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1 Einleitung

1.1 Problemstellung

Die Bilanzierung latenter Steuern, d.h. die bilanzielle Behandlung von Differenzen zwischen
Jahresabschluss und Steuerbilanz, gehort seit ihrer Entstehung in den 1940er Jahren in der
US-amerikanischen Rechnungslegung' zu den umstrittensten und ,,most hotly debated and
frequently recycled issues*? in der Rechnungslegung. Bei diesen Diskussionen geht es nicht
nur um die Frage, welche Methode fiir die Bilanzierung latenter Steuern am zutreffendsten ist,
sondern auch um die Frage, ob latente Steuern iiberhaupt bilanziert werden sollten.’ In
Deutschland ist die Bilanzierung latenter Steuern erst spit, d.h. mit dem Bilanzrichtlinienge-
setz (BiRiLiG) im Jahr 1985, in das deutsche Handelsrecht aufgenommen worden.* Aber
auch hier hat ihre Einfilhrung eine intensive und kontroverse Diskussion in der akademischen
Literatur hervorgerufen.’ Die Intensitit der Diskussion diirfte jedoch in keinem Verhiltnis zur
praktischen Relevanz latenter Steuern in der damaligen handelsrechtlichen Rechnungslegung
gestanden haben. Denn trotz ihrer gesetzlichen Kodifizierung spielten latente Steuern in der
handelsrechtlichen Rechnungslegung deutscher Unternehmen nur eine untergeordnete Rolle.
Ihre geringe praktische Bedeutung in Deutschland war gleich mehreren Griinden geschuldet.
Zu diesen Griinden zdhlten insbesondere die MaB3geblichkeit des handelsrechtlichen Einzelab-
schlusses fiir die Steuerbilanz (sogenanntes Mafgeblichkeitsprinzip), das Wahlrecht zur Akti-
vierung latenter Steuern im Einzelabschluss sowie die Anwendung des sogenannten Timing-
Konzepts, das lediglich eine Beriicksichtigung zeitlich begrenzter und erfolgswirksam erfass-
ter Differenzen zwischen Jahresabschluss und Steuerbilanz bei der Bilanzierung latenter Steu-

ern vorsieht.®

Zur Entstehung der Bilanzierung latenter Steuern in der US-amerikanischen Rechnungslegung in den
1940er Jahren vgl. insbesondere Rayburn (1986b), S. 89 ff.; Schultz/Johnson (1998), S. 83 ff.

> Schultz/Johnson (1998), S. 81.

Vgl. hierzu aus jiingerer Zeit insbesondere das Diskussionspapier ,,Improving the Financial Reporting of
Income Tax* von European Financial Reporting Advisory Group/Accounting Standards Board (2011), das
als Alternative auch den sogenannten flow-through approach (also faktisch eine Nichtbilanzierung latenter
Steuern) diskutiert, sowie die Beitrdge von Colley et al. (2010) und Colley et al. (2012), die den flow-
through approach ebenfalls als zutreffendes Vorgehen erachten.

Vgl. hierzu Weber (2003), S. 95. Vor der gesetzlichen Verankerung latenter Steuern im HGB ergab sich
nach herrschender Meinung in bestimmten Féllen allerdings aus dem damaligen § 152 Abs. 7 AktG eine
Passivierungspflicht latenter Steuern; vgl. hierzu auch die Ausfiihrungen in Abschnitt 3.3.1.

So weist Siegel (1988), S. 77, bereits kurze Zeit nach der Einfiihrung latenter Steuern in die handelsrechtli-
che Rechnungslegung mit den Worten ,,Latente Steuern und kein Ende?* auf die grole Anzahl von Litera-
turbeitrdgen zur Bilanzierung latenter Steuern hin.

Vegl. App (2003), S. 209. Die Ursachen der mangelnden praktischen Bedeutung latenter Steuern in den
Jahresabschliissen deutscher Unternehmen werden ausfiihrlich in Abschnitt 3.3.1 diskutiert.
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Erst durch die Internationalisierung der Rechnungslegung haben latente Steuern in der Bilan-
zierungspraxis deutscher Unternehmen zunehmend an Bedeutung gewonnen. Wesentlicher
Meilenstein dieser Entwicklung ist die sogenannte IAS-Verordnung, die ab dem Jahr 2005
eine verpflichtende Anwendung der International Financial Reporting Standards (IFRS) im
Konzernabschluss kapitalmarktorientierter Muttergesellschaften vorsieht.” Der Bedeutungs-
anstieg latenter Steuern resultiert in diesem Zusammenhang insbesondere aus der Tatsache,
dass ein Abschluss nach IFRS in Deutschland nicht maBgeblich fiir die Besteuerung ist,” son-
dern den Jahresabschlussadressaten entscheidungsniitzliche Informationen bereitstellen soll.”
Zudem unterscheidet sich die Rechnungslegung nach IFRS zum Teil erheblich von der han-
delsrechtlichen Rechnungslegung und — aufgrund des MaBgeblichkeitsprinzips — damit auch

von den steuerlichen Gewinnermittlungsvorschriften in Deutschland. "

Eine der wesentlichen Ursachen dafiir, dass die Bilanzierung latenter Steuern stets umstritten
war und es zum Teil auch heute noch ist, diirfte darin bestehen, dass sie zu den komplexesten
Bereichen der Rechnungslegung gehdrt. Diese Komplexitdt zeigt sich im Aufwand sowie in
der Fehleranfalligkeit, die mit ihrer Bilanzierung verbunden ist. So gehort die Bilanzierung
latenter Steuern laut Tétigkeitsbericht der Deutschen Priifstelle fiir Rechnungslegung (DPR)
zu den hiufigsten Fehlerursachen in den von ihr gepriiften Abschliissen.'' Als besonders
problematisch erweisen sich in diesem Zusammenhang die vom entsprechenden Standard IAS
12 ,Income Taxes“ verlangten umfassenden Anhangangaben. Nach einer Unternechmensbe-
fragung von PricewaterhouseCoopers (2007) fiihren die von IAS 12 geforderten Angaben —
wie bei kaum einem anderen Standard — zu einer erheblichen Bindung von Ressourcen und zu
zeitlichen Verzdgerungen bei der Jahresabschlusserstellung. '? Dariiber hinaus zieht die Bilan-
zierung latenter Steuern organisatorische Herausforderungen nach sich, die vor allem die Ab-
stimmung von Rechnungswesen und Steuerabteilung betreffen. Diese organisatorische Ab-
stimmung wird von den Unternehmen mitunter als problematisch angesehen und erfordert ein

entsprechendes Management der Schnittstellen zwischen den Abteilungen." Viele Unterneh-

7 Vgl. hierzu Verordnung (EG) Nr. 1606/2002.

s Zur steuerlichen MaBigeblichkeit der IFRS in Deutschland und Europa vgl. Schanz/Schanz (2009), S. 219
ff.

Zu den Zielen von Jahresabschliissen nach IFRS vgl. beispielsweise Klocker (2011), S. 63 ff.; Pellens et al.
(2011), S. 120 ff.

1 vgl. App (2003), S. 291.

Vgl. Deutsche Priifstelle fiir Rechnungslegung (2011), Anlagen zum Tétigkeitsbericht, S. 7.

Vgl. hierzu die Ergebnisse der Untersuchung von PricewaterhouseCoopers (2007) sowie ergdnzend die
Ausfiihrungen zu dieser Untersuchung bei Loitz/Weber (2008), S. 2153, sowie Meyer et al. (2010), S. 38 f.
Mehr als jedes zweite befragte Unternehmen gab an, dass die Anforderungen des IAS 12 im Unternehmen
zu derartigen Problemen fiihren.

B Vgl. PricewaterhouseCoopers (2009), S. 14 f.



men sind bei der Ermittlung der latenten Steuern aufgrund der Komplexitét sogar auf die Un-

terstiitzung von externen Beratern angewiesen.

Vor diesem Hintergrund stellt sich die Frage, ob der Aufwand, mit dem die Bilanzierung la-
tenter Steuern verbunden ist, gerechtfertigt ist. Folgt man dem Verstidndnis der Standardsetter,
so ist die Bilanzierung latenter Steuern dann gerechtfertigt, wenn sie den Adressaten der
Rechnungslegung (insbesondere den Kapitalmarktteilnehmern) relevante, d.h. entscheidungs-
niitzliche, Informationen liefert."’ Die Frage, ob die Bilanzierung latenter Steuern fiir die Ab-
schlussadressaten jedoch relevant ist, kann letztendlich nicht durch die akademische Diskus-

sion, sondern nur durch empirische Untersuchungen beantwortet werden.

Empirische Untersuchungen zur Kapitalmarktrelevanz latenter Steuern gelangen bis auf we-
nige Ausnahmen zum Ergebnis, dass latente Steuern kapitalmarktrelevante Informationen
beinhalten. Aus den Befunden ldsst sich tendenziell schlieen, dass latente Steuerforderungen
positiv mit dem Wert eines Unternehmens korreliert sind und latente Steuerverbindlichkeiten
negativ. Anders formuliert: je mehr latente Steuerforderungen (bzw. -verbindlichkeiten) ein
Unternehmen ausweist, desto hoher (geringer) ist ceteris paribus sein Wert. Allerdings bezie-
hen sich diese Untersuchungen liberwiegend auf die Kapitalmarktrelevanz latenter Steuern in
anglo-amerikanischen Landern (insbesondere USA, aber auch z.B. Kanada, Grof3britannien,
Australien).'® Die Rechnungslegung sowie ihr institutionelles und kulturelles Umfeld in die-
sen Landern unterscheiden sich jedoch in hohem Mafle vom Umfeld eines kontinentaleuropéi-
schen Landes wie Deutschland.'” Dies gilt insbesondere mit Blick auf die Bilanzierung laten-
ter Steuern. So weisen die USA beispielsweise eine vergleichsweise strikte Trennung zwi-
schen Rechnungslegung und Steuersystem auf; das MaBgeblichkeitsprinzip, wie es in
Deutschland Anwendung findet, ist diesen Liandern tiblicherweise fremd.'® Aus diesem Grund

hat die Bilanzierung latenter Steuern dort im Vergleich zu Deutschland oder anderen konti-

'* Vgl. PricewaterhouseCoopers (2005), S. 12.

Nach Auffassung der Standardsetter sollte die Bereitstellung von Informationen aus Wirtschaftlichkeits-
griinden unter Abwagung von Kosten und Nutzen erfolgen. Wihrend die Kosten auf Ebene der Unterneh-
men anfallen und sich grundsétzlich quantifizieren lassen, diirfte der Nutzen von Informationen iiberwie-
gend bei den Jahresabschlussadressaten anfallen und sich kaum quantifizieren lassen; vgl. hierzu Pellens et
al. (2011), S. 127. Aus der Relevanz von Informationen kann aus diesem Grund noch nicht darauf ge-
schlossen werden, dass ihr Nutzen auch ihre Kosten iiberwiegt.

Die in vorliegenden Arbeit verwendete Unterteilung in anglo-amerikanische und kontinentaleuropdische
Rechnungslegung stellt lediglich eine grobe Differenzierung der Rechnungslegungssysteme im internatio-
nalen Kontext dar; vgl. hierzu etwa d'Arcy (1999). Autoren wie etwa Nobes (1983) oder Gray (1988) haben
schon frithzeitig differenziertere Klassifizierungen von Rechnungslegungssystemen entwickelt. Einen
Uberblick iiber diese und weitere Systematisierungen gibt Born (2007), S. 15.

Vgl. hierzu ausfiihrlich den Beitrag von Leuz/Wiistemann (2004).

' vgl. Glaum (1999), S. 302 f.



nentaleuropiischen Lindern eine lange Tradition.”” Dementsprechend bezeichnet Herzig
(2001b) hierzulande ,,die latenten Steuern als Stiefkinder der deutschen Rechnungslegung*®’.
Zudem ist das Vorsichtsprinzip in der deutschen Rechnungslegung traditionell deutlich stér-
ker ausprigt als im anglo-amerikanischen Raum.?' Dies hat Auswirkungen auch auf die Bi-
lanzierung latenter Steuern: Wihrend die Aktivierung latenter Steuerforderungen in der US-
amerikanischen Rechnungslegung tibliche Rechnungslegungspraxis ist, wurden aktive latente
Steuern in der deutschen Rechnungslegung bislang lediglich als Bilanzierungshilfe, nicht aber
als Vermogenswert angesehen.”? Zudem besteht fiir den HGB-Einzelabschluss seit jeher fiir
latente Steuern ein Aktivierungswahlrecht, dessen Ausiibung in der traditionellen deutschen
Rechnungslegungsliteratur mitunter als ,,Indikator[en] fiir eine ,kreative* Bilanzierung®*
aufgefasst wird. Die Aktivierung latenter Steuern im handelsrechtlichen Jahresabschluss diirf-
te von Abschlussadressaten daher tendenziell negativ, d.h. als Zeichen fiir Bilanzpolitik,
wahrgenommen worden sein und nicht positiv im Sinne kiinftiger Steuerminderzahlungen.
Dies diirfte mehr noch fiir die Aktivierung steuerlicher Verlustvortrage gelten. Fiir diese war
eine Aktivierung nach herrschender Meinung in der handelsrechtlichen Rechnungslegung bis
zu seiner Modernisierung durch das Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz (BilMoG) vom Mai

2009 nicht zuldssig. Begriindet wurde diese Ablehnung insbesondere damit, dass eine Akti-

vierung von Verlustvortrigen gegen das handelsrechtliche Vorsichtsprinzip verstoBe.”*

Aufgrund solcher Unterschiede in den Rechnungslegungssystemen ist a priori unklar, ob die
Befunde der iiberwiegend US-amerikanischen Studien zur Kapitalmarktrelevanz latenter
Steuern generalisierbar und auf das institutionelle Umfeld in Deutschland iibertragbar sind.
Aufgrund der in der Vergangenheit geringen Bedeutung latenter Steuern in der deutschen
Rechnungslegung konnte unter Umstédnden damit gerechnet werden, dass latente Steuern in
Deutschland iiberhaupt nicht kapitalmarktrelevant sind. Dies diirfte vor allem auf aktive laten-
te Steuern zutreffen, deren Bilanzierung aufgrund des Aktivierungswahlrechts in der Vergan-
genheit iiblicherweise unterlassen worden ist. Auch konnte in Deutschland insbesondere im
Zusammenhang mit der Aktivierung von latenten Steuern sogar mit gegensitzlichen Kapital-

marktreaktionen zu rechnen sein.

¥ Vgl. Weber (2003), S. 118.

2 Herzig (2001b), S. 111.

2 Vgl. Heintges (1997), S. 161.

2 vgl. Siegel (2011), S. 63.

' Peemoller (2003), S. 193.

