4.

132 Zur Problematik der (nicht) nachverhandlungssicheren Vertrégen vgl. Teil II, Abschnitt 3.1.3.
133 Zu méglichen Kontrollvariablen vgl. Teil IIII, Abschnitt 2.3.2.1.3.



311

Die Untersuchung mit dem Datensample wird von den Autoren nochmals wiederholt,
wobei jeweils die Unternehmen mit dem hochsten und niedrigsten Rating nicht be-
riicksichtigt worden sind, da fiir diese Unternehmen kein Anreiz fiir den Einsatz von
Rechnungslegungspolitik besteht bzw. da diese nicht effektiv betrieben werden kann.

DEMIRTAS/GHOSH/RODGERS/SOKOBIN (2006) kommen bei ihrer Untersuchung zu
dem Ergebnis, dass die ausgewiesenen Ertrige in den Jahren vor dem Rating anstei-
gen und in den folgenden Jahren in grofem Ausmal sinken. Diese Verdnderung zeigt
sich auch bei den kurzfristigen DPAs, welche in den Jahren vor dem Rating anstei-
gen und anschlieBend wieder sinken. Bei den langfristigen DPAs l4sst sich kein Mus-
ter erkennen. Wird nur das Datensample mit den 510 Unternehmen, bei denen Daten
fiir jeweils sieben Jahre vorliegen, betrachtet, sind mit dem gréferen Sample ver-
gleichbare  Ergebnisse  festzustellen. In der Regressionsschitzung zur
Anreizverifizierung stellen die Autoren einen signifikanten positiven Zusammenhang
zwischen den kurzfristigen DPAs und dem Rating fest. Werden nicht nur Jahresab-
schliisse, sondern Quartalsberichte betrachtet, stellen die Autoren fest, dass der Koef-
fizient noch grofer wird. Dabei weisen sie auch einen signifikanten positiven Zu-
sammenhang zwischen den langfristigen DPAs und dem Rating nach. Dartiber hin-
aus beobachten die Autoren, dass in der Regression ein signifikanter Unterschied
besteht zwischen den Ratings der Unternehmen, die progressive Rechnungslegung
einsetzen, und solchen Unternehmen, die konservative Rechnungslegungspolitik be-
treiben. Sie folgern daraus, dass der Wechsel einer rechnungslegungspolitischen
Ausrichtung (von konservativ zu progressiv) das Rating eines Unternehmens verbes-
sert. Die Ergebnisse dndern sich dabei nicht, wenn die Autoren die Unternehmen mit
den hochsten bzw. niedrigsten Ratings ausschlieen.

3.1.5 Untersuchung von LIU/NING/DAVIDSONIII (2009)

LIU/NING/DAVIDSONIII (2009) untersuchen in ihrer aktuell erschienenen Studie, ob
Unternehmen bei der Ausgabe von Anleihen progressive rechnungslegungspolitische
Mafnahmen einsetzen, um ihre Fremdkapitalkosten zu senken.'* Die Autoren beob-
achten dazu 2.839 Fille von Ausgaben von Anleihen (insgesamt von 1.571 Unter-

13 ygl. Liu/Ning/Davidson (2009).
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nehmen) in den Jahren zwischen 1970 und 2004. Analysiert werden die fiinf Jahre
um die Ausgabe der Anleihen. Liegen in diesem Zeitraum von einem Unternehmen
mehrere Ausgaben von Anleihen vor, wird jeweils nur die erste Ausgabe betrachtet.
Die Untersuchung der Autoren orientiert sich dabei an Studien zum Einsatz von
rechnungslegungspolitischen MaBnahmen bei einem Borsengang bzw. einer Kapital-
erhéhunngS, da die Autoren die These vertreten, dass der Anreiz bei solchen situati-
ven Gegebenheiten mit denen der Ausgabe von Anleihen vergleichbar ist. Die der
Untersuchung zugrunde liegende Hypothese ist, dass Unternehmen vor der Ausgabe
von Anleihen progressive rechnungslegungspolitische MaBnahmen vornehmen, um

Fremdkapitalkosten zu senken.

Um die von ihnen aufgestellte Hypothese zu verifizieren, verwenden die Autoren
eine periodenabgrenzungsorientierte Vorgehensweise. Sie untersuchen die kurzfris-
tigen diskretiondren Periodenabgrenzungen und verwenden dabei das modifizierte
Jones-Modell. Die nichtdiskretiondren Periodenabgrenzungen werden auf Basis der
bereinigten Umsatzverdnderungen eines Kontrollsamples (vergleichbare Unterneh-
men hinsichtlich Branche und Jahre) geschétzt. Dabei erfolgt die iibliche Normierung
auf die Bilanzsumme des Vorjahres. Zur Anreizverifizierung wird in einer zweiten
Regression der Zusammenhang zwischen den ,,Yield Spreads® (Differenz zwischen
Anleihe und einer vergleichbaren US-Schatzanleihe) und den DPAs analysiert. Als
Kontrollvariablen werden sowohl unternehmens- und anleihespezifische Variablen
als auch das beobachtete Jahrzehnt betrachtet.'*®

Die Autoren stellen im Ergebnis fest, dass die DPAs sowohl im Jahr vor der Ausga-
be als auch im Jahr der Ausgabe signifikant positiv sind. Sie vergleichen dabei auch
das Jahr vor der Ausgabe mit dem Vorvorjahr und stellen einen signifikant positiven
Anstieg fest. Damit sehen die Autoren ihre Hypothese bestitigt. Sie konstatieren je-
doch, dass die diskretiondren Periodenabgrenzungen wesentlich geringer ausfallen
als bei den im Vergleich betrachteten Studien bei Bérsengéingen.