* Zur Aktivierung steuerlicher Verlustvortrige in der handelsrechtlichen Bilanzierung vgl. ausfiihrlich den
Beitrag von Marten et al. (2003). Seit der Reformierung des HGB durch das BilMoG ist die Aktivierung
steuerlicher Verlustvortrage unter bestimmten Voraussetzungen zuldssig; vgl. hierzu § 274 Abs. 1 Satz 4
HGB sowie die Ausfiihrungen in Abschnitt 2.3.3 und 3.3.3.1.
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Ziel dieser Arbeit ist es daher, die Kapitalmarktrelevanz latenter Steuern in Deutschland em-
pirisch zu untersuchen und in einen Zusammenhang zur bestehenden empirischen Evidenz zu
bringen. Dabei bedient sich die vorliegende Untersuchung der Methodik der sogenannten
Wertrelevanzstudien. Im Mittelpunkt derartiger Studien steht die Frage, ob eine statistische
Assoziation zwischen dem Wert eines Unternehmens und bestimmten Rechnungslegungsin-
formationen vorliegt. Wenn ein solcher Zusammenhang vorliegt, wird in der Literatur davon
ausgegangen, dass die entsprechenden Rechnungslegungsinformationen durch den Unterneh-

menswert widergespiegelt werden und daher kapitalmarktrelevant sind.*

Grundlage der vorliegenden Untersuchung sind die IFRS-Konzernabschliisse borsennotierter
deutscher Unternehmen. Seit dem 1. Januar 2005 sind kapitalmarktorientierte Mutterunter-
nehmen aufgrund der IAS-Verordnung verpflichtet, ihre Konzernabschliisse nach IFRS auf-
zustellen. Ein Riickgriff auf handelsrechtliche Konzernabschliisse fiir eine kapitalmarktorien-
tierte Untersuchung ist, wenn fiir die Untersuchung auf jiingere Zahlen zuriickgegriffen wer-
den soll, nicht mdglich. Unabhdngig davon wire die Verwendung von HGB-
Konzernabschliissen auch wenig zweckméaBig, da die Bedeutung latenter Steuern nach den
Normen der handelsrechtlichen Rechnungslegung aus den eingangs erlduterten Griinden im
Vergleich zur Rechnungslegung nach IFRS gering ist. Zudem ist es typisch fiir die kontinen-
taleuropdisch geprigte Rechnungslegung, dass auch der Umfang der erforderlichen Offenle-
gungspflichten und Anhangangaben vergleichsweise gering ist.”® Demgegeniiber verlangen
die anglo-amerikanisch geprigten IFRS umfangreiche Angaben im Anhang,?’ was — wie be-
reits erldutert — auch im Zusammenhang mit der Bilanzierung latenter Steuern der Fall ist. Die
Verwendung von IFRS-Abschliissen im Rahmen der vorliegenden Untersuchung fiihrt aus
diesen Griinden nicht nur zu einer aktuelleren Untersuchung, sondern lésst auch eine intensi-

vere Analyse der Bilanzierung latenter Steuern bei deutschen Unternehmen zu.

Die Verwendung von IFRS-Abschliissen in der vorliegenden Untersuchung hat aus inhaltli-
cher Sicht aber noch einen weiteren Vorteil. Verschiedene Autoren weisen darauf hin, dass
die Harmonisierung der Rechnungslegung durch die Einfiihrung der IFRS nicht zwangsliufig
zu einer Vergleichbarkeit von Abschliissen fiihrt.”® In empirischen Untersuchungen ist beo-
bachtet worden, dass internationale Unterschiede in der Rechnungslegung trotz Anwendung

der IFRS bestehen bleiben. Die Auslegung von Ermessensspielrdumen innerhalb der IFRS bei

» vgl. Lo/Lys (2000), S. 6; Barth et al. (2001), S. 79.

% vgl. Glaum (1999), S. 306.

*7 zum Umfang der Informationsvermittlung durch den Anhang vgl. Kiiting (2012), S. 301 f.
#  Val. stellvertretend die Beitriige von Ball (2006) und Nobes (2006).



der Erstellung von Jahresabschliissen ist vielfach durch die in den jeweiligen Léndern herr-
schenden institutionellen und kulturellen Gegebenheiten (z.B. Enforcement-Mechanismen)
sowie die nationale Rechnungslegungstradition geprigt.”’ Es kann also nicht erwartet wer-
den, dass die Einflihrung einheitlicher Rechnungslegungsstandards zu einer verbesserten Ver-
gleichbarkeit der Jahresabschliisse fiihrt. Gleiches gilt nach Auffassung einiger Autoren auch
fiir die Frage, ob die Ubernahme der IFRS wirklich zu einer informativeren und kapitalmarkt-
relevanteren Berichterstattung durch die Unternehmen fiihrt.”® Aus diesen Griinden ist zu hin-
terfragen, ob die Ubernahme der anglo-amerikanisch geprigten IFRS in einem kontinentaleu-
ropdischen Land wie Deutschland automatisch dazu fiihrt, dass die Wahrnehmung von Rech-
nungslegungsinformationen — hier im Falle von latenten Steuern — dem anglo-amerikanischen
Verstidndnis von latenten Steuern folgt. So ist nicht nur denkbar, dass die Unternehmen nicht
nur Ermessensspielraume — etwa bei der Aktivierung latenter Steuern — in Anlehnung an die
vom Vorsichtsprinzip gepragte Rechnungslegungstradition ausiiben, sondern dass auch die
Bewertung derselben durch die Jahresabschlussadressaten weiterhin der lokalen Rechnungs-

legungstradition folgt.

Insgesamt steht die Literatur in Deutschland der anglo-amerikanischen Bilanzierung latenter
Steuern skeptisch gegeniiber. In der Wirtschaftspresse etwa wird die Bilanzierung latenter

“31 und als ,latente[r] Unsinn**? bezeichnet, der ,,gegen

Steuern nach IFRS als ,,latentes Chaos
jede menschliche Logik spricht“>. Aber auch in der akademischen Literatur sind die anglo-
amerikanischen Grundsétze zur Bilanzierung latenter Steuern frith auf Ablehnung gestof3en.
So bezeichnete Schildbach (1998) die Folgen der Bilanzierung latenter Steuern nach IFRS
und US-GAAP ironisch als ,,Kuriositidten® aus dem ,,gelobte[n] Land jenseits der MalB3geb-
lichkeit“>* und lehnt die Bilanzierung latenter Steuern nach IFRS mit Verweis auf das enorme
bilanzpolitische Potential ab.* Dies ldsst darauf schlieBen, dass insbesondere der Aktivierung
von latenten Steuern in Deutschland weiterhin mit Skepsis bzw. Ablehnung begegnet wird.
Insgesamt ist also unklar, ob die Bilanzierung latenter Steuern nach IAS 12 in Deutschland zu

vergleichbaren Kapitalmarktreaktionen fiihren, wie dies in der anglo-amerikanischen Evidenz

der Fall ist. Diese Frage zu kléaren, ist Gegenstand der vorliegenden Arbeit.

¥ Vgl. z.B. die Beitrige von Ball et al. (2003); Keitz (2007); Cascino/Gassen (2010); Kvaal/Nobes (2010).
3 Vgl. Ball et al. (2003), S. 259; Lindemann (2006), S. 985; Mélls/StrauB (2007a), S. 964.

*l Hussla (2008), S. 34.

2 Giersberg (2009), S. 22.

3 Giersberg (2008), S. 16.

** Schildbach (1998), S. 939.

¥ Vgl. Schildbach (1998), S. 945. Gleicher Ansicht ist etwa auch Engel-Ciric (2002), S. 781.



1.2 Gang der Untersuchung

In Abschnitt 2 werden zunichst die konzeptionellen Grundlagen der Bilanzierung latenter
Steuern erldutert. Ausgangspunkt dieser Ausfithrungen bilden die unterschiedlichen Zielset-
zungen von Jahresabschluss und steuerlicher Gewinnermittlung, die dazu fiihren, dass Sach-
verhalte im Jahresabschluss mitunter anders behandelt werden als in der Steuerbilanz. Dies ist
letztlich ursdchlich fiir die Bilanzierung latenter Steuern (Abschnitt 2.1). Darauf aufbauend
wird erldutert, weshalb diese Unterschiede durch die Bilanzierung latenter Steuern in der
Rechnungslegung tiberhaupt beriicksichtigt werden sollten (Abschnitt 2.2). Der Zweck der
Bilanzierung latenter Steuern unterscheidet sich hierbei nach der zugrunde liegenden Bi-
lanzauffassung (gewinnorientierter versus bilanzorientierter Ansatz). Von dieser Unterschei-
dung hiangt im Weiteren auch die Frage ab, welche Differenzen zwischen Jahresabschluss und
steuerlicher Gewinnermittlung bei der Abgrenzung latenter Steuern {iberhaupt beriicksichtigt
werden sollen. Damit ist insbesondere die Unterscheidung in das sogenannte Timing- und das
Temporary-Konzepts angesprochen. Dariiber hinaus wird diskutiert, ob steuerliche Verlust-
vortrige ebenfalls als abzugrenzende Differenzen zwischen Jahresabschluss und Steuerbilanz
zu interpretieren und daher bei der Bilanzierung latenter Steuern zu beriicksichtigen sind (Ab-
schnitt 2.3). Im Anschluss an die Frage nach dem ,,was?* ist die Frage des ,,wie?* zu erldu-
tern. In diesem Zusammenhang werden die Methoden zur Abgrenzung latenter Steuern, d.h.
die Deferred-, die Liability- und die Net-of-Tax-Methode, erldutert. Dies geschieht in Ab-
schnitt 2.4. Dariiber hinaus werden weitere konzeptionelle Fragestellungen diskutiert, die ei-
nen wesentlichen Einfluss auf die Bewertung latenter Steuern haben. Dazu gehort beispiel-
weise die Frage, ob latente Steuern zu diskontieren sind (Abschnitt 2.5). AbschlieBend werden
in Abschnitt 2.6 Besonderheiten der Abgrenzung latenter Steuern im Konzernabschluss auf-
gegriffen. Dies ist insofern bedeutsam, weil der Konzernabschluss fiir die Besteuerung in der
Regel nicht maBgeblich ist und die (fiktive) Steuerbelastung eines Konzerns nicht identisch ist

mit der Summe der Steueraufwendungen der Einzelgesellschaften.

In Abschnitt 3 soll ein Uberblick iiber latente Steuern in verschiedenen, fiir die vorliegende
Untersuchung relevanten Rechnungslegungssystemen gegeben werden. Von grofler Bedeu-
tung sind hierbei die US-amerikanischen Rechnungslegungsnormen (Abschnitt 3.1). Die US-
amerikanische Rechungslegung nimmt bei der Entwicklung der Rechnungslegung im Allge-
meinen und bei der Entwicklung der Bilanzierung latenter Steuern im Speziellen eine Vorrei-
terrolle ein. So wurde beispielsweise mit dem Standard APB No. 11 bereits 1967 in der US-

amerikanischen Rechnungslegung der weltweit erste verbindlich anzuwendende Standard zur
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Bilanzierung latenter Steuern verdffentlicht. Die Vorreiterrolle der US-amerikanischen Rech-
nungslegung in der Bilanzierung latenter Steuern wird auch deutlich, wenn man die Entwick-
lung des IAS 12 betrachtet. Bei seiner Entwicklung hat sich das IASB stark an SFAS No. 109
orientiert, so dass dieser in seiner heutigen Fassung groBe Uberschneidungen mit dem US-
amerikanischen Pendant aufweist (Abschnitt 3.2). Die Bilanzierung latenter Steuern in
Deutschland ist insbesondere durch die Internationalisierung der Rechnungslegung gekenn-
zeichnet. Damit ist zunéchst einmal der Versuch der Europdischen Gemeinschaft gemeint, die
Rechnungslegung mit Hilfe von Richtlinien zu harmonisieren (4. und 7. EG-Richtlinie),
wodurch die Bilanzierung latenter Steuern iiberhaupt erst explizit in das HGB aufgenommen
wurde. In den letzten zwei Jahrzehnten wurde die Rechnungslegung in Deutschland zuneh-
mend durch die Globalisierung der Kapitalmérkte und das Erfordernis international ver-
gleichbarer Unternehmensinformationen geprdgt. Ein wesentlicher Meilenstein dieser Ent-
wicklung war die sogenannte IAS-Verordnung, die die verpflichtende Anwendung der IFRS
im Konzernabschluss borsennotierter Muttergesellschaften seit dem Jahr 2005 vorsieht. Gera-
de durch die verpflichtende Anwendung der IFRS haben latente Steuern auch in der Rech-
nungslegung deutscher Konzerne stark an Bedeutung gewonnen. Zudem hat sich der deutsche
Gesetzgeber durch die Internationalisierung der Rechnungslegung in der Pflicht gesehen, die
handelsrechtliche Rechnungslegung umfassend zu reformieren, was insbesondere bei der Bi-
lanzierung latenter Steuern zu einem Systemwechsel gefiihrt hat. Dies wird in Abschnitt 3.3

erlautert.

Autbauend auf den zwei voranstehenden Abschnitten wird in Abschnitt 4 die Bilanzierung
latenter Steuern nach IFRS, d.h. nach IAS 12, erldutert. Dies findet unter Beriicksichtigung
des deutschen Steuerrechts und unter Einbeziehung der Bilanzierungspraxis deutscher Unter-
nehmen statt. Nachdem der Anwendungsbereich von IAS 12 erldutert wurde und die Bilanzie-
rung latenter Steuern von der Behandlung tatséchlicher Steuern abgegrenzt wurde (Abschnitt
4.1), werden die grundlegenden Ansatz-, Bewertungs- und Ausweisvorschriften des [IAS 12
erortert (Abschnitt 4.2 bis Abschnitt 4.4). Hierbei werden auch spezifische Fragestellungen
wie die Aktivierung von Verlustvortrigen und von Zinsvortrdgen beriicksichtigt. Im An-
schluss daran werden die wesentlichen von IAS 12 geforderten Anhangangaben erldutert (Ab-
schnitt 4.5). Die Darstellung der Anhangangaben erfolgt im Rahmen der vorliegenden Arbeit
vergleichsweise ausfiihrlich, da diese von zentraler Bedeutung fiir die empirische Untersu-
chung in Abschnitt 5 und die dafiir erforderliche Datenerhebung sind. In diesem Zusammen-
hang zeigt die Bilanzierungspraxis deutscher Unternehmen zudem, dass die von den Unter-

nehmen im Anhang gemachten Angaben oftmals nur wenig miteinander vergleichbar sind.



Gegenstand von Abschnitt 5 ist schlieBlich die Kapitalmarktrelevanz latenter Steuern und
deren empirische Evidenz. Im ersten Schritt wird zunéchst erldutert, was unter dem Begriff
der Kapitalmarktrelevanz zu verstehen ist (Abschnitt 5.1). In diesem Zusammenhang werden
insbesondere drei verschiedene Konzepte von Kapitalmarktrelevanz vorgestellt (Informati-
onsgehalt, Bewertungsrelevanz und Wertrelevanz), die auf die Arbeit von Lo/Lys (2000) zu-
riickgehen und auch in dieser Arbeit Verwendung finden sollen. Im Anschluss daran wird
erldutert, mit welchen methodischen Ansétzen sich Kapitalmarktrelevanz empirisch messen
lasst (Abschnitt 5.2). Zu diesen Ansétzen zdhlen vor allem die sogenannten Ereignisstudien
und die Wertrelevanzstudien. Bevor dann in Abschnitt 5.4 die bestehende empirische Evidenz
zur Kapitalmarktrelevanz latenter Steuern aufgearbeitet wird, wird in Abschnitt 5.3 zunachst
geklart, weshalb latente Steuern iiberhaupt kapitalmarktrelevant sein sollen. In diesem Zu-
sammenhang werden fiinf Erkldrungsansétze erldutert und diskutiert, die insbesondere auf
Chaney/Jeter (1994) zuriickgehen. Die Aufarbeitung der empirischen Literatur in Abschnitt
5.4 zeigt im Anschluss, dass die Mehrheit der empirischen Untersuchungen zur Kapitalmarkt-
relevanz latenter Steuern auf dem Konzept der Wertrelevanz aufsetzt. Der eigene For-
schungsbeitrag in Abschnitt 5.5 greift dieses Konzept von Kapitalmarktrelevanz ebenfalls auf
und untersucht die Wertrelevanz latenter Steuern fiir deutsche Unternehmen aus den wichtigs-
ten Borsenindizes der Frankfurter Wertpapierborse: DAX, MDAX, SDAX und TecDAX. Zur
Uberpriifung der Befunde zur Wertrelevanz latenter Steuern deutscher Unternehmen wird

abschlieBend ein matched Sample britischer Unternehmen aufgebaut.

Abschnitt 6 dient der Zusammenfassung der wesentlichen Aussagen der Arbeit und der Ab-

leitung von Implikationen fiir Rechnungslegungsforschung und Standardsetter.



2 Konzeptionelle Grundlagen der Bilanzierung latenter Steuern

2.1 Ursachen der Bilanzierung latenter Steuern

Ursache der Bilanzierung latenter Steuern ist die unterschiedliche Behandlung von Sachver-
halten in der steuerlichen Gewinnermittlung einerseits und in der externen Rechnungslegung
andererseits.*® Diese Unterschiede sind in der Regel das Ergebnis der unterschiedlichen Ziel-
setzung der steuerlichen Gewinnermittlung und der externen Rechnungslegung, da die kon-
kreten Bilanzierungs- und Bewertungsvorschriften in Abhéngigkeit von den Zielsetzungen der
jeweiligen Rechenwerke ausgestaltet werden.”” In den nachfolgenden Abschnitten sollen
daher die unterschiedlichen Zielsetzungen der steuerlichen Gewinnermittlung auf der einen
Seite und der externen Rechnungslegung auf der anderen Seite sowie deren Einfluss auf die

Ausgestaltung der Gewinnermittlungsvorschriften erlautert werden.

2.1.1 Ziele der steuerlichen Gewinnermittlung

Der wesentliche Zweck der steuerlichen Gewinnermittlung besteht in der Bemessung der Ho-
he der Steuerzahlungen von Steuerpflichtigen zur Erzielung von Staatseinnahmen (sogenann-
ter Fiskalzweck). Die steuerliche Gewinnermittlung erfolgt dabei bei Unternehmen, die auf-
grund handelsrechtlicher Vorschriften rechnungslegungspflichtig sind,*® gemill § 5 Abs. 1
EStG mit Hilfe eines Betricbsvermdgensvergleichs (sogenannte Steuerbilanz).” Neben der
Erzielung von Staatseinnahmen kann die Besteuerung zudem der Realisierung wirtschafts-
und sozialpolitischer Zielsetzungen dienen. Dazu gehdren die Anderung der Einkommens-
und Vermogensverteilung (Umverteilungszweck) sowie die Beeinflussung des Verhaltens von
Steuerpflichtigen (Lenkungszweck), beispielsweise durch die Gewéhrung steuerlicher Son-

derabschreibungen. *°

% vgl. stellvertretend Coenenberg/Hille (1979), S. 601 f.; Hennig (1982), S. 3.

7 Vgl. Leffson (1982), S. 29; Beisse (1984), S. 7. Die Ableitung von Rechnungslegungsvorschriften aus der
jeweiligen Zielsetzung der Rechnungslegung entspricht der Konzeption normativer Rechnungslegungstheo-
rien, die ausgehend von einer festgelegten Zielsetzung der Rechnungslegung die notwendige Mittel (d.h.
Rechnungslegungsvorschriften) zur Realisierung dieser Ziele ableiten (sogenannte Deduktion). Vgl. hierzu
Kirchner (2000), S. 63; Godfrey et al. (2006), S 52.

¥ GemiB § 238 Abs. 1 HGB ist jeder Kaufmann buchfiihrungspflichtig. § 242 HGB verpflichtet Kaufleute

zur jahrlichen Aufstellung eines Jahresabschlusses. Wer Kaufmann ist, regeln insbesondere §§ 1, 2 und 6

HGB.

Andere Formen der steuerlichen Gewinnermittlung, wie beispielsweise die Einnahmen-Uberschuss-

Rechnung nach § 4 Abs. 3 EStG, sind im deutschen Bilanzrecht fiir die Bilanzierung latenter Steuern uner-

heblich, da es sich bei der latenten Steuerabgrenzung um einen handelsrechtlichen Bilanzierungssachver-

halt handelt. Und die handelsrechtliche Rechnungslegungspflicht zieht wiederum den verpflichtenden Be-

triebsvermdgensvergleich nach § 5 Abs. 1 EStG nach sich.

% Vgl. hierzu ausfiithrlich Scheffler (2010), S. 1 ff.

39
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Ganz gleich, ob Besteuerung im Einzelfall nur fiskalische Motive oder auch Lenkungs- oder
Umverteilungsziele verfolgt, sie stellt stets einen Eingriff in die Rechte eines Steuerpflichti-
gen dar. Aus diesem Grund miissen steuerliche Gewinnermittlungsvorschriften im Einklang
mit verfassungsrechtlichen Vorschriften stehen, die den Steuerpflichtigen vor einer iiberméafi-
gen Besteuerung durch den Staat schiitzen sollen.*' Diese verfassungsrechtlichen Vorgaben
konkretisieren sich in systemtragenden Prinzipien, die als Teil der Rechtsordnung unmittelba-
ren Einfluss auf die Ausgestaltung von steuerlichen Gewinnermittlungsvorschriften, d.h. auf
die konkreten Bilanzierungs- und Bewertungsvorschriften in der Steuerbilanz, haben.* Zu-
sammen mit den Zielen der Besteuerung sind sie daher ebenfalls von Relevanz fiir die Entste-
hung von Differenzen zwischen der externen Rechnungslegung und der Steuerbilanz und sol-

len daher im Folgenden kurz erldutert werden.

Zu diesen systemtragenden Prinzipien des Steuerrechts ist in Deutschland insbesondere das
Prinzip der GleichméBigkeit der Besteuerung zu zéhlen, das sich aus dem verfassungsrechtli-
chen Gleichheitsgrundsatz des Art. 3 GG ergibt. Mit diesem Prinzip ist vor allem die Gleich-
behandlung der Steuerpflichtigen angesprochen. Als Mafstab fiir die Gleichbehandlung der
Steuerpflichtigen gilt nach der stindigen Rechtsprechung des Bundesverfassungsgerichts das
sogenannte Leistungsfahigkeitsprinzip, demzufolge Steuerpflichtige mit gleicher Leistungsfa-
higkeit steuerlich gleich zu behandeln sind.*> Man spricht in diesem Zusammenhang auch von
horizontaler Gerechtigkeit. Im Umkehrschluss bedeutet dies, dass Steuerpflichtige mit unter-
schiedlicher Leistungsfahigkeit unterschiedlich zu behandeln sind. In diesem Fall spricht man
von vertikaler Gerechtigkeit.** In jedem Fall aber ist der Grundgedanke, dass jeder nach sei-
ner individuellen Leistungsfahigkeit an der Finanzierung der Staatsausgaben zu beteiligen ist,
weltweit als Fundamentalprinzip gerechter Besteuerung anerkannt und das Ergebnis einer

jahrhundertelangen Entwicklung.®

1 Auf den Schutz vor iiberméBiger Besteuerung durch verfassungsrechtliche Vorschriften wurde von 6kono-

mischer Seite schon frithzeitig vor allem von Vertretern der Finanzwissenschaften hingewiesen. Vgl. hierzu
insbesondere Brennan/Buchanan (1977).

Vgl. Weber-Grellet (2001), S. 156. Zu den Auswirkungen der systemtragenden Prinzipien des Steuerrechts
auf die Bilanzierungs- und Bewertungsvorschriften in der steuerlichen Gewinnermittlung vgl. Abschnitt
2.1.3.

Vgl Herzig (2005), S. 212, sowie Tipke/Lang (2010), S. 88, und die dort angegebenen Urteile des Bundes-
verfassungsgerichts.

Zur Unterscheidung in horizontale und vertikale Gerechtigkeit vgl. insbesondere die finanzwissenschaftli-
che Literatur wie z.B. Brimmerhoff (2007), S. 408, und Blankart (2008), S. 167.

# Vgl. Tipke/Lang (2010), S. 88 f.

42

44
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Von grofler Bedeutung ist zudem das verfassungsrechtliche Prinzip der Rechtsstaatlichkeit
gemiB Art. 20 Abs. 3 GG, aus dem sich das Gebot der Rechtssicherheit ableitet.*® Rechtssi-
cherheit erfordert zum einen, dass Besteuerung nur auf Grundlage eines Gesetzes erfolgen
darf (,,nullum tributum sine lege*). Man spricht in diesem Zusammenhang auch vom ,,steuer-
rechtlichen Legalititsprinzip“.*’ Zum anderen erfordert das Gebot der Rechtssicherheit die
Objektivierung der steuerlichen Gewinnermittlung. Durch die Beschrinkung von Ermessen-
spielrdaumen und Wabhlrechten sollen Moglichkeiten der Gewinnmanipulation und damit der
Beeinflussung der Hohe der zu entrichtenden Steuern vermieden werden. Damit ist jedoch
nicht nur die Beeinflussung des zu versteuernden Gewinns durch den Steuerpflichtigen ge-
meint. Ebenso soll Willkiir durch den Fiskus vermieden werden.*® Die Notwendigkeit der
Objektivierung der steuerlichen Gewinnermittlung lasst sich aber nicht nur aus dem Prinzip
der Rechtsstaatlichkeit ableiten sondern auch aus der oben ausgefiihrten Interpretation des
Gleichheitsgrundsatz des Art. 3 GG. Eine Gleichbehandlung der Steuerpflichtigen ist ndmlich

nur auf Grundlage einer objektiven, willkiirfreien steuerlichen Gewinnermittlung moglich.*
2.1.2 Funktionen der externen Rechnungslegung

2.1.2.1 Uberblick

Zu den zentralen Funktionen eines jeden Abschlusses — ganz gleich, ob es sich um einen Ein-
zel- oder Konzernabschluss handelt oder um einen nach nationalen oder internationalen
Rechnungslegungsstandards aufgestellten Abschluss — gehort die sogenannte Informations-
funktion.”® Aus diesem Grund wird die Informationsfunktion in der Literatur mitunter auch

als ,,Metazweck*"' der Rechnungslegung bezeichnet.

Bezogen auf die Informationsfunktion unterscheiden sich Abschliisse vor allem darin, wie die
Informationsfunktion ausgestaltet ist und wie stark sie zur Geltung kommt. Wie ausgepragt
die Informationsfunktion ist, ist insbesondere im internationalen Vergleich recht unterschied-
lich. Wiahrend die Informationsfunktion in der anglo-amerikanischen Rechnungslegung im
Vordergrund steht, ist ihre Bedeutung in den kontinentaleuropéisch gepragten Rechnungsle-
gungssystemen geringer, da der Gesetzgeber in kontinentaleuropdischen Lindern wie

Deutschland oder Frankreich zusétzliche Funktionen an die Rechnungslegung kniipft, die zu

% Vgl. Herzig/Bir (2003), S. 6; Spengel (2006), S. 119 f.

‘7 Vgl. Herzig (2001a), S. 155; Tipke/Lang (2010), S. 107.

“® Vgl Moxter (1984), S. 112.

¥ Vgl. Weber-Grellet (1994), S. 289; Niemann (2005), S. 43.
% Vgl. Coenenberg et al. (2012), S. 16.

31 Pellens et al. (2011), S. 4.
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einer Beeintrichtigung der Informationsfunktion fiihren konnen.’” Im deutschen Handelsrecht
ist dies insbesondere die Zahlungsbemessungsfunktion, die sich wiederum in die Ausschiit-
tungsbemessungsfunktion und die Besteuerungsfunktion unterteilen lasst.>® Diese drei zentra-
len Funktionen der externen Rechnungslegung, d.h. die Informationsfunktion, die Ausschiit-
tungs- und die Besteuerungsfunktion, sollen in den nichsten Abschnitten niher erldutert wer-

den.

2.1.2.2 Informationsfunktion

Unternehmen stehen im Mittelpunkt der Interessen vieler Anspruchsgruppen. Dazu gehoren
insbesondere (tatsdchliche und potentielle) Eigenkapitalgeber, Fremdkapitalgeber, Arbeit-
nehmer, Kunden und Lieferanten sowie der Staat. Diese sogenannten Stakeholder haben ge-
meinsam, dass sie mit ihren Beziehungen zum Unternehmen die eigenen, individuellen Ziele
erreichen wollen. Hinsichtlich ihrer Ziele unterscheiden sich diese Gruppen jedoch: Die Akti-
onire sind an der Wertsteigerung ihrer Unternehmensanteile sowie der Verzinsung ihres ein-
gesetzten Kapitals interessiert, wihrend fiir die Gléubiger die Verzinsung und Tilgung des
von ihnen tliberlassenen Kapitals im Vordergrund steht. Arbeitnehmer sind vor allem an einer
leistungsgerechten Entlohnung und einem sicheren Arbeitsplatz interessiert, wihrend Kunden
und Lieferanten an langfristigen Lieferungs- und Leistungsbeziehungen interessiert sein wer-

den.**

Um ihre individuellen Ziele mit Hilfe eines Unternehmens zu realisieren, sind die Stakeholder
auf Informationen angewiesen, die es ihnen ermdglichen, rationale und zukunftsgerichtete
Entscheidungen hinsichtlich ihrer Beziehung zum Unternehmen zu treffen. Rechnungslegung
als standardisiertes Instrument soll den Stakeholdern die notwendigen entscheidungsniitzli-
chen Informationen zur Verfligung stellen. Man spricht in diesem Zusammenhang daher auch
von der decision usefulness von Rechnungslegungsinformationen. Dariiber hinaus werden
Stakeholder auch Rechenschaft {iber das wirtschaftliche Handeln des Unternehmens in der

Vergangenheit erwarten (sogenannte stewardship function der Rechnungslegung).” Das Be-

2 Vgl. hierzu tiberblicksartig Schildbach (2004), S. 160; Born (2007), S. 25 f.

3 Vgl. Pellens et al. (2011), S. 11 ff.; Coenenberg et al. (2012), S. 16 ff.

* Vgl. zu den Stakeholdern und ihren Interessen stellvertretend fiir viele Pellens et al. (2011), S. 4 ff.