Bei der Anreizverifizierung — also der zweiten Regressionsschétzung — stellen die
Autoren zudem fest, dass der Koeffizient fiir die ,,Yield Spreads® zur Schétzung der
diskretiondren Periodenabgrenzungen signifikant ist. Die Autoren schlieBen daraus:

133 ygl. Sloan (1996); Coles/Hertzel/Kalpathy (2006).
1% Zur genauen Zusammensetzung der Regressionsgleichung vgl. Lui/Ning/DavidsonIII (2009), S. 8
f.
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Je groBer die quantitative Auswirkung der rechnungslegungspolitischen Mafinahmen,
desto niedriger die entsprechenden Fremdfinanzierungskosten bei Anleihe. Diesen
Zusammenhang stellen die Autoren insbesondere bei kleineren sowie bei Nasdag-
Unternehmen fest. Dariiber hinaus beobachten sie, dass im grofleren Mafle progressi-
ve rechnungslegungspolitische MaBnahmen bei umfangreicheren Ausgaben von An-
leihen, Anleihen mit lingerer Laufzeit und Anleihen, die in Massenmérkten ausge-
geben werden, erfolgen. Wenn Unternehmen, die innerhalb des betrachteten Zeit-
raums fusioniert sind oder eine Kapitalerh6hung vorgenommen haben, aus der Un-
tersuchung ausgeschlossen worden sind, kommen die Autoren zu vergleichbaren

Ergebnissen.

Insgesamt schlieen LIU/NING/DAVIDSONIII (2009) aus der Untersuchung, dass die
Kéufer einer Anleihe nicht erkennen, ob progressive rechnungslegungspolitische
MaBnahmen durch ein Unternehmen eingesetzt worden sind. Dementsprechend pas-
sen die Kéufer ihre Verzinsungsanspriiche der dargebotenen ,,verzerrten* Risikodar-

stellung des Unternehmens im Jahresabschluss an.

3.1.6 Schlussfolgerungen aus den bisherigen empirischen Untersuchungen

Im Grundsatz weisen alle empirischen Studien darauf hin, dass durch ein Kreditver-
hiltnis Anreize fir das bilanzierende Unternehmen geboten werden, rechnungsle-

gungspolitische Mallnahmen zur Modifikationen der Rechnungslegung einzusetzen.

Aus der Perspektive der hier vorgelegten Untersuchung ist zu hinterfragen, welche
Art von Anreiz durch die jeweilige Empirie untersucht wird. Bei den Untersuchun-
gen von SWEENEY (1994) und DEFOND/JIAMBALVO (1994) ist beispielsweise zu be-
riicksichtigen, dass beide Analysen den Einsatz rechnungslegungspolitischer Maf3-
nahmen nachweisen, die aus dem Anreiz resultieren, keine Vertragsverletzungen bei
einem Kreditverhdltnis zu begehen. Die Entscheidungstrager sind sich somit beim
Einsatz der Mafinahmen sowohl der Entscheidungsparameter (z.B. Eigenkapitalquote
muss grofer als 30 % sein) als auch der im Vertrag festgelegten Sanktionen (z.B.
Moglichkeit des Kreditgebers zur Vertragskiindigung) bewusst. Der in dieser Arbeit
diskutierte Anreiz, das Unternehmen vor Abschluss eines Kreditvertrags (Neuver-
trag, Erweiterung etc.) moglichst positiv darzustellen, wird hingegen nicht nachge-
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wiesen. DEMIRTAS/GHOSH/RODGERS/SOKOBIN (2006) hingegen untersuchen erstma-
lige Ratings von Unternehmen. Sie betrachten jedoch externe Ratings von Rating-
agenturen, die vorrangig von groBeren Unternehmen in Anspruch genommen wer-
den."” LIU/NING/DAVIDSONIII (2009) betrachten keine Kreditvergabe bei einem
Kreditinstitut und damit keine Kreditbeurteilung (insbesondere Ratingverfahren) der
in dieser Arbeit beschriebenen und analysierten Weise, sondern die Ausgabe von
Anleihen. Die dargestellten Untersuchungen sind damit mit dem hier diskutierten
Anreiz zur Modifikation einer Kreditvergabeentscheidung vergleichbar, jedoch nur
aufgrund partieller Ubereinstimmungen. Es ist jedoch zu konstatieren, dass die dar-
gestellten Untersuchungen (insbesondere die von DEMIRTAS/GHOSH/RODGERS/
SOKOBIN (2006)) aufgrund der Vergleichbarkeit der situativen Komponente einen
starken Riickschluss darauf erlauben, dass ein Entscheidungstrager bei der Kredit-
vergabeentscheidung auch rechnungslegungspolitische Handlungsspielrdume ausnut-

zen wird.

Dariiber hinaus sind — insbesondere in den von HALLER/PARK (1995) analysierten
empirischen Untersuchungen bis 1992 — die Entwicklung der Eigenkapitalunterle-
gungsvorschriften (Basel 1) und damit die stirkere Auswirkung der Bonititsbeur-
teilung auf die Kreditzinsen bisher nicht beriicksichtigt worden. Diese konnen jedoch

mafBgeblich zu einer Verstiarkung bestimmter Anreize gefiihrt haben.

SchlieBlich beziehen sich die bisherigen Analysen hauptsidchlich auf den angloame-
rikanischen Bereich, d.h. die dabei erzielten Nachweise lassen sich nicht ohne Ein-
schrankung (Rechnungslegungssystem, Kapitalmarktstruktur etc.) auf den deutschen
Raum tiibertragen.

Angesichts der hier erlduterten Einschrinkungen der Ubertragbarkeit der bisherigen
empirischen Untersuchungen auf die in dieser Arbeit diskutierten Anreize wird nach-
folgend ein eigenes 6konometrisches Modell vorgestellt.

157 Zur externen Ratings vgl. Teil I, Abschnitt 3.4.2.3.2.
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3.2 Okonometrisches Modell zum Nachweis von Rechnungslegungspolitik

zur Beeinflussung von Kreditvergabeentscheidungen

3.2.1 Beschreibung des Untersuchungsinhalts und der Untersuchungsgestal-
tung

Durch die Verdnderungen der Eigenkapitalunterlegungsvorschriften und die in die-
sem Zusammenhang gestiegenen Kreditzinsen, die schlechte Informationslage iiber
diese Anderungen bei den bilanzierenden Unternchmen des Mittelstandes sowie die
vergleichsweise starke Bankenfinanzierung in Deutschland besteht fiir den deutschen
Mittelstand tendenziell ein Anreiz, rechnungslegungspolitische Mafinahmen zur Be-
einflussung der Kreditvergabeentscheidungen vorzunehmen.'”® Nachfolgend wird
untersucht, ob dieser hypothetisch-theoretisch hergeleitete Anreiz durch ein 6kono-
metrisches Modell nachgewiesen werden kann. Die hier zugrunde liegende Hypothe-

se lautet:

Hypothese 1: Unternehmen ergreifen in der Periode vor einem fiir sie besonderen
Kreditvergabeereignis ergebniserhéhende rechnungslegungspolitische Mafsnahmen,

um eine fiir sie giinstige Kreditvergabeentscheidung zu erzielen.

Dariiber hinaus wird angenommen, dass in den Perioden nach einem Kreditvergabe-
ereignis die Umkehreffekte (Sekundéreffekten) der eingesetzten Mafinahmen auftre-

ten.

Hypothese 2: In den Perioden nach einem fiir ein Unternehmen besonderen Kredit-
vergabeereignis wirken die Umkehreffekte der vorherigen ergriffenen ergebniserho-

henden rechnungslegungspolitischen Mafsnahmen (Sekunddireffekte).

138 vgl. dazu die Feststellungen im Teil I, Abschnitt 4.
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Sofern sich die Hypothese 1 als zutreffend herausstellt, schlieBen sich zwei ergén-
zende Fragestellungen im Rahmen dieser Untersuchung an. Zum einen ist zu hinter-
fragen, ob Unternehmen mit geringerer Eigenkapitalausstattung hiufiger bzw. in
groBerem Umfang dazu neigen, rechnungslegungspolitische Mafinahmen einzuset-
zen. Zum anderen ist zu betrachten, ob Unternehmen nach den Verdnderungen der
Eigenkapitalunterlegungsvorschriften mehr oder in groferem Umfang dazu tendie-

ren, rechnungslegungspolitische Maflnahmen einzusetzen.

Hypothese 3: Unternehmen mit geringerer Eigenkapitalausstattung setzen hdufiger
bzw. in gréferem Umfang ergebniserhohende rechnungslegungspolitische Mafinah-
men zur Modifikation eines besonderen Kreditvergabeereignisses ein als Unterneh-

men mit einer soliden Eigenkapitalausstattung.

Hypothese 4: Unternehmen setzen im Zeitraum nach der Verdnderung der Eigenka-
pitalunterlegungsvorschriften (Basel II) hdufiger bzw. in grofierem Umfang ergeb-
niserhohende rechnungslegungspolitische Mafinahmen zur Modifikation eines be-

sonderen Kreditvergabeereignisses ein als vor diesem Zeitraum.

Anders als in den dargestellten Analysen von SWEENEY (1994) und
DEFOND/JIAMBALVO (1994) wird nicht die Verletzung einer oder mehrerer Kredit-
vertragsklauseln als besonderes Kreditvergabeereignis betrachtet, sondern es soll der

Abschluss eines Kreditvertrages untersucht werden. Dazu zéhlen:
e der erstmalige Abschluss eines Kreditvertrages bei einem Kreditinstitut,
e Erweiterungskredite und

e die Verlingerung von bestehenden Krediten.

Insgesamt wird bei der Untersuchung bzw. in dem hier entwickelten Modell davon
ausgegangen, dass fiir den Entscheidungstriger eine Situation mit weitestgehend
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nachverhandlungssicheren Kreditvertrigen vorliegt bzw. dass nachfolgende Uberprii-
fungen durch ein Kreditinstitut in abgeschwichter Form erfolgen, weshalb die Se-
kundireffekte fiir den Entscheidungstriger keine bzw. eine untergeordnete Rolle

159

spielen. > Die hier vorgenommene Analyse schlieft folglich an die Ergebnisse und

Feststellungen von Teil I der Arbeit unmittelbar an (vgl. insbesondere Abb. 1-25).'%

Als besonderes Kreditvergabeereignis konnte auch der Wechsel einer Ratingkate-
gorie (vergleichbar mit dem Untersuchungsansatz von DEMIRTAS/GOSH/RODGERS/
SOKOBIN (2006)) betrachtet werden. Dies erscheint jedoch vor dem Hintergrund,
dass die Kreditinstitute bei ihren Ratingeinstufungen (zumindest in den letzten Jah-
ren) grundsitzlich noch wesentliche Kalibrierungen vorgenommen haben, wenig
sinnvoll. Denn es ldsst sich nicht unmittelbar erkennen, ob ein Wechsel der Rating-
kategorie auf rechnungslegungspolitische MaBnahmen zuriickzufiihren, oder auf-

grund einer Kalibrierung der Ratingkategorien entstanden ist.'!

Auch die Untersuchung anhand von Bilanzprofilen (Individualanalyse) wiirde — wie
dargelegt — eine groflere Anzahl an betrachteten Unternehmen erfordern, so dass der
Ansatz der Individualanalyse vor dem Hintergrund der hier erarbeiteten Fragestel-
lung nicht zweckmaBig erscheint.'® Eine schwellenwertorientierte Messung kann
mangels eindeutig zu identifizierender Referenzwerte nicht angewendet werden. Die
validitdtsorientierten Messungen eignen sich vorrangig zum Nachweis von Gewinn-
glattungsverhalten. Hieraus ergibt sich schliissig, dass im Grundsatz der Nachweis

mittels einer periodenabgrenzungsorientierten Messung Erkenntnis verspricht.'®?

Periodenabgrenzungsorientierte Messungen sind nach der Untersuchungsfrage und
der Datenverfiigbarkeit auszurichten.'* In Bezug auf die Datenverfiigbarkeit konn-
te die Fragestellung bestmdglich dann analysiert werden, wenn die erforderlichen
Daten von den entsprechenden Kreditinstituten zur Verfiigung gestellt wiirden. Die
vom Verfasser angestrebten Kooperationen mit unterschiedlichen Kreditinstituten
konnten jedoch aus verschiedenen Griinden (Kosten der Datenerhebung, Unterstiit-

15 ygl. Teil I, Abschnitt 4 und Teil II, Abschnitt 3.1.3.1.

190 ygl. Teil I, Abschnitt 3.3.2.

'! Dies beinhaltet auch fiir die Kreditinstitute die Gefahr, solche rechungslegungspolitisch motivier-
ten Wechsel nicht beobachten zu kénnen.