> Vgl. Gjesdal (1981), S. 208; Pellens et al. (2011), S. 7. Es ist zu beachten, dass es keine allgemein akzep-
tierte Definition der stewardship function gibt; vgl. O'Connell (2007), S. 220. Wagenhofer/Ewert (2007)
etwa erweitern das Begriffsverstdndnis von stewardship um die Bestimmung gesetzlicher und vertraglicher
Anspriiche. Nach diesem Begriffsverstindnis zdhlen auch die Funktionen der Ausschiittungsbemessung
und Besteuerung zur stewardship function. Vgl. hierzu Wagenhofer/Ewert (2007), S. 7 f. Die Koordinie-
rung derartiger Anspriiche durch die Rechnungslegung wird in der Literatur auch als contracting role be-
zeichnet; vgl. Briiggemann et al. (2012), S. 6 f. Zum Verhéltnis von decision usefulness und stewardship
Sfunction vgl. ausfiihrlich auch den Beitrag von Coenenberg/Straub (2008).
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diirfnis nach Informationen iiber das wirtschaftliche Handeln des Unternehmens ist insbeson-
dere fiir Eigenkapitalgeber von Bedeutung, da sie die Leitung des Unternehmens an Dritte
(d.h. an ein Management) delegieren und daher ganz besonders auf Informationen iiber die
wirtschaftliche Lage des Unternehmens, an dem sie finanziell beteiligt sind, angewiesen

sind.>¢

Wie bereits erwéhnt, ist die Informationsfunktion in der Rechnungslegung ldnderspezifisch
unterschiedlich stark ausgeprigt.”’ Rechnungslegungsstandards aus anglo-amerikanischen
Léandern (z.B. USA, Australien, GroBbritannien, Irland, Kanada) stellen die Informationsfunk-
tion typischerweise in den Vordergrund. Diese Lénder verfiigen iiber liquide Kapitalmirkte
und das Rechtssystem ist durch die Tradition des Common Law (bzw. Case Law), das auf nur
wenigen kodifizierten Gesetzen beruht, gekennzeichnet. Die Entwicklung von Rechnungsle-
gungsregeln liegt iiblicherweise in den Handen privater Institutionen (z.B. FASB, IASB), die
detaillierte Rechnungslegungsvorschriften entwickeln, um die Funktionsfahigkeit eben dieser
Kapitalmirkte zu gewéhrleisten. Anglo-amerikanisch geprigte Rechnungslegung verfolgt
einen primér shareholder-orientierten Ansatz, der sich in der Regel an den Informationsbe-
diirfnissen der tatsdchlichen und potentiellen Eigenkapitalgeber orientiert und die decision
usefulness von Rechnungslegungsinformationen in den Mittelpunkt der Betrachtung stellt.”®
Das Rechtssystem in kontinentaleuropdisch geprégten Liandern (z.B. Deutschland, Frankreich,

Italien, Japan, Niederlande) hingegen basiert auf umfangreichen kodifizierten Gesetzen (so-

* Im Zusammenhang mit derartigen Delegationsbeziehungen wird auch von der sogenannten Principal-

Agency-Theory gesprochen. Sie beschreibt die Situation, in der zwischen dem Auftraggeber (Principal) und
dem Auftragnehmer (Agent) eine asymmetrische Informationsverteilung zugunsten des Auftragnehmers
vorliegt. Die Principal-Agency-Theory geht insbesondere auf den Beitrag von Jensen/Meckling (1976) zu-
riick.

7 Vgl. hierzu und im Folgenden Heintges (1997), S. 10 ff.; Glaum (1999), S. 298 ff.; Glaum (2000), S. 25 ff.;
Born (2007), S. 3 ff.; Roberts et al. (2008), S. 207 f.; Pellens et al. (2011), S. 36 ff.

% So stellte das FASB in SFAC No. 1 in Tz. 33 bislang klar, dass das oberste Ziel der US-GAAP die Vermitt-
lung entscheidungsniitzlicher Informationen ist. Der US-amerikanische Standardsetter ,,verzichtet jedoch
darauf, die Informationsbediirfnisse einer bestimmten Interessengruppe [...] fiir schiitzenswerter [...] zu er-
kldren* (Wiistemann (1999), S. 131). Anders das IASB: Im Framework der anglo-amerikanisch geprégten
IFRS wurde die Orientierung an den Informationsbediirfnissen der Eigenkapitalgeber in Tz. 10 bislang da-
mit rechtfertigt, dass diese dem Unternehmen Risikokapital zur Verfiigung stellen wiirden und dass Infor-
mationen, ,,die ihrem Informationsbedarf entsprechen, auch den Informationsbediirfnissen der meisten an-
deren Adressaten entsprechen [...].“ Das IASB riickte in Tz. 12 als einzige Zielsetzung ebenfalls die deci-
sion usefulness von Rechnungslegungsinformationen in den Vordergrund und &uflerte in Tz. 14 die Auffas-
sung, dass Informationen, die entscheidungsniitzlich sind, zugleich die stewardship function erfiillen. Diese
Sichtweise ist allerdings nicht unumstritten und wurde auch intensiv im Rahmen des gemeinsamen Concep-
tual Framework Project von FASB und IASB diskutiert; vgl. hierzu auch Lennard (2007) sowie O'Connell
(2007). Im September 2010 wurden SFAC No. 1 (und No. 2) bzw. das IASB Framework a.F. durch die
gleichlautenden Verlautbarungen SFAC No. 8 bzw. IASB Framework n.F. ersetzt. Dort wird in BC1.24
auch weiterhin die Auffassung vertreten, dass eine explizite Beriicksichtigung der stewardship function
nicht notwendig sei, wenn die Rechnungslegungsinformationen entscheidungsniitzlich seien. Im Mittel-
punkt der Berichterstattung stehen geméd OB2 nun gleichermalien ,.existing and potential investors, len-
ders, and other creditors®.
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genanntes Code Law). Aus diesem Grund basiert auch die Rechnungslegung in diesen Lén-
dern iiblicherweise auf Gesetzen und nicht auf den Verlautbarungen privater Standardsetter.
Dariiber hinaus ist das Finanzsystem traditionell bankendominiert. Kapitalmérkte spielen in
diesen Léndern eine wesentlich geringere Rolle. Dementsprechend stehen in kontinentaleuro-
pdisch gepriagten Liandern nicht der Schutz der Eigenkapitalgeber und die Gewéhrleistung der
Funktionsfihigkeit der Kapitalmirkte im Vordergrund. Vielmehr versucht die kontinentaleu-
ropdische Rechnungslegung, die Interessen moglichst vieler Stakeholder zu beriicksichtigen.
Aus diesem Grund kniipft der Gesetzgeber oftmals weitere Rechtsfolgen an die Rechnungsle-
gung, welche neben die Informationsfunktion treten und diese unter Umstdnden beeintrachti-
gen. Im deutschen Handelsrecht sind dies, wie bereits erldutert, vor allem die Ausschiittungs-
bemessungsfunktion, die primédr dem Schutz der Glaubiger dient, und die Besteuerungsfunk-
tion, die den Staat als Stakeholder berlicksichtigt. Diese Funktionen kniipfen dabei in der Re-
gel — so z.B. in Deutschland — am Einzelabschluss und nicht am Konzernabschluss an, da der
Konzern als solcher keine Rechtspersonlichkeit besitzt.”” Dieser Hintergrund soll in den

nichsten Abschnitten weiter betrachtet werden.

Die Unterscheidung in Einzel- und Konzernabschliisse ist allerdings auch fiir die Informa-
tionsfunktion von Bedeutung. Bei Konzernunternehmen ist der Einzelabschluss in der Regel
durch konzerninterne Kapital- und Leistungsbeziehungen verzerrt; Informationen aus Sicht
eines einzelnen Unternehmens erscheinen oft anders als aus der Sicht der wirtschaftlichen
Einheit des Konzerns. Daher liegt die Vermutung nahe, dass im Einzelabschluss insbesondere
die decision usefulness von Rechnungslegungsinformationen beeintrachtigt ist. Abhilfe
schafft der Konzernabschluss. Er eliminiert die Informationsdefizite des Einzelabschlusses,
die durch konzerninterne Kapital- und Lieferbeziehungen resultieren (sogenannter Kompensa-
tionszweck des Konzernabschlusses).®® Im Gegensatz zum Einzelabschluss ist der Konzern-
abschluss in der Regel ein reines Informationsinstrument. Aus diesem Grund verwundert es
auch nicht, dass der Konzernabschluss vor allem in anglo-amerikanisch gepragten Léndern
das bedeutendere Rechenwerk ist, wihrend in kontinentaleuropédischen Léndern traditionell

der Einzelabschluss grofere Bedeutung hat.®'

Im deutschen Handelsrecht ist die Informationsfunktion fiir den Einzelabschluss kodifiziert in

§ 264 Abs. 2 HGB, demzufolge dieser ,,ein den tatsdchlichen Verhéltnissen entsprechendes

% Vgl. ausfithrlich Kiiting/Weber (2010), S. 97 ff.
8 Vgl. Baetge et al. (2011), S. 46.
1 Vgl. Roberts et al. (2008), S. 207 f.
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«62 711 vermitteln hat. Fiir den Konzernab-

Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
schluss findet sich die Informationsfunktion kodifiziert in § 297 Abs. 2 HGB. Allerdings hat
der handelsrechtliche Abschluss als Informationsinstrument in den vergangenen Jahren in
Deutschland an Bedeutung verloren, da sich in den letzten ein bis zwei Jahrzehnen das Infor-
mationsbediirfnis insbesondere der Eigenkapitalgeber stark verdndert hat. Im Zuge der Globa-
lisierung der Wirtschaft, dem Zusammenwachsen der Kapitalméirkte und der internationalen
Diversifikation von Investments haben international vergleichbare Jahresabschlussinformati-
onen deutlich an Bedeutung gewonnen.® Linderspezifische Unterschiede in der Rechnungs-
legung standen dieser Entwicklung aufgrund der geringen Vergleichbarkeit der Jahresab-
schlussinformationen im Wege. Jahresabschliisse nach nationalen Rechnungslegungsnormen,
wie zum Beispiel Abschliisse nach den Normen des deutschen Handelsgesetzbuches, wurden

als wenig geeignet angesehen, die Informationsbediirfnisse internationaler Kapitalmarktteil-

nehmer zu befriedigen.*

International agierende Unternehmen reagierten auf diese Entwicklung, indem sie (wie z.B.
Daimler Benz oder die Deutsche Telekom) ein Listing an international bedeutsamen Finanz-
markten wie der New York Stock Exchange anstrebten und die damit verbundenen Publizi-
titsanforderungen in Form von Uberleitungsrechnungen auf die US-amerikanischen Rech-
nungslegungsstandards erfiillten.®> Andere Unternehmen dagegen begannen damit, sogenann-
te duale Abschliisse aufzustellen (z.B. Bayer, Schering).®® Diese Abschliisse zeichneten sich
dadurch aus, dass sie grundsétzlich auf den fiir die Unternehmen verpflichtenden Vorschriften
des HGB basierten. Wahlrechte und Ermessensspielrdume innerhalb des HGB wurden im
Einklang mit den Vorschriften eines zweiten Rechnungslegungssystems (z.B. mit US-GAAP
oder den IAS/IFRS) ausgeiibt, um die internationale Akzeptanz und Vergleichbarkeit der

publizierten Jahresabschlussinformationen zu erhéhen.®’

Auch die Politik reagierte auf diese Entwicklung. So verabschiedete der deutsche Gesetzgeber
im Jahre 1998 das sogenannte Kapitalaufhahmeerleichterungsgesetz (KapAEG), das es Kon-
zernmuttergesellschaften mit dem neuen § 292a HGB ermdglichte, einen befreienden Kon-

zernabschluss nach international anerkannten Rechnungslegungsstandards (US-GAAP,

62 §264 Abs. 2 Satz | HGB.

8 vgl. Glaum (2005), S. 151 f.

#  Vgl. Glaum et al. (2003), S. 830.

% Vgl. Glaum (1999), S. 311; Glaum (2005), S. 148.

6 7u den dualen Abschliissen von Bayer und Schering vgl. ausfiihrlich Nichus (1995), S. 937 ff.
7 Vgl. Zwirner (2007), S. 95 f.
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IAS/IFRS) aufzustellen.®® Dariiber hinaus hat der deutsche Gesetzgeber im gleichen Jahr mit
dem Gesetz zur Kontrolle und Transparenz im Unternehmensbereich (KonTraG) und der Ein-
filhrung des § 342 HGB die gesetzliche Grundlage fiir die Einrichtung eines privaten Stan-
dardsetters geschaffen, dessen Aufgaben gemil § 342 Abs. 1 HGB insbesondere in der Ent-
wicklung von Empfehlungen im Bereich der Konzernrechnungslegung, in der Beratung des
Bundesministeriums der Justiz (BMJ) bei Gesetzgebungsvorhaben zu Rechnungslegungsvor-
schriften und der Vertretung Deutschlands in internationalen Standardisierungsgremien lie-
gen.” Die Ubertragung dieser Aufgaben an einen privaten Standardsetter hatte das Ziel, eine
groBBere Flexibilitit in der Weiterentwicklung von Rechnungslegungsvorschriften und in der
Anpassung an die Bediirfnisse nationaler und internationaler Mirkte zu gewéhrleisten.”® Als
privater Standardsetter wurde der Deutsche Standardisierungsrat (DSR) vom BMJ mit Vertrag
vom 3. September 1998 als Standardsetter im Sinne des § 342 HGB anerkannt. Trager des
DSR ist das sogenannten Deutsche Rechnungslegungs Standards Committee e.V. (DRSC).”!
Dieser Standardisierungsvertrag wurde vom DRSC zum 31. Oktober 2010 jedoch gekiindigt.
Das DRSC war zu diesem Zeitpunkt in seiner Existenz bedroht, da seine Finanzierung durch
die Mitglieder nicht mehr gesichert war. Der Riickgang der Finanzierungsbereitschaft durch
die deutschen Unternehmen ist dabei insbesondere auf deren Meinung zuriickzufiihren, dass
das DRSC die deutschen Interessen gegeniiber dem IASB nicht ausreichend vertreten habe.”
Am 2. Dezember 2011 wurde ein neuer Standardisierungsvertrag zwischen dem DRSC und

dem BMYJ geschlossen.”

Beide MaBBnahmen des deutschen Gesetzgebers, die Eroffnung der Moglichkeit eines befrei-
enden Konzernabschluss und die Einrichtung eines privaten Standardsetters, zielen lediglich
auf den Konzernabschlusses ab. Da der Konzernabschluss nach deutschem Recht im Unter-
schied zum Einzelabschluss ein reines Informationsinstrument ist, an den grundsétzlich keine
gesetzlichen Folgen geknlipft werden, ist die Konzentration dieser Maflnahmen auf den Kon-
zernabschluss sachgerecht und wirft weiter keine Friktionen mit anderen Gesetzen (insbeson-

dere dem Gesellschafts- und Steuerrecht) auf.”

Nicht nur auf nationaler, sondern auch auf internationaler Ebene reagierte die Politik auf die

veranderten Informationsbediirfnisse der Kapitalmarktteilnehmer und die Notwendigkeit in-

88 zum KapAEG vgl. ausfiihrlich die Beitrige von Niemann (1998) sowie AndreBen (2001).

% 7Zu den Aufgaben des DRSC vgl. auch Moxter (1998), S. 1425 ff.

7 Vgl. hierzu auch Deutsches Rechnungslegungs Standards Committee e.V. (2009), Praambel.
7' Vgl. Bundesministerium der Justiz (1998) sowie ausfiihrlich auch Baetge et al. (2011), S. 29 f.
2 Vgl. hierzu den Kommentar von Haller (2010), S. M1.

7 Vgl. hierzu Bundesministerium der Justiz (2011).

™ Vgl. dhnlich auch van Hulle (2000), S. 548.
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ternational vergleichbarer Jahresabschlussinformationen. In einer Mitteilung an den Rat der
Européischen Union und das Europédische Parlament vom 13. Juni 2000 wies die Européische
Kommission auf die Bedeutung vergleichbarer Jahresabschliisse und die Notwendigkeit ge-
meinsamer Rechnungslegungsstandards fiir einen gemeinsamen funktionsfahigen Finanzbin-
nenmarkt in der Europiischen Union hin.”” Um dieses Ziel zu erreichen, schlug die Europii-
sche Kommission in der gleichen Mitteilung die Ubernahme der IFRS fiir den Konzernab-

schluss kapitalmarktorientierter Unternechmen in der Européischen Union vor. "

Mit der Verordnung (EG) Nr. 1606/2002 des Europidischen Parlaments und des Rates vom 19.
Juli 2002 (sog. IAS-Verordnung) setzte die Europédische Union die Vorschlidge der Kommis-
sion um und verpflichtete kapitalmarktorientierte Muttergesellschaften mit Sitz in der Europi-
ischen Union dazu, ihre Konzernabschliisse fiir Geschéftsjahre ab dem 1. Januar 2005 nach
IFRS aufzustellen. Diese Verpflichtung nahm der deutsche Gesetzgeber mit dem sogenannten
Bilanzrechtsreformgesetz (BilReG) Ende 2004 mit § 315a HGB in das deutsche Recht auf.”’
Dariiber hinaus stellte es die Europdische Union in der IAS-Verordnung den Mitgliedstaaten
frei, die IFRS auch fiir den Konzernabschluss nicht-kapitalmarktorientierter Unternehmen und
fir den Einzelabschluss verbindlich vorzuschreiben.” Der deutsche Gesetzgeber nutzte die-
sen Freiraum, indem er nicht-kapitalmarktorientierten Muttergesellschaften in § 315a HGB
das Wahlrecht einrdumt, einen befreienden Konzernabschluss nach IFRS aufzustellen. Ein
Vordringen der IFRS in den handelsrechtlichen Einzelabschluss hat der deutsche Gesetzgeber
jedoch abgelehnt: Deutsche Unternehmen konnen einen IFRS-Einzelabschluss zwar zu In-
formationszwecken gemidf3 § 325 Abs. 2a HGB aufstellen und beim Bundesanzeiger einrei-
chen. Fiir die Verdffentlichung im Handelsregister sowie flir bestimmte Rechtsfolgen, die an
den Einzelabschluss ankniipfen (vor allem die Ausschiittungsbemessungsfunktion), ist geméaf
§ 325 Abs. 2b Nr. 3 HGB weiterhin ein Einzelabschluss nach den Vorschriften des HGB

zwingend erforderlich.”