192 ygl. Teil I1I, Abschnitt 2.2.3.

19 ygl. Teil III, Abschnitt 2.3.3.

19 vgl. Teil III, Abschnitt 2.3.3.
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zungsengpass wihrend der Bankenkrise etc.) leider nicht realisiert werden. Zur Da-
tenauswertung wurde im Rahmen eines Forschungsprojektes auf die Bilanzdaten-
bank (formal anonymisierte Jahresabschliisse) der deutschen Bundesbank (USTAN)
zuriickgegriffen,'® die zum einen Jahresabschliisse enthilt, welche der Bundesbank
im Rahmen des Refinanzierungsgeschifts zugehen, und zum anderen Bilanzdaten

anderer kommerzieller Datenanbieter integriert.

Da bei einer solchen Verwendung einer Datenbank die beschriebenen Kreditverga-
beereignisse nicht unmittelbar zu beobachten sind,'®® werden folgende Annahmen

getroffen:
Ein besonderes Kreditvergabeereignis liegt vor, wenn

o die relative Verdnderung der langfristigen Verbindlichkeiten gegeniiber Kre-
ditinstituten (Alangf.Verb. KI ) einen kritischen Wert erreicht oder iiber-

schreitet,

Alangf . Verb. K1 ,,

(I11-19)
langf . Verb. KI

kritischerWert _1,) <
)

wobei:

Alangf . Verb. KI langf . Verb. KI ,, —langf . Verb. KI

(1) (1) (t-1)

o diese Verdnderungen in Bezug auf den Vermdgensumfang des Unternehmens

nicht von untergeordneter Bedeutung sind und

Alangf . Verb. KI
 Aangf - Verb. K, (111-20)

kritischerWert 2 -
Bilanzsumme,,

(1)

' Hintergrund fiir die Auswahl war die Absicht, vorrangig deutsche mittelstindische Unternchmen
zu analysieren. Hier bietet die Bilanzdatenbank der DEUTSCHEN BUNDESBANK (USTAN) aufgrund des
Umfangs und des Gliederungsschemas der Datenbank sehr gute Moglichkeiten der Datenauswertung.
1% Hierzu bedarf es der Informationen von Kreditinstituten, welche die Zeitpunkte der Kreditantrige
von Unternehmen bestimmen konnen.
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o diese Verdnderung bei den Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten ei-

nen bestimmten absoluten Wert iiberschreitet.

kritischerWert 3, <langf.Verb.Kl , —langf.Verb.KI (II1-21)

(1) (z=1)

Diese Annahmen stellen ein Hilfskonstrukt zur Bestimmung der Beobachtungsperio-
de dar (Proxy-Variablen). In bestimmten Féllen konnen daher Messfehler auftreten:
Beispielsweise konnen die festgestellten Verdnderungen auch auf Kreditvergabeer-
eignisse zuriickzufiihren sein, die in vorherigen Perioden entschieden worden sind
(Kreditverhandlung hat schon zwei Perioden zuvor stattgefunden), so dass keine un-
mittelbare Anreizverkniipfung vorliegt. Darliber hinaus werden auch nicht die fiir
den Mittelstand wesentlichen (Betriebsmittel-)Kreditlinien betrachtet, die in den
kurzfristigen Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten erfasst werden. Schliel3-
lich kénnte auch nur eine Umschuldung bei den betrachteten Unternehmen vorliegen,
die fiir sich keinen besonderen Anreiz zum Einsatz rechnungslegungspolitischer
MaBnahmen bietet. Durch dieses Hilfskonstrukt konnen sich somit statistische Ver-
zerrungen ergeben, welche die Erklarungsgiite der Untersuchung vermindern. Die
Abschiétzung mittels Proxy-Variablen stellt jedoch bei der gegebenen Verfiigbarkeit
der Daten die einzige Mdglichkeit der empirischen Uberpriifung dar. Im Rahmen
dieser Analyse werden folgende Annahmen getroffen: Kritischer Wert_1=40 %,
Kritischer Wert 2=20 % und Kritischer Wert 34,=2,5 Mio. Euro.'”” Die ver-
gleichsweise hohen getroffenen Annahmen resultieren aus der relativ groflen Bedeu-
tung, welche die Unternehmen dem Kreditvergabeereignis beimessen sollen.

Die Periodenabgrenzungen werden — mangels einer Kapitalflussrechnung — fiir die
Untersuchung gemél Formel II1-2 wie folgt definiert:

197 Zur Modifikation der Untersuchung vgl. Teil III, Abschnitt 3.2.3.
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P4

o

— Abschreibungen,  + AVorrdte,  + AForderungen _LL, (111-22)

— ARiickstellungen, o" AVerbindlichkeiten _LL, o7 ARechnungsabgrenzung, ®

Bei den Forderungen und Verbindlichkeiten wird hauptsidchlich auf die kurzfristigen
rechnungslegungspolitischen Mallnahmen abgestellt. Die Riickstellungen (hier: ohne
Pensionsriickstellungen) und Rechnungsabgrenzungen werden beriicksichtigt, da sich
die Rechnungslegungsposition aufgrund ihrer schlechten Erkennbarkeit (Ermessen-
spielrdume) vergleichsweise gut zur kurzfristigen Modifikation des Jahresabschlus-
ses eignet.

Nach der Bestimmung der Periodenabgrenzungen werden die NPA {iber eine lineare

Regression in Anlehnung an das Jones-Modell geschitzt.'*®

Dabei wird aufgrund der
Datenverfiigbarkeit keine Zeitreihenanalyse, sondern eine Querschnittsanalyse mit
Branchenabgrenzung vorgenommen. Die Regressionsgleichung gliedert sich wie

folgt:

NP4,

i =

ol L
1 BSi,(l-l)

e, AU, AFLL, e SAV,,, e, Ul (111-23)
BSi,(t—l) BSi,(r—l) i(t-1) l

Sobald die Regressionskoeffizienten geschétzt worden sind, findet in einem zweiten

Schritt die Verifizierung der Hypothesen mittels der DPAs statt. Dabei wird sich fol-

gender Regressionsgleichung (fixed effects Panelschitzung) bedient:'®’

DPAs,, =

a, +a, Pre_Kredit , + o, Kredit

+a,IA_EKn , +a,IA_Post_EKn,

+ f'Kontrollvariablen+ &

+a,Post_Kredit

+aglA_Pre_Basel ,

+a,IA_Pre_EKn,,
T (I1I-24)
+a,l4_Basel

+a,,lA_Post_Basel

7.(1) i(1)

18 ygl. Teil III, Abschnitt 2.3.2.1.2.
' Die Determinanten der Regressionsgleichung wurden hinsichtlich der Datenverfiigbarkeit und der
zu untersuchenden Fragestellung ausgewihlt.
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Pre_ Kredit
Kreditm

Post Kredit(,)
IA_Pre_ EKn
I4_EKn
I4_Post _ EKn(t)
14 _Pre_Basel "

IA  Basel
— ()

IA_Post _ Basel(,)
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1 = Unternehmen hat im Zeitpunkt t+1 ein besonderes Kreditvergabeer-
eignis; 0 = sonst

1 = Unternehmen hat im Zeitpunkt t ein besonderes Kreditvergabeereig-
nis; 0 = sonst

1 = Unternehmen hat im Zeitpunkt t-1 ein besonderes Kreditvergabeer-
eignis; 0 = sonst

1 = Unternehmen hat im Zeitpunkt t+1 ein besonderes Kreditvergabeer-
eignis und eine Eigenkapitalausstattung unter 12 %; 0 = sonst

1 = Unternehmen hat im Zeitpunkt t ein besonderes Kreditvergabeereig-
nis und eine Eigenkapitalausstattung unter 12 %; 0 = sonst

1 = Unternehmen hat im Zeitpunkt t-1 ein besonderes Kreditvergabeer-
eignis und eine Eigenkapitalausstattung unter 12 %; 0 = sonst

1 = Unternehmen hat im Zeitpunkt t+1 ein besonderes Kreditvergabeer-
eignis und t liegt im Zeitraum nach 2003; 0 = sonst

1 = Unternehmen hat im Zeitpunkt t ein besonderes Kreditvergabeereig-
nis und t liegt im Zeitraum nach 2003; 0 = sonst

1 = Unternehmen hat im Zeitpunkt t-1 ein besonderes Kreditvergabeer-

eignis und t liegt im Zeitraum nach 2003; 0 = sonst

Zur Bestitigung der Hypothesen muss die Variable Pre_Kredit in der Periode vor

dem besonderen Kreditvergabeereignis einen signifikant positiven Koeffizienten

(Hypothese 1) und in den Perioden nach dem Kreditvergabeereignis die Variable

Kredit einen von diesem Wert signifikant negativ abweichenden Koeffizienten auf-
weisen (Hypothese 2) (vgl. Abb. I1I-5).



322

besonderes
Kreditvergabe-
ereignis

(Pre) (Kredit) (Post)
t-2 t-1 to t+1

| | | |
i ) i i

Jahr ohne Anreiz Jahr vor dem Jahr, in dem das Jahr, nach dem
aufgrund des Kreditvergabeereignis  Kreditereignis stattfindet Kreditereignis
Kreditvergabeereignis (Priméreffekte) (Sekundareffekte) (Sekundareffekte)

DPA? —» DPAT ———» DPA}l — . DPA?

\4

Abb. 11I-6: Untersuchungsgestaltung des empirischen Modells

Zur Bestétigung der weiteren Hypothesen (3 und 4) miissten die Interaktionskoefti-

zienten bei niedrigem Eigenkapital170

Abb. III-6 dargestellten Auspragungen in verstirkter Form abbilden. Im Zeitraum
nach 2003 miisste ein Unternehmen mit niedrigem Eigenkapital demnach in der Pe-
riode vor dem besonderen Kreditvergabeereignis einen positiven Interaktionskoeffi-

zienten ausweisen. Entsprechend sind die Interaktionskoeffizienten fiir die nachfol-

genden Perioden zu interpretieren.

In der multivariaten Regressionsschédtzung wurden nach den Ausfiihrungen in Teil

III, Abschnitt 2.3.2.1.3 folgende Kontrollvariablen berticksichtigt:

' In Bezug auf die Erlduterungen im Teil I, Abschnitt 4 wurde ein niedriges Eigenkapital bei 12 %

beim Verhiltnis Eigenkapital zu Gesamtkapital angenommen.

und bei einem Zeitraum nach 2003 die in der
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Kontrollvariablen

EKn © = 1 = Unternehmen hat im Zeitpunkt t eine Eigenkapitalausstattung von unter
12 %

ROAW = Return on Assets = Jahresiiberschuss abzgl. Ertragssteuern und a.o. Auf-
wendungen im Verhéltnis zur Bilanzsumme der vorherigen Periode

Wachstum( 0 = Verdnderung der Bilanzsumme; normiert auf die Bilanzsumme der vorheri-
gen Periode

Verlustm = 1 = Unternehmen weist im Zeitpunkt t einen Verlust im Jahresabschluss
auf; 0 = sonst

Verschuldung(t) = Verschuldungsgrad des Unternehmens = Fremdkapital zu Eigenkapital in

Buchwerten

3.2.2 Beschreibung des Datensamples

Das untersuchte Sample umfasst nach unten erlduterten Eingrenzungen 12.585 Un-
ternehmensjahre. Die Unternehmensjahre werden aus dem Zeitraum 1997-2008 her-
angezogen. Die Untersuchung umfasst Unternehmen aus dem verarbeitenden Ge-
werbe, d.h. es werden die Abteilungen 15 bis 37 der Klassifikation der Wirtschafts-
zweige des Statistischen Bundesamtes vom Jahr 2003 (WZ 2003) zugrunde gelegt.
Durchschnittlich liegen pro Unternehmen 3,4 Jahresabschliisse vor. Die einzelnen
Datensiétze miissen dabei alle fiir die Modellschitzungen erforderlichen Positionen in
der Bilanz und Gewinn- und Verlustrechung beinhalten. Sofern die Positionen in der
Datenbank nicht belegt sind, werden diese Unternehmensjahre bei der Untersuchung
nicht Dberiicksichtigt. Um  Sondereinfliisse wie Kapitalerhdhungen oder
-herabsetzungen sowie grofe Fusionen in der Datenbank nicht beriicksichtigen zu
miissen, werden keine Unternehmen aufgenommen, die grofere Spriinge in der Bi-
lanzsumme aufweisen (Schwankungen in Hohe des ,,Fiinffachen* oder einem Fiinftel
der Bilanzsumme). Dariiber hinaus werden vorrangig mittelstdndische Unternehmen