Im Gegensatz zu den Vorschriften des HGB sind die IFRS anglo-amerikanisch geprédgt und
strikt auf die Erfiillung der Informationsbediirfnisse von Eigenkapitalgebern ausgerichtet. Die
Zielsetzung von Jahresabschliissen nach IFRS besteht nach Ansicht des IASB ausschlieBlich

in der Versorgung der Abschlussadressaten mit entscheidungsniitzlichen Informationen (deci-

> Vgl. Europdische Kommission (2000), Tz. 2 und Tz. 13.

6 Vgl. Europiische Kommission (2000), Tz. 16 f.

77 Aufgrund der Einfiihrung der IFRS durch die IAS-Verordnung bzw. durch § 315a HGB ist die Befreiungs-
vorschrift nach § 292a HGB {iberfliissig geworden. Diese Vorschrift ist zum Zeitpunkt ihrer Einfihrung
durch den Gesetzgeber von Vornherein bis zum 31. Dezember 2004 befristet gewesen.

Zur Frage der Umsetzung der Mitgliedstaatenwahlrechte vgl. ausfiihrlich Kirsch (2003c¢).

7 Vgl. hierzu ausfiihrlicher Wendlandt/Knorr (2005), S. 54 ff.
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sion usefulness). Weitere Zwecke, wie z.B. die Besteuerungsfunktion, schloss das IASB im
Framework a.F. in Tz. 6 bislang ausdriicklich aus.*® Aufgrund der konzeptionellen Ausrich-
tung der IFRS ist daher zu erwarten, dass die IFRS den Jahresabschlussadressaten und vor
allem den Kapitalmarktteilnehmern entscheidungsrelevantere Informationen zur Verfligung
stellen als Abschliisse nach nationalen Rechnungslegungsstandards. Allerdings duflern einige
Autoren Zweifel, ob die IFRS wirklich in der Lage sind, die Informationsfunktion besser aus-
zufiillen als die traditionellen handelsrechtlichen Rechnungslegungsvorschriften. Streim
(2000) beispielsweise bezeichnet die Vermittlung von ,,entscheidungsniitzlichen Informatio-
nen durch Bilanz und GuV* als ,nicht einlosbares Versprechen der internationalen Stan-
dardsetter®'. Streim et al. (2001) sind der Ansicht, dass die Bewertungskonzeption der IFRS
nicht geeignet ist, die Informationsaufgabe zu erfiillen, da eine zukunftsgerichtete Informati-
onsvermittlung grundsitzlich auf Ertragswerten aufsetzen miisse.” Und Schildbach (2002)
weist darauf hin, dass die umfassenden Ermessensspielrdume der IFRS Zweifel begriinden, ob
die Standards geeignet sind, den gewiinscht hohen Informationsgehalt zu liefern.*> Empiri-
sche Untersuchungen finden jedoch Hinweise darauf, dass Jahresabschlussinformationen nach
IFRS dem Kapitalmarkt qualitativ hochwertigere Informationen liefern und eine héhere Kapi-
talmarkrelevanz besitzen als Jahresabschlussinformationen nach nationalen Rechnungsle-
gungsstandards wie den HGB-Normen.* Andere empirische Untersuchungen kénnen diesen
Befund nicht oder nur teilweise stiitzen.® So zeigt sich etwa in der Untersuchung von Devalle
et al. (2010), dass vor allem der nach IFRS ermittelte Gewinn relevanter ist als der Gewinn,
der sich nach den Regeln des HGB ergibt, wihrend dies fiir die nach IFRS ermittelte Eigen-
kapitalgroBe weniger zu gelten scheint.*® Nach Auffassung einiger Autoren hingt eine infor-
mativere Berichterstattung allerdings nicht allein von der Einfiihrung der IFRS ab, sondern ist
auch stark von den institutionellen Rahmenbedingungen (z.B. Intensitét des Anlegerschutzes,

Enforcement) abhingig.®’

% Vgl. hierzu auch Haller (2003), S. 415. Eine derart deutliche Abgrenzung der Jahresabschlusszwecke findet

sich im IASB Framework n.F. nicht mehr.
81 Streim (2000), S. 111.
2 Vgl. Streim et al. (2001), S. 203.
¥ Vgl. Schildbach (2002), S. 268.
% Vgl. z.B. die empirischen Untersuchungen von Bartov et al. (2005), Jermakowicz et al. (2007) und Barth et
al. (2008).
Vgl. z.B. die empirischen Untersuchungen von Vorstius (2004), Hung/Subramanyam (2007) und Devalle et
al. (2010).
% vgl. Devalle et al. (2010), 113 f.
¥ Vgl. Ball et al. (2003), S. 259; Lindemann (2006), S. 985. Ahnlich duBern sich auch Mélls/StrauB (2007a),
S. 964.
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2.1.2.3 Zahlungsbemessungsfunktion

Wie bereits erldutert, werden insbesondere in kontinentaleuropdischen Landern iiber die reine
Informationsvermittlung hinausgehende Funktionen an die externe Rechnungslegung ange-
kniipft. Dazu zdhlt vor allem die Funktion der Bemessung von Zahlungen, die gerade im deut-
schen Handelsrecht eine dominierende Stellung einnimmt. Dabei geht es insbesondere um die
Bemessung eines ausschiittungs- sowie eines besteuerungsfahigen Gewinns. Beide Funktio-
nen sind der kontinentaleuropéischen Tradition gemiB gesetzlich kodifiziert.*® Dariiber hin-
aus ist auch die privatvertragliche Bemessung von Zahlungen auf Basis der externen Rech-
nungslegung denkbar, wie dies etwa im Rahmen von gewinnabhingigen Entlohnungssyste-
men oder bei Kreditvertrigen der Fall ist.*® Auf Fille derartiger privatvertraglicher Zahlungs-
bemessungen soll im Rahmen dieser Arbeit jedoch nicht weiter eingegangen werden, da sie
nicht zu den zentralen und gesetzlich kodifizierten Zwecken der Rechnungslegung im deut-
schen Bilanzrecht gehoren. Aus diesem Grund diirfte der Einfluss dieser privatvertraglichen
Koordinationsfunktion der Rechnungslegung auf die Ausgestaltung der handelsrechtlichen
Rechnungslegungsvorschriften (insbesondere im Sinne einer deduktiven Ermittlung von Bi-

lanzierung- und Bewertungsvorschriften) gering sein.

2.1.2.3.1 Ausschiittungsbemessungsfunktion

Wenngleich die Informationsfunktion der Zweck einer jeden Rechnungslegung ist, so wird im
deutschen Handelsrecht die Ermittlung eines ausschiittungsfahigen Gewinns haftungsbe-
schrinkter Unternechmen als der priméire Zweck der Rechnungslegung betrachtet.” Es ist je-
doch keineswegs selbstverstiandlich, dass die Ermittlung des ausschiittungsfdhigen Gewinns
an die externe Rechnungslegung ankniipft. Die Ausschiittungsbemessungsfunktion wird der
Rechnungslegung erst durch die fiir den kontinentaleuropdischen Rechtsraum typische ,,Ver-

zahnung der Rechnungslegung mit dem Gesellschaftsrecht”!

zugewiesen. Ziel dieser Ver-
zahnung mit dem Gesellschaftsrecht ist die Formulierung von Schutzvorschriften. Der Schutz

soll hierbei in Form einer Festlegung einer Mindest- und einer Hochstausschiittung, die an die

88
89

Vgl. hierzu ausfiihrlich die Erlduterungen in Abschnitt 2.1.2.2.

Folgt man der weiter gefassten Definition der stewardship function, wie sie von Wagenhofer/Ewert (2007)
vertreten wird, ist nicht nur die Bemessung von gesetzlichen, sondern auch von vertraglichen Zahlungsver-
pflichtungen unter die stewardship function der Rechnungslegung zu subsumieren.

Vgl. bereits Moxter (1986), S. 16. Die Notwendigkeit der Ermittlung eines ausschiittungsfahigen Gewinns
betrifft aufgrund des sogenannten Trennungsprinzips lediglich haftungsbeschriankte Unternehmen. Die
Trennung von Gesellschafts- und Gesellschafterebene bei diesen Unternehmen fiihrt dazu, dass zu viel aus-
geschiittete Gewinne nicht vom Anteilseigner zuriickgefordert werden konnen. Bei den nicht haftungsbe-
schriankten Unternehmensrechtsformen haftet der Eigner hingegen auch mit dem Privatvermdgen.

I Wagenhofer/Ewert (2007), S. 184.
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Hohe des Ergebnisses des handelsrechtlichen Einzelabschlusses ankniipft, gewéhrleistet wer-

den.”?

Durch die Festlegung einer Mindestausschiittung sollen die Aktiondre eines Unternehmens
vor Konflikten mit dem Management geschiitzt werden (Aktiondrsschutz), da die Mittel be-
schriankt werden, liber welche das Management verfiigen kann und die das Management unter
Umstinden fiir aus der Sicht der Aktionire unvorteilhafte Projekte einsetzen konnte.” Dar-
iiber hinaus sollen durch die Festsetzung einer Mindestausschiittung auch Konflikte innerhalb
der Gruppe der Aktionédre gelost werden. Fehlt eine solche Regelung, besteht die Gefahr, dass
divergierende Ausschiittungsinteressen zu einem ,,Aushungern“®* der Minderheitsgesellschaf-
ter durch die Mehrheitsgesellschafter fiihren kdnnten, da die Mehrheitsgesellschafter oftmals

cher an einer Thesaurierung der Gewinne interessiert sind als an ihrer Ausschiittung.”

Die Begrenzung des ausschiittungsfahigen Gewinns durch die Festlegung einer Hochstaus-
schiittung kniipft an Konflikten zwischen Aktiondren und Glaubigern an und hat das Ziel des
Gldubigerschutzes durch Kapitalerhaltung. Da bei haftungsbeschriankten Unternehmen auf-
grund des Trennungsprinzips nur mit dem Vermogen des Unternehmens gehaftet wird, hétten
die Aktiondre die Moglichkeit, dem Unternehmen durch Ausschiittungen das Vermdgen zu
entziehen und in den haftungsfreien Bereich des Privatvermodgens der Anteilseigner zu verla-
gern. Dieses Vermogen stiinde dann nicht mehr zur Befriedigung von Glidubigeranspriichen
zur Verfligung. Durch Ausschiittungssperren, d.h. durch die Begrenzung des ausschiittungsfa-
higen Gewinns ,,nach oben hin®, soll ein Art Mindesthaftungsvermogen gesichert werden, das

zur Befriedigung der Gliubigeranspriiche zur Verfiigung steht.”®

Diese Begrenzung des ausschiittungsfahigen Gewinns wird einerseits durch die gesellschafts-

rechtlichen Vorschriften zum Aufbau von Riicklagen gewihrleistet.”” Andererseits wird eine

%2 Vgl. Coenenberg et al. (2012), S. 18 f. Die Ankniipfung der Regeln zur Mindest- und zur Hochstausschiit-

tung an das Ergebnis des Einzelabschlusses und nicht des Konzernabschlusses ist aus rechtlicher Sicht die
zutreffende Vorgehensweise, da der Konzern keine eigene Rechtspersonlichkeit hat. Faktisch orientiert sich
die Hohe der Ausschiittungen aufgrund von Signaling-Aspekten oftmals am Konzerngewinn, wihrend die
hier betrachteten Regulierungen von den Unternehmen vielmehr als Nebenbedingungen verstanden werden.
Vgl. hierzu insbesondere Pellens et al. (2003), S. 309.

% Vgl. Wagenhofer/Ewert (2007), S. 186.

% Moxter (1984), S. 98.

% Tatsichlich deuten die Ergebnisse empirischer Untersuchungen darauf hin, dass die Ausschiittungspolitik
von Unternechmen durch ihre Eigentiimerstruktur beeinflusst wird und dass vor allem auch die Existenz
grof3er, beherrschender Aktiondre dazu fiihrt, dass weniger Gewinne ausgeschiittet werden. Vgl. hierzu et-
wa die Beitrdge von Faccio et al. (2001), Gugler/Yurtoglu (2003) oder Mancinelli/Ozkan (2006).

% Vgl. Moxter (1984), S. 94.

7 Beispielsweise sieht § 150 Abs. 2 AktG fiir Aktiengesellschaften bzw. Kommanditgesellschaften auf Ak-
tien die Verpflichtung zur Bildung der sogenannten gesetzlichen Riicklage vor. Nach dieser Regel sind so-
lange 5% des Jahresiiberschusses in diese Riicklage einzustellen, bis sie zusammen mit der sogenannten
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Beschrinkung des ausschiittungsfahigen Gewinns durch die handelsrechtlichen Bilanzie-
rungs- und Bewertungsvorschriften erreicht, die einen vorsichtigen, d.h. eher zu geringen als
zu hohen Gewinn ermitteln.”® Allerdings kann eingewendet werden, dass die Begrenzung des
ausschiittungsfahigen Gewinns zu einer Fehlallokation von Kapital fiihren konnte, da Kapital
im Unternehmen ,,eingesperrt wird, fiir das im Unternehmen unter Umstidnden keine effizi-
ente Verwendung vorliegt, anstatt es an die Anteilseigner auszuschiitten, die es unter Umstén-

.. . . 99
den rentableren Investitionen zufithren konnten.