analysiert, wodurch Unternehmen mit einem Umsatz {iber 50 Mio. Euro nicht be-
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riicksichtigt worden sind.'’" Unternehmen mit sehr geringem Umsatz (<500.000 Eu-
ro) werden ebenfalls nicht beriicksichtigt, da diese grundsétzlich die oben definierten
Werte der Proxy-Variablen nicht erfiillen kdnnen — mithin konnen diese Unterneh-
men kein besonderes Kreditvergabeereignis aufweisen. Um grofBere Abweichungen
und damit Sondereffekte bei den Periodenabgrenzungen zu vermeiden, werden nur
Unternehmensjahre beriicksichtigt, bei denen Periodenabgrenzungen in einem Korri-
dor von + 40 % der Bilanzsumme vorliegen. Hinsichtlich des Umsatzes, des Eigen-

kapitals und der Bilanzsumme weist das Sample die in Abb. III-7 dargestellten Werte

auf:
Variable Mean Std. Dev.
(in TEUR) (in TEUR)
Umsatz 17.628,71 12.666,54
Eigenkapital 2.991,48 4.591,53
Bilanzsumme 11.015,72 10.154,02

Abb. I1I-7: Werte des untersuchten Datensatzes

Die multivariate Regressionsschétzung wurde mittels des Programms STATA® (Ver-

sion 10) programmiert.

3.2.3 Ergebnisse der Untersuchung

In Abb. I1I-8 sind die Ergebnisse der multivariaten Regression (fixed effects Panel-
schitzung) abgebildet. Die Ergebnisse der Regression zeigen, dass die aufgestellten
Hypothesen mit dem verwendeten Datensatz und der Modellkonstruktion nicht nach-
gewiesen werden konnen. Zwar weist beispielsweise die Variable Pre_Kredit das
erwartete Vorzeichen auf (Hypothese 1), jedoch ist der Koeffizient statistisch nicht
signifikant. Dementsprechend schwer ldsst sich bei nicht nachgewiesener Hypothe-
se 1 die Erflillung der Hypothese 2 beurteilen. Die Variable Kredit weist zwar das
erwartete Vorzeichen auf und erreicht einen fiir diese Untersuchung hohen t-Wert,
kann jedoch nur im Zusammenhang mit den zuvor nachgewiesenen progressiven
rechnungslegungspolitischen Maflnahmen interpretiert werden, da sie die Umkehref-
fekte darstellen. Insofern kann bei fehlender Signifikanz der Variable Pre Kredit
(Priméreffekte) die Variable Kredit (Sekundéreffekte) nicht erklért werden.

17! GroBenkriterium des IfM und der EU-KOMMISSION fiir mittelstindische Unternchmen.
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Abhéngige Variable: DPA, ) / BS;

Method: Fixed effects Panelschatzung

R-sq: within = 0.0706 Number of obs = 12585

between = 0.1004 Number of groups = 3730
overall = 0.0836
Variable Koeffizient

Pre_Kredit .0047198
(.0143648)

Kredit -.0282349 **
(.0135954)

Post_Kredit .005123
(.0122555)

IA_Pre_EKn -.0185662
(.0247159)

IA_EKn .0115704
(.0194723)

IA_Post_Ekn .0038945
(.0185795)

IA_Pre_Basel -.0225331
(.0187896)

IA_Basel -.0155828
(.0170982)

IA_Post_Basel -.0102801
(.0175606)

EKn .0046168

(.003705)

ROA .04459435 *
(.0260738)

Wachstum 1524183 ***
(.0062387)

Verlust -.0081642 **
(.0035401)

Verschuldung 9.07e-06
(.0000234)

Konstante -.0112056 ***
(.0016266)

ek Signifikanz > 99 %;

** Signifikanz > 95 %

* Signifikanz > 90 %

Standardfehler in Klammern

Abb. 11I-8: Ergebnisse der multivariaten Regression
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Weiterhin ist sichtbar, dass die Interaktionskoeffizienten unterschiedliche Vorzei-
chen aufweisen und dass keiner statistisch signifikant ist. Auch die Hypothesen 3
und 4 kénnen somit nicht empirisch nachgewiesen werden. Statistisch nicht signifi-
kante Zusammenhénge konnen nicht interpretiert werden, womit nachfolgend auf
eine Interpretation der einzelnen Variablen verzichtet wird. Da jedoch keine der fiir
die Hypothesen relevanten Variablen Signifikanz aufweist, kommt es auch nicht zur
Ablehnung der aufgestellten Hypothesen.

Unterschiedliche (kleinere) Modifikationen der Analyse zeigten keine wesentlichen
Verdnderungen hinsichtlich der Aussagekraft der Untersuchung: Beispielsweise fiihr-
te die Verwendung des Healy-Modells zur Bestimmung der NPAs bei diesem Daten-
satz zu vergleichbaren Ergebnissen. Ferner fiihrten auch kleinere Anpassungen der
Proxy-Variablen (Bestimmung des besonderen Kreditvergabeereignisses) zu keiner
Steigerung bei der Signifikanz der Untersuchung. Gleiches gilt auch fiir die Limitie-
rung der Periodenabgrenzungen auf die Abschreibungen und die Verdnderungen des

working capitals (kurzfristige Periodenabgrenzungen).

Ein bedeutender Nachteil bei der vorgenommen Schitzung liegt in der Festlegung
des besonderen Kreditvergabeereignisses, also die flir die Untersuchung relevante
Bestimmung der Beobachtungsperiode. Die bei dieser Untersuchung notwendiger-
weise verwendeten Proxy-Variablen zur Festlegung der Beobachtungsperiode verur-
sachen eine Verzerrung der ohnehin sehr anfilligen'’? Modelle. Die fehlende statisti-
sche Signifikanz der Hypothesen lédsst sich im Wesentlichen wohl darauf zuriickfiih-

ren.

Das Modell kann insgesamt nicht zeigen, dass deutsche mittelstdndische Unterneh-
men bei einem besonderen Kreditvergabeereignis rechnungslegungspolitische Maf-
nahmen einsetzen, um eine fiir sie giinstige Kreditvergabeentscheidung zu erzielen.
Demzufolge erlaubt diese Regression keine konkreten Aussagen zum rechnungsle-
gungspolitischen Verhalten eines deutschen Kreditnehmers im Zusammenhang mit
einer Kreditvergabe.

172 Zur Kritik der Periodenabgrenzungsmodelle vgl. Teil III, Abschnitt 2.3.3.
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4 Grundlegende Schlussfolgerungen aus den empirischen Mo-
dellen

In diesem Teil der Arbeit wurde der Zusammenhang zwischen einem Anreiz (hier:
Kreditvergabesituation) und der Reaktion auf diesen Anreiz untersucht (Stimulus-
Reaktions-Analyse). Um diesen S-R-Zusammenhang im Bereich der Rechnungsle-
gungspolitik zu untersuchen, wurden unterschiedliche Techniken zum Nachweis von
Rechnungslegungspolitik diskutiert. Dabei zeigten insbesondere die Periodenabgren-
zungsmodelle im Rahmen der mathematisch-statistischen Verfahren ein hohes Po-
tenzial, die in dieser Arbeit zu erérternden Fragestellungen erkenntnisreich untersu-

chen zu konnen.

Bisherige empirische Untersuchungen im gleichen Themenkomplex kdnnen einen
Zusammenhang zwischen Rechnungslegungspolitik in unterschiedlichen Kreditver-
gabesituationen signifikant nachweisen. Diese vorliegenden Untersuchungen bieten
zwar einen starken Indikator dafiir, dass deutsche Unternehmen bei vergleichbaren
Situationen #hnlich verfahren, jedoch lassen sich die Untersuchungen nicht ohne
weiteres auf die hier diskutierten Fragestellungen iibertragen. Zum einen unterschei-
den sich die in den anderen Arbeiten untersuchten von den hier betrachteten Anrei-
zen — wobei die Untersuchung zur Ratingeinstufung von DEMIRTAS/GOSH/RODGERS/
SOKOBIN (2006) in der grundsitzlichen Ausrichtung vergleichbar ist —, und zum an-
deren unterscheidet sich die Finanzierung der Unternehmen in Deutschland von der

im angloamerikanischen Bereich.

Eine eigene empirische Untersuchung zu den in dieser Arbeit entwickelten Hypothe-
sen konnte keine signifikanten Ergebnisse erzielen und damit keine besseren Er-
kenntnisse im Vergleich zu den bisherigen Studien bieten. Dies ist im Wesentlichen
darauf zuriickzuftihren, dass ein Informationsdefizit hinsichtlich des Kreditvergabe-

ereignisses vorlag und dieses mittels Proxy-Variablen geschétzt werden musste.

Es bleiben folglich zukiinftige weiterfiihrende Studien abzuwarten, in denen die eror-
terten Hypothesen signifikant verifiziert oder falsifiziert werden. Besonderes Au-
genmerk sollte bei solchen Untersuchungen auf der Ermittlung des Kreditvergabeer-
eignisses (z.B. Zeitpunkt des erstmaligen Kreditantrages inkl. einzureichender Rech-
nungslegung) liegen. Es ist zu hoffen, dass deutsche Kreditinstitute auch in eigenem
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Erkenntnisinteresse Datenmaterial fiir diesen Forschungszweck zur Verfiigung stel-
len, damit entsprechende fundierte Untersuchungen durchgefiihrt werden konnen.
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Zusammenfassung und Ausblick

Die vorliegende Arbeit hat sich theoretisch und empirisch mit dem rechnungsle-
gungslegungspolitischen Verhalten von Unternehmen zur Beeinflussung von Kredit-
vergabeentscheidungen beschéftigt. Im Rahmen eines ganzheitlichen Ansatzes wur-
den drei aufeinander aufbauende Fragestellungen untersucht. Nachfolgend werden

die wesentlichen Ereignisse zusammengefasst:

. Durch die Orientierung an der Grundstruktur des S-I-R-Modells konnte
eine systematische und umfassende Analyse der Fragestellungen vorgenom-
men werden. Durch die jeweils separate Betrachtung der einzelnen Kompo-
nenten des Modells wurden alle relevanten Teilaspekte betrachtet. Ausgehend
von (1) der Anreizwirkung einer Kreditvergabeentscheidung wurden (2) die
mafgeblichen Faktoren fiir den Einsatz rechnungspolitischer Mafinahmen er-
ortert, um darauf aufbauend (3) die tatsdchliche Reaktion von Unternechmen
empirisch zu beobachten. Gleichzeitig wurde durch diese Vorgehensweise ei-
ne Einordnung der Teilaspekte in den Gesamtkontext vorgenommen. Hier-
durch wurde vermieden, dass einzelne Fragestellungen aus dem Zusammen-
hang geldst untersucht werden. Insgesamt eignet sich die Orientierung an der
Grundstruktur des S-I-R-Modells folglich sehr gut, um die Auswirkungen
von bestimmten Ereignissen (hier Kreditvergabeentscheidungen) auf das

rechnungslegungspolitische Verhalten von Unternehmen zu untersuchen.

° Beziiglich der Anreizwirkung zum Einsatz von rechnungslegungspolitischen
MafBnahmen wurde erarbeitet, dass solche Anreize unterschiedlich struktu-
riert sein kdnnen. Insbesondere eignet sich eine Systematisierung in perio-

disch wiederkehrende und einmalig auftretende Anreize. Die nicht perio-

M.-O. Obermann, Bilanzpolitik und Kreditvergabeentscheidungen,
DOI 10.1007/978-3-8349-6671-1,
© Gabler Verlag | Springer Fachmedien Wiesbaden GmbH 2011
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disch auftretenden Anreize sollten dabei fokussiert betrachtet werden, da die-
se grundsitzlich groBere quantitative Verzerrungen der Rechnungslegung er-
warten lassen. Es wurde theoretisch hergeleitet, dass bei einer Kreditvergabe-
entscheidung in der Regel ein nicht periodisch auftretender Anreiz zum
Einsatz von rechnungslegungspolitischen Maflnahmen vorliegt. Hierdurch
lasst sich grundsétzlich eine hohe Anreizintensitit bei der Beeinflussung

(,,.big-bath“-Modifikation) von Kreditvergabeentscheidungen erwarten.