Wihrend eine solche Verknilipfung des handelsrechtlichen Einzelabschlusses mit gesell-
schaftsrechtlichen Schutzvorschriften zur Bemessung des ausschiittungsfdhigen Gewinns eher
typisch filir kontinentaleuropéische Linder wie Deutschland ist, findet Rechnungslegung in
anglo-amerikanischen Lindern iiblicherweise nicht zum Zwecke der Ausschiittungsbemes-
sung und des Gldubigerschutzes statt. Dort finden stattdessen andere Instrumente der Aus-
schiittungsbemessung Anwendung, wie zum Beispiel die sogenannten Solvenztests. Durch
derartige Solvenztests soll sichergestellt werden, dass Gewinnausschiittungen nur dann vor-
genommen werden, wenn sie innerhalb eines bestimmten (in der Regel vom Gesetz festgeleg-
ten) Zeitraums nicht zur Zahlungsunfahigkeit des betreffenden Unternehmens flihren. Die
Anwendung derartiger Solvenztests ist in Deutschland bislang nicht gesetzlich vorgeschrie-
ben. Allerdings ist ihre Einflihrung in Deutschland insbesondere im Zusammenhang mit der

Einfiihrung der IFRS intensiv diskutiert worden.'®

2.1.2.3.2 Besteuerungsfunktion: Das Maflgeblichkeitsprinzip

Rechnungslegung kann des Weiteren zum Zweck der steuerlichen Gewinnermittlung erfol-
gen. In Deutschland ist flir denjenigen, der handelsrechtlich buchfiihrungspflichtig ist, geméf
§ 5 Abs. 1 EStG der handelsrechtliche Einzelabschluss fiir die Steuerbilanz maf3geblich. Man
spricht daher vom sogenannten MaBgeblichkeitsprinzip.'’' Wie bei der Ausschiittung wird
auch bei der Besteuerungsfunktion aufgrund der fehlenden Rechtspersonlichkeit des Konzerns

in Deutschland an den Einzelabschluss und nicht an den Konzernabschluss angekniipft. Auch

Kapitalriicklage eine Hohe von 10% des Grundkapitals erreicht. Zur gesetzlichen Riicklage vgl. ausfiihrlich

Coenenberg et al. (2012), S. 337 ff.

Vgl. hierzu ausfiihrlich die Erlduterungen in Abschnitt 2.1.3.

% Vgl. Schreiber (1999), S. 881.

19 Vgl hierzu beispielhaft die Beitrige von Pellens et al. (2005), Jungmann (2006), Pellens et al. (2006), Pel-
lens et al. (2007) sowie Lienau (2008).

1% Vgl. hierzu ausfiihrlich Breithecker/Schmiel (2003), S. 79 ff.; Scheffler (2010), S. 16 ff.
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im internationalen Kontext ist eine Besteuerung auf Konzernebene (sogenannte ,,group taxati-

on*) kaum iiblich.'®

Das Maligeblichkeitsprinzip erfordert nach iiberwiegender Meinung, dass konkrete Positionen
und Wertansétze aus dem handelsrechtlichen Einzelabschluss in die Steuerbilanz iibernom-
men werden. Im Extremfall stimmt die Steuerbilanz mit dem handelsrechtlichen Einzelab-
schluss vollstdndig liberein. In diesem Fall wird von der sogenannten Einheitsbilanz gespro-

chen.'®

Abweichungen vom Malgeblichkeitsprinzip sind aber immer dann nétig, wenn aus
Griinden der steuerlichen Objektivierung handelsrechtliche Wahlrechte durch zwingende
steuerrechtliche Vorschriften eingeschrinkt werden miissen. Zudem wird das Mafigeblich-
keitsprinzip immer 6fter aus rein fiskalischen Motiven durchbrochen.'® Durch das MafBgeb-
lichkeitsprinzip wirken sich folglich die in Abschnitt 2.1.1 erlduterten Ziele der steuerlichen
Gewinnermittlung indirekt auf den handelsrechtlichen Einzelabschluss aus, denn es wird zu
erwarten sein, dass die fiskalischen Konsequenzen der handelsrechtlichen Bilanzierungs- und

Bewertungsvorschriften bereits bei der Erstellung des handelsrechtlichen Einzelabschlusses

.. 1
antizipiert werden.'®

Fiir das MaBgeblichkeitsprinzip lassen sich insbesondere drei Griinde anfiihren.'® Erstens soll
es zu einer Vereinfachung und Reduktion des Arbeitsaufwands fiihren.'”” Zweitens soll die
Ankniipfung der Steuerbilanz an das Zivilrecht einer extensiven Ausdehnung der steuerlichen
Bemessungsgrundlage vorbeugen. Angesichts der immer héufigeren Durchbrechungen des
MaBgeblichkeitsprinzips aus fiskalischen Motiven kann diese Begriindung nicht iiberzeu-

gen.'”® Zudem ist der Schutz vor dem ,habgierigen Fiskus* nicht Aufgabe des MafBgeblich-

192 ygl. Kiiting/Weber (2010), S. 100. Allerdings erdffnet die Ankniipfung der Besteuerung auf Ebene des
Einzelunternechmens im internationalen Konzern die Mdglichkeit, durch konzerninterne Gewinnverlage-
rungen die Steuerlast des Konzerns zu mindern. Zur Vermeidung derartiger konzerninterner Gewinnverla-
gerungen sowie zur Vermeidung von Problemen der Doppelbesteuerung und Reduktion von Steuerbefol-
gungskosten hat die Europiische Kommission bereits 2001 Uberlegungen zur Schaffung einer europawei-
ten Korperschaftsteuerbemessungsgrundlage auf Basis konsolidierter IFRS-Abschliisse angestellt. Vgl.
hierzu Europdische Kommission (2001). Erst 2011 hat die Europédische Kommission einen Richtlinienvor-
schlag fiir eine derartige konsolidierte Korperschaftsteuerbemessungsgrundlage vorgelegt. Vgl. hierzu Eu-
ropdische Kommission (2011) sowie die Diskussion bei Kahle/Schulz (2011).

1% vgl. Scheffler (2010), S. 19 ff. In der Praxis hat die Einheitsbilanz meist nur noch fiir kleinere Unterneh-
men Bedeutung, wihrend grofere und komplexere Unternehmen in der Regel nicht an der Aufstellung se-
parater Rechenwerke vorbeikommen. Vgl. hierzu etwa Tanski (2011), S. 28.

194 Vgl. beispielhaft Selchert (1999), S. 920 f.

195 vgl. Herzig/Bir (2003), S. 5.

1% Vgl. zu den Begriindungen des MaBgeblichkeitsprinzips im Folgenden auch ausfiihrlich Scheffler (2010),
S. 16 f.

197 Vgl. hierzu auch Hauser (1998), S. 269.

1% Schneider (1999) bewertet den Schutz vor einer erhéhten Besteuerung durch das MaBgeblichkeitsprinzip
zudem als Illusion, da sich die Besteuerung auch ohne Beeintrichtigung des Mafigeblichkeitsprinzips ver-
schérfen lasse. Vgl. hierzu ausfiihrlich Schneider (1999), S. 106.
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keitsprinzips, sondern obliegt der Verfassung.'” Drittens soll der Staat durch das MafBgeb-
lichkeitsprinzip behandelt werden wie ein stiller Teilhaber (sogenannter Teilhabergedanke):
Nur ein nach handelsrechtlichen Grundsdtzen ausschiittungsfdhiger Gewinn soll auch dem
Staat als Besteuerungsgrundlage zur Verfligung stehen. Damit unterliegt der Steueranspruch
des Fiskus denselben Grenzen wie der Anspruch der Anteilseigner und dient damit zugleich
dem Zweck der Kapitalerhaltung. Wie im Falle der Ausschiittungen darf das Unternechmen

auch durch die Hohe der Steuerzahlungen nicht in seiner Existenz bedroht werden.''’

Das Mallgeblichkeitsprinzip hat in Deutschland eine {iber einhundert Jahre alte Tradition. Bis
zum Jahr 1919 lag die Steuergesetzgebungshoheit bei den deutschen Léndern. Auf Ebene der
deutschen Lénder findet sich das Mafgeblichkeitsprinzip bereits im Jahr 1874 in den Ein-
kommensteuergesetzen des Konigreichs Sachsen sowie des Landes Bremen. Im Jahr 1920
wurde das MaBgeblichkeitsprinzip in das gesamtdeutsche Einkommensteuergesetz aufge-
nommen.''" Obwohl das MaBgeblichkeitsprinzip seit seiner Einfiihrung zahlreiche Durchbre-
chungen erlebt hat, gehort Deutschland bis heute zu den Léndern mit der ,,stringenteste[n]

Anwendung des MaBgeblichkeitsprinzips*''

. Aber auch andere kontinentaleuropdisch ge-
pragte Lander weisen typischerweise eine mehr oder weniger starke Verknilipfung zwischen
der Rechnungslegung und der steuerlichen Gewinnermittlung auf. In Frankreich beispielswei-
se beruhte die Entwicklung von Rechnungslegungsvorschriften insbesondere auf der Einfiih-
rung von Gesetzen zur Ermittlung der Einkommensteuer im Jahr 1914, was letztlich dazu
gefiihrt hat, dass die Rechnungslegung mit der steuerlichen Gewinnermittlung stark verfloch-
ten ist und der handelsrechtliche Gewinn Ausgangspunkt fiir die Steuerbemessung ist.'"> Und
auch in Japan, dessen Handelsrecht intensiv durch das deutsche Handelsrecht gepragt wurde
und aus diesem Grund den kontinentaleuropdisch geprégten Rechnungslegungssystemen zu-
gerechnet wird, besteht unter dem Begriff Kakutei Kessan Shugi eine dem MaBgeblichkeits-

114

prinzip dquivalente Vorschrift.” ™ Eine Ausnahme in dieser Hinsicht stellen die Niederlande

dar: Obwohl sie als kontinentaleuropdisches Land mit dem dafiir typischen kodifizierten

199 vgl. Weber-Grellet (1994), S. 290.

1% Vgl. hierzu insbesondere Déllerer (1971), S. 1334, als bekanntesten Vertreter des Teilhabergedankens in
Deutschland sowie erginzend Moxter (2000), S. 63, sowie Marx (2011), S. 1005 f.

" ygl. Pfaff/Schroer (1996), S. 964 f.; Ballwieser (2010), S. 60 f.

"2 Schanz/Schanz (2009), S. 14.

3 vgl. Griziaux (1995), S. 1173; Frydlender/Pham (1996), S. 845.

14 vgl. Takita/Yumoto (1995), S. 1853; Flower/Ebbers (2002), S. 176 f. sowie S. 184.
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Rechtssystem klassifiziert werden konnen,'” weist das niederlindische Recht eine strikte

Trennung zwischen Rechnungslegung und steuerlicher Gewinnermittlung auf.''®

Diese Trennung zwischen Rechnungslegung und steuerlicher Gewinnermittlung ist ansonsten
typisch fiir Lander anglo-amerikanischer Pragung. In den USA etwa stellen die externe Rech-
nungslegung und die Steuerbilanz grundsitzlich zwei separate Rechenwerke dar (sogenanntes
two-book accounting).''” Wihrend die Rechnungslegungsvorschriften der US-GAAP durch
einen privaten Standardsetter, das FASB, entwickelt werden, ist die steuerliche Gewinnermitt-
lung insbesondere durch den sogenannten /nternal Revenue Code geregelt. Trotz der grund-
sitzlichen Trennung beider Rechenwerke ergeben sich vielfach Uberschneidungen in den
Gewinnermittlungsvorschriften beider Rechenwerke. In der Praxis stellt der Gewinn nach US-
GAAP daher hiufig den Ausgangspunkt fiir die steuerliche Gewinnermittlung dar.''® Des
Weiteren stellt die sogenannte LIFO conformity rule einen direkten Zusammenhang zwischen
der externen Rechnungslegung und der steuerlichen Gewinnermittlung her. Nach dieser Vor-

119

schrift filhrt die Anwendung der sogenannten LIFO-Methode "~ fiir die Vorratsbewertung in

der steuerlichen Gewinnermittlung dazu, dass sie auch im US-GAAP-Abschluss angewendet

werden muss. Nichtsdestotrotz weist der nach US-GAAP ermittelte Gewinn in der Regel sub-

120
f.

stanzielle Abweichungen vom steuerlichen Gewinn au Vor dem Hintergrund spektakula-

rer Bilanzskandale'?!

entstand in den letzten Jahren jedoch eine Diskussion um die Einfiih-
rung eines one-book accounting, von dem man sich die Vermeidung kiinftiger Bilanzskandale

erhoffte. Aufgrund der Befiirchtung einer steuerlichen Verzerrung der Informationsfunktion

3 vgl. Nobes/Parker (2010), S. 32.

16 vgl. Klaassen (1995), S. 2071 ff.

7 Vgl. hierzu und im Folgenden Flower/Ebbers (2002), S. 118; Roberts et al. (2008), S. 209; Schanz/Schanz

(2009), S. 24 f.

Vergleichbares gilt zum Beispiel auch fiir GroBbritannien. Die Rechnungslegung hat sich dort im histori-

schen Kontext unabhéngig von der steuerlichen Gewinnermittlung entwickelt; vgl. Flower/Ebbers (2002),

S. 94 f. Dennoch stellt die externe Rechnungslegung heutzutage iiblicherweise den Ausgangspunkt fiir die

steuerliche Gewinnermittlung dar, wenngleich eine Reihe von Anpassungen erforderlich ist, um den steuer-

lichen Gewinn zu ermitteln; vgl. z.B. Lamb et al. (1998), S. 176. Nichtsdestotrotz spricht Schén (2005), S.

303, von einer ,,de facto Maligeblichkeit” in GroBbritannien. Vgl. hierzu auch die Ausfithrungen bei

Schanz/Schanz (2009), S. 21. Trotzdem hat das Steuerrecht nur einen geringen Einfluss auf die britische

Rechnungslegung, wie Nobes/Parker (2010), S. 353, festhalten.

Die LIFO-Methode stellt ein Verfahren zur vereinfachten Bewertung des Vorratsvermdgens dar. Es unter-

stellt, dass die zuletzt beschafften Waren bzw. Vorratsgegenstande das Unternechmen als erstes wieder ver-

lassen (last in, first out). Vgl. hierzu sowie zur Anwendung der LIFO-Methode in den USA ausfiihrlich

King (20006), S. 31 ff.

120 vgl. Flower/Ebbers (2002), S. 118.

"2l In diesem Zusammenhang ist insbesondere der Bilanzskandal und der Untergang von Enron zu nennen, das
zu den groBten Unternehmen der USA gehorte. Vgl. hierzu und zu den wesentlichen Bilanzmanipulationen
von Enron insbesondere den Beitrag von Benston (2002).
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und damit einer Fehlinformation der Rechnungslegungsadressaten wurde aber das two-book

accounting beibehalten. '

Dariiber hinaus hat die Ausbreitung der IFRS in vielen Landern eine intensive Diskussion um
das MaBgeblichkeitsprinzip ausgeldst, da ihre Einfiihrung oftmals die Frage aufwirft, ob sich
die IFRS als Grundlage fiir die Besteuerung eignen. Damit sind aufgrund der verpflichtenden
Anwendung der IFRS mittels der IAS-Verordnung insbesondere die Mitgliedstaaten der Eu-
ropdischen Union angesprochen.'> Tatsichlich dienen die IFRS heute in vielen Lindern der
EU als Ausgangspunkt flir die steuerliche Gewinnermittlung (z.B. GroBbritannien, Finnland,
Griechenland, Italien, Lettland). In der Regel sind allerdings umfassende Anpassungen des

124
In

[FRS-Gewinns notwendig, um zur steuerlichen Bemessungsgrundlage zu gelangen.
Deutschland jedoch ist der Vorschlag einer MaB3geblichkeit der IFRS auf intensive Diskussion
und zum Teil massiven Widerstand gestoBen.'”> Die Ablehnung der IFRS fiir steuerliche
Zwecke begriindet sich insbesondere mit der zum Teil mangelnden Vereinbarkeit der Bilan-
zierungs- und Bewertungskonzeption der IFRS mit den Anforderungen der steuerlichen Ge-
winnermittlung.'*® Dariiber hinaus wiirde eine MaBgeblichkeit der IFRS dazu fithren, dass die
steuerliche Bemessungsgrundlage vom Grundsatz her von einem privaten Standardsetter defi-
niert wiirde. Dies wirft nach Meinung einiger Autoren verfassungsrechtliche Zweifel auf, da
der Gesetzgeber nach Auffassung des Bundesverfassungsgerichts die wesentlichen Entschei-

dungen bei der Ausgestaltung des Steuerrechts selbst zu treffen hat, was sowohl Steuersatz als

auch Bemessungsgrundlage umfassen muss.'?’