Dariiber hinaus besteht bei der Rechnungslegungspolitik als abgeleitete Teil-
politik der Unternehmenspolitik und den individuellen Zielsetzungen eines
Entscheidungstragers ein Zielkonflikt hinsichtlich der Ausrichtung. So kon-
kurrieren insbesondere Ergebnis verbessernde (Unternechmensbewertung,
Kreditvergabeereignisse etc.) mit Ergebnis verschlechternden Interessen (Mi-
nimierung von Steuerzahlungen, Tarifverhandlungen, Dividendenzahlungen
etc.). Bei diesem Zielkonflikt spielt es eine wesentliche Rolle, ob die Ergeb-
nisse der rechnungslegungspolitischen MaBlnahmen sicher bestimmt werden
konnen — mithin ob es sich aus gesetzlichen oder vertraglichen Bedingungen
abgeleitete oder um vom Entscheidungstriger antizipierte Zielgroen handelt.
Die theoretische Untersuchung und die empirischen Studien haben gezeigt,
dass durch die Anderung der Eigenkapitalunterlegungsvorschriften (Basel II)
— insbesondere fiir mittelstandische Unternehmen in Deutschland — sich eine
Verschiebung hin zur Beeinflussung von Kreditvergabeereignissen bei die-
sem Zielkonflikt vermuten ldsst. Dafiir sprechen die grundsitzlich fiir diese
Unternehmen vergleichsweise schlechten Bonitdtsbeurteilungen und die da-
mit verbundenen restriktiven Kreditgewéhrungen bzw. erhdhten Zinssatzfor-
derungen der Kreditinstitute. Diese Interessenverschiebung konnte jedoch

nicht statistisch signifikant nachgewiesen werden.
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Ferner wurde hergeleitet, welche wesentlichen Faktoren einen Entschei-
dungstrager dazu veranlassen, rechnungslegungspolitische Maflnahmen zur
Beeinflussung einer Kreditvergabeentscheidung einzusetzen. Hierbei wurden
generelle motivationstheoretische Verhaltensmodelle auf die untersuchte
Problemstellung iibertragen. Zur Analyse des umfassenden Motivationspro-
zesses des Kreditnehmers wurde das Rubikon-Modell angewendet, wobei zur
Betrachtung der entscheidungsrelevanten Phase des Abwigens das erweiterte
kognitive Modell von HECKHAUSEN/RHEINBERG (1977/1980) integriert wor-
den ist. Durch die motivationstheoretische Aufbereitung der inneren Prozesse
eines Kreditnehmers konnten unterschiedliche theoretische Feststellungen ge-
troffen werden. So ist beispielsweise (1) die Bedeutung der unterschiedlichen
Erwartungen eines Kreditnehmers fiir den gesamten Verhaltensprozess, (2)
die notwendige Beriicksichtigung einer Interaktion zwischen einer speziellen
Situation mit den personalen Dispositionen des Individuums bei der Verhal-
tensprognose sowie (3) die Abhéngigkeit der Abwégungen eines Kreditneh-
mers von der Antizipation des Verhalten des Kreditgebers herausgearbeitet
worden. Durch diese Feststellungen konnten diverse grundlegende Hand-
lungsempfehlungen abgeleitet werden. Insbesondere konnte anhand dieser In-
terpretation herausgearbeitet werden, warum Kreditinstitute die fiir ihr Rating
relevanten Groflen und Strukturen grundsitzlich nicht offen legen sollten.
AuBerdem zeigte sich, dass die standardisierte formalisierte Kreditvergabe
ohne die Beriicksichtigung von subjektiven Elementen — also ohne eine Ein-
schitzung der personalen Dispositionen des potentiellen Kreditnehmers — in

der Regel anfilliger fiir rechnungslegungspolitische Malnahmen ist.

Bereits friither durchgefiihrte empirische Untersuchungen fiir den anglo-
amerikanischen Raum konnten aufzeigen, dass Unternehmen rechnungsle-
gungspolitische Mallnahmen zur Beeinflussung von Kreditvertragen einset-

zen. Insofern lasst sich vermuten, dass ein vergleichbares Verhalten von deut-
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schen Unternehmen vorgenommen wird. Die vorgelegte empirische Analyse
fiir den deutschen Raum konnte dabei keine statistisch signifikante Bestéti-

gung der theoretisch hergeleiteten Hypothesen erzielen.

Insgesamt wurden unterschiedliche theorie- und praxisrelevante Aspekte zur Aus-
wirkungen von Kreditvergabeentscheidungen auf das rechnungslegungspolitische
Verhalten mittelstdndischer Unternehmen in Deutschland betrachtet. Einige For-
schungsfragen in diesem Zusammenhang bleiben dabei kiinftigen Untersuchungen
vorbehalten. So ist fraglich, welche genauen personalen Dispositionen eines Ent-
scheidungstragers rechnungslegungspolitisches Verhalten vermuten lassen, um da-
rauf aufbauend eine entsprechende Typenklassifizierung vornehmen zu koénnen.
Dariiber hinaus sind die in dieser Arbeit theoretisch hergeleiteten Hypothesen empi-
risch nicht signifikant bestitigt worden. Diese Bestitigung oder Ablehnung der
Hypothesen bleibt folglich auch kiinftigen Untersuchungen vorbehalten, wobei hier
die Zusammenarbeit mit groBeren Kreditinstituten und die damit verbundene eindeu-
tigere Bestimmung einzelner Modellparameter (etwa der Beobachtungsperiode —
Zeitpunkt des Kreditantrages, sowie der dabei eingereichten Jahresabschliisse) ein

elementarer Erfolgsfaktor sein diirfte.
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