Das Gegenstiick zum Mallgeblichkeitsprinzip ist die sogenannte umgekehrte Mallgeblichkeit.
Darunter versteht man die Ubernahme rein steuerlicher Ansitze in den handelsrechtlichen
Einzelabschluss. Bei diesen steuerlichen Ansétzen handelt es sich beispielsweise um steuerli-
che Sonderabschreibungen, die der Verfolgung konjunkturpolitischer Ziele dienen. Die um-

gekehrte MaBgeblichkeit findet in vielen Lidndern Anwendung, in denen auch die einfache

22 vgl. hierzu Schanz/Schanz (2009), S. 24 f. Eine kritische Diskussion einer Konvergenz des steuerlichen

Gewinns und des accounting profit in den USA findet sich beispielsweise bei Hanlon/Shevlin (2005).
12 Ein Uberblick iiber die Diskussion der MaBgeblichkeit der IFRS in ausgewihlten Lindern der EU findet
sich bei Schon (2005), S. 697 ff.
124 Einen Uberblick iiber die MaBgeblichkeit der IFRS in der EU geben Schanz/Schanz (2009), S. 19 ff.
15 Vgl. beispielhaft die Beitrige von Kahle (2002), Arbeitskreis ,,Externe Unternehmensrechnung® der
Schmalenbach-Gesellschaft fiir Betriebswirtschaft e.V. (2003), Herzig et al. (2004), Herzig (2005), Nie-
mann (2005) und Spengel (2006).
Dies betrifft insbesondere die Unvereinbarkeit des Fair Value Accounting mit dem Gebot der Rechtssicher-
heit. Vgl. hierzu ausfiihrlich Abschnitt 2.1.3.
27 Vgl. beispielsweise Arbeitskreis Bilanzrecht der Hochschullehrer Rechtswissenschaft (2002), S. 2379;
Zeitler (2003), S. 1533.
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Malgeblichkeit Anwendung findet. Dazu gehorte neben Liandern wie Finnland, Frankreich

oder Italien bis vor kurzem auch Deutschland.'?®

Die umgekehrte Mal3geblichkeit wirkt wie eine Ausschiittungssperre und flihrt zu einer
Gleichstellung von Fiskus und Anteilseignern: Gewinne, an denen der Staat in Form von
Steuerzahlungen nicht partizipiert, sollen auch nicht zur Ausschiittung an die Anteilseigner
gelangen. Fillt der steuerliche Gewinn zum Beispiel aufgrund von Sonderabschreibungen
geringer aus, so muss auch der handelsrechtliche Gewinn entsprechend reduziert werden. Wie
das MaBgeblichkeitsprinzip dient also auch die umgekehrte Mallgeblichkeit der Umsetzung

des Teilhabergedankens.'”

Allerdings fiithrt die umgekehrte MaB3geblichkeit zu einer steuerlich induzierten Beeintrachti-
gung des Informationswertes des handelsrechtlichen Einzelabschlusses. Wéhrend die einfache
MaBgeblichkeit ,,nur* mittelbar iiber die Antizipation steuerlicher Wirkungen auf den han-
delsrechtlichen Einzelabschluss wirkt, fiihrt die umgekehrte Mal3geblichkeit zu einer unmit-
telbaren Beeintrichtigung des Informationswerts des handelsrechtlichen Einzelabschlusses.'*
Es verwundert daher nicht, dass in Deutschland mit dem Einsetzen der Internationalisierung
der Rechnungslegung bereits in den 1990er Jahren von verschiedener Seite die Abschaffung

insbesondere der umgekehrten MaBgeblichkeit befiirwortet wurde. '*!

Der deutsche Gesetzge-
ber hat die umgekehrte Maligeblichkeit schlieBlich mit dem Bilanzrechtsmodernisierungsge-
setz (BilMoG) vom Mai 2009 abgeschafft, mit dem er neben anderen Zielen vor allem die

Starkung der Informationsfunktion handelsrechtlicher Abschliisse verfolgte.'**

2.1.3 Umsetzung der Funktionen und Ziele der steuerlichen Gewinnermittlung und

der externen Rechnungslegung

In den vorhergehenden Abschnitten wurden die unterschiedlichen Ziele und Funktionen der
Steuerbilanz sowie der externen Rechnungslegung erldutert. Tatsdchliche Unterschiede zwi-
schen den Rechenwerken ergeben sich aber erst dann, wenn die unterschiedlichen Zielsetzun-
gen auch unterschiedliche Bilanzierungs- und Bewertungsvorschriften nach sich ziehen. Wie

bereits erwidhnt, werden Rechnungslegungssysteme in der Regel auf ihre Zielsetzungen hin

128 vgl. Schanz/Schanz (2009), S. 19 f.

129 Vgl Breithecker/Schmiel (2003), S. 117 ff.

139 Vgl. beispielhaft Weber-Grellet (1994), S. 289, der von einer ,,Deformation des Handelsrechts* durch die
umgekehrte MaBgeblichkeit spricht.

Vgl. hierzu die Ergebnisse einer Umfrage von Glaum/Mandler (1996), S. 163 f., die unter Unternehmen-
spraktikern und Akademikern durchgefiihrt wurde.

B2 vgl. Deutscher Bundestag (2008), S. 1.
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ausgestaltet,'> so dass je nach Zielsetzung mit unterschiedlichen Vorschriften zu rechnen ist.
Grundsétzlich lassen sich fiir die Bilanzierung und Bewertung zwei grundsitzliche Konzepti-
onen zur Umsetzung dieser Ziele und Funktionen unterscheiden: das Prinzip der vorsichtigen

Gewinnermittlung und der Grundsatz der fair presentation (bzw. true and fair view)."**

Das Prinzip der vorsichtigen Gewinnermittlung findet iiblicherweise in der kontinentaleuropi-
ischen und insbesondere in der deutschen Rechnungslegung nach den Normen des HGB An-
wendung.>> Charakteristisch fiir das Vorsichtsprinzip ist, dass der Gewinn eher zu niedrig als
zu hoch ausgewiesen wird. Dies wird zunédchst durch das sogenannte Realisationsprinzip er-
reicht. Nach § 252 Abs. 1 Nr. 4 HGB diirfen Gewinne erst dann ausgewiesen werden, wenn
sie durch einen Umsatzakt realisiert worden sind (Ertragsantizipationsverbot). Das Realisati-
onsprinzip ist eng verbunden mit dem Anschaffungskostenprinzip nach § 253 Abs. 1 HGB,
demzufolge Vermogensgegenstinde hochstens mit ihren fortgefiihrten Anschaffungs- oder
Herstellungskosten bewertet werden diirfen. Wertsteigerungen von Vermogensgegenstinden
diirfen demnach nur dann Beriicksichtigung finden, wenn sie durch einen Umsatzakt am
Markt realisiert wurden. Das Realisationsprinzip wird durch das sogenannte Imparitétsprinzip
erginzt. Das Imparitétsprinzip verlangt die imparititische, d.h. ungleiche Behandlung von
unrealisierten Gewinnen und Verlusten. Wéhrend unrealisierte Gewinne (z.B. Wertsteigerun-
gen) gemifl dem Realisationsprinzip nicht erfasst werden diirfen, miissen unrealisierte Verlus-
te (z.B. Wertminderungen) bereits zu dem Zeitpunkt erfasst werden, zu dem sie wirtschaftlich

entstanden sind (Aufwandsantizipationsgebot).'*

Das Prinzip der fair presentation (bzw. ,true and fair view) hingegen ist typisch fiir die

137

anglo-amerikanische Rechnungslegung. °' Zwar kennt auch die anglo-amerikanische Rech-

nungslegung das Vorsichtsprinzip. Dort ist es jedoch von untergeordneter Bedeutung und

138

dient vor allem der Bewertungsvorsicht. ~ Im Vordergrund steht hier vielmehr die Bereitstel-

lung entscheidungsniitzlicher Informationen, fiir welche die Verwendung von Zeitwerten

133 Leffson (1982), S. 29; Beisse (1984), S. 7.

B34 vgl. Heintges (1997), S. 160 ff.; Glaum (1999), S. 306.

B3 vgl. Glaum (1999), S. 306.

3¢ Zum Vorsichtsprinzip in der handelsrechtlichen Rechnungslegung und seine Konkretisierung durch das
Realisationsprinzip und das Imparitétsprinzip vgl. insbesondere Adler et al. (1995), S. 48 ff. Zum Begriff
des Imparitétsprinzips sowie seiner Bedeutung fiir die Erfolgsermittlung vgl. Miiller (1996), S. 689 ff.

7 Vgl. Glaum (1999), S. 306.

38 Nach Tz. 37 des IASB Rahmenkonzepts a.F. bedeutet Vorsicht beispiclsweise, ,,dass ein gewisses MaB an
Sorgfalt bei der Ermessensausiibung, die fiir die erforderlichen Schitzungen unter gewissen Umsténden er-
forderlich ist, einbezogen wird, so dass Vermogenswerte oder Ertrige nicht zu hoch und Schulden oder
Aufwendungen nicht zu niedrig angesetzt werden. Allerdings gestattet eine vorsichtige Vorgehensweise
beispielsweise nicht, stille Reserven zu legen [...]*“. Der Begriff der Vorsicht (,,prudence*) findet sich im
iiberarbeiteten Framework des IASB jedoch nicht mehr.
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(Fair Values) nach Auffassung der anglo-amerikanischen Standardsetter — so einige Autoren —
besser geeignet seien als das Anschaffungskostenprinzip, da das Anschaffungskostenprinzip
zur Legung stiller Reserven und damit zu einer verzerrten Darstellung der wirtschaftlichen

Verhiltnisse fiihrt.'*’

Allerdings fiihrt die Zeitwertbilanzierung im Gegensatz zum Anschaf-
fungskostenprinzip zum Beispiel im Falle von Wertsteigerungen von Vermogenswerten zur
Beriicksichtigung von Gewinnen, die noch nicht durch Markttransaktionen — also durch den
Verkauf der im Wert gestiegenen Vermdgenswerte — realisiert worden sind.'*® Problematisch
zeigt sich indes die Bestimmung der Zeitwerte. Im Idealfall existiert ein aktiver Markt, aus
dem der Zeitwert eines Vermogenswertes oder einer Schuld abgeleitet werden kann. Liegt ein
solcher Markt jedoch nicht vor, so basieren diese Zeitwerte in der Regel auf Schitzungen, die

dem Bilanzierenden erhebliche Ermessensspielrdume eroffnen und die Verldsslichkeit der

Rechnungslegungsinformationen einschrinken kénnen. '*!

Diese beiden Bilanzierungs- und Bewertungskonzeptionen sind zur Umsetzung der Ziele und
Funktionen von Rechnungslegung und Besteuerung in ganz unterschiedlichem Male geeig-

net. Dies soll im Folgenden néher erldutert werden.

Fiir die Erfiillung der Informationsfunktion scheint die Verwendung von Fair Values aus kon-
zeptioneller Sicht iiberlegen zu sein.'** Zwar kann eingewendet werden, dass die unter Um-
stainden eingeschrinkte Verldsslichkeit von Zeitwerten zu einer Einschrinkung der Informa-
tionsfunktion flihrt. Die Ergebnisse empirischer Untersuchungen weisen jedoch zum iiberwie-
genden Teil darauf hin, dass das Fair Value Accounting kapitalmarktrelevantere Informatio-

nen zur Verfiigung stellt als das Anschaffungskostenprinzip.'* Aus diesem Grund kann

139 ygl. Kley (2001), S. 2257; Hitz (2007), S. 324.

40 Vergleichbares gilt beispielsweise auch fiir die Aktivierung von Entwicklungskosten oder die Teilgewinn-
realisierung bei der Bilanzierung langfristiger Fertigungsauftrige, wie es etwa nach IAS 38 bzw. IAS 11
mdglich ist; vgl. Schneider (2003), S. 13.

141 vgl. Ballwieser et al. (2004), S. 534; Kessler (2005), S. 66 ff. Verlisslichkeit ist jedoch wesentliche Vo-

raussetzung fiir die Entscheidungsniitzlichkeit von Rechnungslegungsinformationen; vgl. IASB Framework

a.F. Tz. 31 sowie IASB Framework n.F. QC17. In der neuen Fassung des IASB Frameworks ist der Begriff

der Verldsslichkeit (,,reliability) allerdings durch den Begriff der ,,faithful representation ersetzt worden.

Da der Fair Value der ,,zentrale WertmafBstab* (Kiiting/Lauer (2010), S. 275) der IFRS sind, fithren die

IFRS nach Auffassung einiger Autoren nichtsdestotrotz zu einer stirkeren Entobjektivierung der Rech-

nungslegung als dies nach HGB der Fall ist; vgl. stellvertretend Kiiting (2011), S. 1410.

Zur Entscheidungsniitzlichkeit von Fair Values aus konzeptioneller Sicht vgl. ausfiihrlich Hitz (2007).

Eine umfassende Ubersicht iiber empirische Untersuchungsergebnisse zur Kapitalmarktrelevanz des Fair

Value Accounting im Vergleich zum Anschaffungskostenprinzip ist dargestellt bei Molls/Straufl (2007a), S.

974.
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durchaus von einer Uberlegenheit des Grundsatzes der fair presentation gegeniiber dem Vor-

sichtsprinzip gesprochen werden, wenn es um die Erfiillung der Informationsfunktion geht.'**

Fiir die Ausschiittungsbemessung erscheint die Verwendung von Fair Values aufgrund der
Beriicksichtigung unrealisierter Gewinnbestandteile prinzipiell ungeeignet. Ausgeschiittete
Betriage sind endgiiltig aus dem Unternehmen abgeflossen und kénnen von den Anteilseignern
nicht zuriickgefordert werden, wenn die Gewinne im Endeffekt doch nicht eintreten sollten.
Eine solche Situation wird grundsétzlich durch das Vorsichtsprinzip vermieden, da der Ge-
winn aufgrund des Zusammenwirkens von Realisationsprinzip und Imparititsprinzip tenden-
ziell zu niedrig ausgewiesen wird. Aus konzeptioneller Sicht scheint daher eine Zeitwertbi-
lanzierung mit der bilanziellen Kapitalerhaltung und dem damit verbundenen Gliaubigerschutz

. 14
unvereinbar.'®

In diesem Zusammenhang wird in der Literatur oftmals auf historische Erfahrungen mit der
Zeitwertbilanzierung in Deutschland hingewiesen:'*® So sah das Allgemeine Deutsche Han-
delsgesetzbuch (ADHGB) von 1861 bereits eine Bilanzierung zu Zeitwerten vor. Dies hat
dazu gefiihrt, dass Glaubiger von Aktiengesellschaften mitunter um ihr eingesetztes Kapital
gebracht wurden, indem Vermogenswerte der Gesellschaft deutlich tiberbewertet wurden. Die
so entstandenen Scheingewinne wurden durch Ausschiittungen in den haftungsfreien Raum,
d.h. ins Privatvermdgen der Anteilseigner, iibertragen, was zu einer Beeintrachtigung der Ka-
pitalausstattung und auch zum Zusammenbruch der Unternehmen fiihrte. Der Zeitwertbilan-
zierung wurde aus diesem Grund zumindest eine Mitschuld am Borsenkrach von 1873 und
dem sogenannten ,,Griinderschwindel* gegeben. Aufgrund dieser negativen Erfahrungen wur-
de die Zeitwertbilanzierung mit der Aktienrechtsnovelle von 1884 durch das Anschaffungs-
kostenprinzip ersetzt, um eine Ausschiittung von Scheingewinnen zu verhindern.'"’ Wiiste-
mann et al. (2007) etwa sprechen in diesem Zusammenhang daher von den ,,Lehren aus der

<148

Fair-Value-Praxis in der Griinderzeit“ ™, auf die auch in jiingerer Zeit im Zusammenhang mit

der Finanzmarktkrise wieder verstirkt hingewiesen worden ist.'*

14 Vgl. hierzu jedoch auch die Diskussion um die Bereitstellung entscheidungsniitzlicherer Informationen

durch die IFRS in Abschnitt 2.1.2.2.
145 Vgl. Kahle (2003), S. 269; Bocking et al. (2005), S. 93. Zur Bedeutung des Vorsichtsprinzips fiir die Be-
stimmung eines ausschiittungsfahigen Gewinns vgl. auch Moxter (1984), S. 94 ff.
16 Vgl. hierzu und im Folgenden beispielsweise Niemann (2005), S. 33; Wagenhofer/Ewert (2007), S. 23 f.;
Wiistemann et al. (2007), S. 14.
Vgl. hierzu und zur Rechnungslegung in Deutschland im neunzehnten Jahrhundert auch Schréer (1993), S.
344.
8 Wiistemann et al. (2007), S. 14.
149 vagl. stellvertretend die Beitriige von Gschrey (2008), Lieven (2009) und Luttermann (2009).
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Fiir Zwecke der Besteuerung hingegen miissen Bilanzierungs- und Bewertungsvorschriften
vor allem dem Ziel der Besteuerung nach der Leistungsfahigkeit Rechnung tragen.'>® Dabei
ist zunédchst zu kliren, was unter dem Begriff der Besteuerung nach der Leistungsfahigkeit zu
verstehen ist. Als Hauptindikator fiir steuerliche Leistungsfdahigkeit gilt nach vorherrschender

Literaturmeinung das Einkommen (bzw. die Reinvermdgensinderung).""

Unklar ist jedoch,
was als Bestandteil des Einkommens gerechnet werden soll. Dabei stellt sich insbesondere die
Frage, ob nicht nur realisierte, sondern auch unrealisierte Erfolgsbestandteile die steuerliche
Leistungsfahigkeit beeinflussen. Nach der sogenannten Markteinkommenstheorie sind nur die
am Markt realisierten Einkommensbestandteile bei der Besteuerung zu beriicksichtigen.'>*
Die weiter gefasste Reinvermdgenszugangstheorie fordert dariiber hinaus die Besteuerung
auch solcher Einkommensbestandteile, die noch nicht durch eine Markttransaktion realisiert
worden sind.'” Die Frage, ob die Besteuerung nach der Leistungsfihigkeit eher mit der vor-
sichtigen Gewinnermittlung und dem Anschaffungskostenprinzip oder mit einer Zeitwertbi-
lanzierung, wie sie etwa die IFRS vorsehen, vereinbar ist, hingt also davon ab, ob man der

Markteinkommenstheorie oder der Reinvermdgenszugangstheorie folgt.'>*

Tatséchlich besteht heute in der Literatur weitgehend Einigkeit dariiber, dass die Reinvermo-
genszugangstheorie am ehesten dem Gedanken einer Besteuerung nach der Leistungsfahigkeit
entspricht.””® Daraus folgt, dass auch unrealisierte Gewinnbestandteile der Besteuerung un-
terworfen werden miissen. Die Besteuerung nach dem Leistungsfihigkeitsprinzip ist daher
eher mit einer Zeitwertbilanzierung als mit der Bilanzierung nach dem Anschaffungskosten-
prinzip vereinbar, da die Zeitwertbilanzierung eben auch solche Gewinnbestandteile bertick-
sichtigt, die noch nicht durch eine Markttransaktion bestdtigt worden sind. Anders als bei der
Frage nach der Ausschiittungsbemessung und Kapitalerhaltung ist im Rahmen der Steuerbe-
messung ein Verzicht auf das Prinzip der vorsichtigen Gewinnermittlung grundsétzlich dann
moglich, weil sich der Fiskus im Gegensatz zu den Anteilseignern haftungsbeschriankter Un-

ternehmen nicht nur an den Gewinnen sondern — abgesehen von einigen Einschrankungen —

130 vgl. Herzig (2000), S. 112.

31 vgl. Briimmerhoff (2007), S. 409 f.; Tipke/Lang (2010), S. 93 ff.

132 Die Markteinkommenstheorie geht insbesondere auf Ruppe (1979) zuriick.

'3 Die Reinvermdgenszugangstheorie geht urspriinglich auf Schanz (1896) zuriick. Im anglo-amerikanischen

Raum ist die Reinvermdgenszugangstheorie insbesondere mit den Arbeiten von Haig (1921) und Simons

(1938) verbunden. In Anlehnung an die Autoren wird daher auch vom sogenannten SHS-Konzept gespro-

chen.

In der Literatur werden die Begriffe nicht einheitlich verwendet. So sprechen etwa Kiiting/Kessler (2000)

anstelle der Markteinkommenstheorie von der Reinvermdgenszugangstheorie und anstelle der Reinvermd-

genszugangs- von der Reinvermdgenszuwachstheorie.

135 vagl. stellvertretend fiir viele Kiiting/Kessler (2000), S. 23; Blankart (2008), S. 231; Tipke/Lang (2010), S.
206.
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im Rahmen des Verlustausgleichs prinzipiell auch an den Verlusten des Unternehmens betei-

ligt.

Allerdings mangelt es der Reinvermdgenszugangstheorie als Mafistab fiir die Besteuerung in
vielerlei Hinsicht an Praktikabilitdt. So fiihrt die Besteuerung von unrealisierten Gewinnen zu
Liquiditétsproblemen des Steuerpflichtigen, da Gewinne besteuert werden, die noch nicht zu
Einzahlungen beim Steuerpflichtigen gefiihrt haben. Faktisch lduft dies auf eine Besteuerung
der Vermdgenssubstanz des Steuerpflichtigen hinaus, was mit dem verfassungsmifBigen Ei-

156 Wenn unrealisierte Gewinne besteuert

gentumsschutz nach Art. 14 GG in Konflikt gerét.
werden, bedeutet das im Umkehrschluss auB3erdem, dass unrealisierte Verluste steuerlich ab-
setzbar sein miissen. Vom Steuerzahler in der Vergangenheit auf unrealisierte Gewinne ent-
richtete Zahlungen miissen zudem zu einer sofortigen Steuererstattung fiihren, wenn sich die
Gewinne letztlich doch nicht haben realisieren lassen. Wie bereits angedeutet, erfordert das
Leistungsfahigkeitsprinzip daher einen sofortigen und vollstdndigen Verlustausgleich, so dass
sich der Staat im gleichen Mafe an den Gewinnen wie an den Verlusten beteiligt."’” Dieser
Zusammenhang wird jedoch vom deutschen Gesetzgeber wiederholt aus fiskalischen Griinden

ignoriert, der den in § 10d EStG verankerten Verlustausgleich immer wieder eingeschrinkt

hat 158

Zuletzt erfordert die steuerliche Beriicksichtigung unrealisierter Erfolgsbestandteile die re-
gelmiBige Neubewertung des Vermogens. Dies ist nicht nur aufwendig; oftmals fehlen zudem
aktuelle Marktpreise, so dass auf Schitzwerte zuriickgegriffen werden muss. Diese Schitzun-
gen sind nach Auffassung der Literatur mitunter mit einem nicht unerheblichen Ermessen
verbunden, so dass die Zeitwertbilanzierung in derartigen Féllen nicht mit den verfassungs-
rechtlichen Geboten der GleichméaBigkeit und der Rechtssicherheit, welche die Objektivierung

der steuerlichen Gewinnermittlung erfordern, vereinbar ist.'”

Zur Gewdbhrleistung der
Rechtssicherheit und GleichméBigkeit ist vielmehr eine Besteuerung auf Basis des Anschaf-
fungskostenprinzips geboten, das in diesem Zusammenhang der Objektivierung der Ge-

winnermittlung dient.'®

Mit dem Ideal einer Besteuerung nach der Leistungsfahigkeit ist das Anschaffungskostenprin-

zip nur bedingt vereinbar, da es unter dem Anschaffungskostenprinzip nicht zu einer Berlick-

16 ygl. Kiiting/Kessler (2000), S. 23.

137 Vgl. Schreiber (2002), S. 109.

'8 vgl. Spengel (2006), S. 123.

139 vagl. beispielhaft Kiiting/Kessler (2000), S. 23.
10 vgol. Moxter (1984), S. 114.
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sichtigung von unrealisierten Gewinnen kommt. Andererseits lassen sich gerade durch diese
Nichtberiicksichtigung einige der wesentlichen praktischen Probleme, die mit der Umsetzung
des Leistungsfahigkeitsprinzips verbunden sind, vermeiden. Anders als bei den unrealisierten
Gewinnen fiihrt das Imparitétsprinzip dazu, dass unrealisierte Verluste wie bei der Zeitwertbi-
lanzierung Berticksichtigung finden. Insofern fiihrt das Anschaffungskostenprinzip insgesamt
zu einem praktikablen Kompromiss aus Markteinkommens- und Reinvermodgenszugangs-

. 161
theorie.

Und solange der Verlustausgleich vom Gesetzgeber eingeschrinkt ist, konne, so
Kahle (2002), die Ungleichbehandlung unrealisierter Gewinne und Verluste durch das Impa-
ritdtsprinzip als ,,second best“-Losung fiir die steuerliche Gewinnermittlung angesehen wer-

den.'%?

Insgesamt kann festgehalten werden, dass die fiir die Besteuerung erforderlichen Gewinner-
mittlungsvorschriften oftmals nicht mit den Zielsetzungen und Funktionen der externen
Rechnungslegung vereinbar sind und sich dadurch Unterschiede zwischen dem Jahresab-
schluss und der Steuerbilanz ergeben konnen. Dies gilt dem Teilhabergedanken zum Trotz
bereits fiir die Ausschiittungsfunktion, da die Ermittlung eines vorsichtig ermittelten, aus-
schiittungsfahigen Gewinns grundsitzlich nicht mit einer Besteuerung nach der Leistungsfa-
higkeit vereinbar ist.'> Vor allem gilt dies aber dann, wenn Jahresabschliisse — wie dies in der
anglo-amerikanischen Rechnungslegung typischerweise der Fall ist — konsequent auf ihre
Informationsfunktion hin ausgerichtet werden. In diesen Féllen kommt es zu einem besonders
deutlichen Auseinanderfallen der externen Rechnungslegung und der Steuerbilanz, da das
Prinzip der fair presentation und das Fair Value Accounting zumindest teilweise mit den ver-
fassungsrechtlichen Rahmenbedingungen und Zielsetzungen der Besteuerung unvereinbar
sind.'® Das Gegenstiick zu dieser Situation stellt das MaBgeblichkeitsprinzip dar, das auf eine
Kongruenz zwischen Jahresabschluss und Steuerbilanz abzielt und im Extremfall zur soge-
nannten Einheitsbilanz fiihrt. Allerdings ist auch das formale Bestehen des Mallgeblichkeits-
prinzips kein Garant dafiir, dass keine oder nur geringe Abweichung zwischen Jahresab-

schluss und Steuerbilanz auftreten, da der Gesetzgeber das Mafgeblichkeitsprinzip nicht nur

161 vgl. Kiiting/Kessler (2000), S. 23.

102 ygl. Kahle (2002), S. 186.

19 Vgl. Weber-Grellet (1994), S. 289, sowie die dort angegebenen Quellen.

164 Vgl. hierzu auch Kahle (2002), S. 180 f. Der Autor betont, die ,Informationsvermittlung verlange eine
andere Periodisierung als die faire Erhebung von Steuern, so dass auf die Informationsfunktion ausgerichte-
te Gewinnermittlungsregeln steuerlich ungeeignet seien.*
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aus den zwingenden Griinden der steuerlichen Objektivierung einschrinkt, sondern oftmals

aus rein fiskalischen Motiven durchbricht.'®’

2.2 Zweck der Bilanzierung latenter Steuern

Nachdem die Ursachen fiir das Auseinanderfallen der Behandlung von Sachverhalten im Jah-
resabschluss einerseits und in der steuerlichen Gewinnermittlung andererseits erldutert wur-
den, ist nun zu kliren, weshalb diese Unterschiede in der Rechnungslegung durch die Bilan-

zierung latenter Steuern Beriicksichtigung finden sollen.

Wie bereits erldutert wurde, ist es Zweck eines Jahresabschlusses, den Adressaten entschei-
dungsniitzliche Informationen iiber die Vermodgens-, Finanz- und Ertragslage des Unterneh-

mens bereitzustellen. '

Die Beriicksichtigung von Differenzen zwischen Jahresabschluss und
Steuerbilanz erscheint vor diesem Hintergrund dann angebracht, wenn — umgekehrt — eine
Nichtberiicksichtigung dieser Differenzen dazu fiihren wiirde, dass die wirtschaftliche Situati-
on eines Unternehmens im Jahresabschluss fehlerhaft dargestellt wiirde. Wie im Folgenden
erldutert werden soll, fiihrt die Nichtberiicksichtigung dieser Differenzen zu einer Verzerrung
der Darstellung der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage von Unternehmen und dariiber hin-

aus zum VerstoB3 gegen fundamentale Rechnungslegungsgrundsitze.

Betrachtet man zunédchst den Gewinn eines Unternehmens, so fithren unterschiedliche Ge-
winnermittlungsvorschriften im Jahresabschluss und in der Steuerbilanz zu einer verzerrten
Darstellung der Ertragslage im Jahresabschluss. Aufgrund der Differenzen in der Gewinner-
mittlung wird der im Jahresabschluss ermittelte Gewinn in der Regel vom zu versteuernden
Gewinn abweichen. Die Verzerrung der Darstellung der Ertragslage ergibt sich nun aus dem
Umstand, dass der auf Basis des zu versteuernden Gewinns ermittelte (tatsachliche) Steuer-
aufwand bei Vorliegen derartiger Differenzen nicht oder nur rein zuféllig in einem plausiblen
Zusammenhang zu dem im Jahresabschluss ausgewiesenen Vorsteuerergebnis stehen wird.'®’
Im Extremfall steht beispielsweise ein auf Grundlage eines positiven zu versteuernden Ge-
winns erhobener (tatsdchlicher) Steueraufwand einem negativen Vorsteuerergebnis im Jahres-

abschluss gegentiber.

Dies stellt nach herrschender Meinung einen Verstofl gegen den Grundsatz der periodenge-

rechten Erfolgsermittlung (accrual principle) dar. Dem aus dem accrual principle abgeleite-

165 Zur Durchbrechung des MaBgeblichkeitsprinzips aus fiskalischen Griinden vgl. Selchert (1999), S. 920 f.
1% vgl. hierzu ausfiihrlich die Erlduterungen in Abschnitt 2.1.2.2.
17 vgl. Nolte (2008), S. 18.
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ten matching principle folgend sind Steueraufwendungen in derselben Periode wie die korres-

pondierenden Ertrige auszuweisen.'®®

Kommt es aufgrund unterschiedlicher Gewinnermitt-
lungsvorschriften zu einer zeitlichen Verschiebung der Ertrdge und Aufwendungen zwischen
Jahresabschluss und Steuerbilanz, so sind dementsprechend die Steueraufwendungen durch
die Verbuchung fiktiver (d.h. latenter) Steueraufwendungen/-ertrige in zeitlicher Hinsicht an
die Ertrige im Jahresabschluss anzupassen.'® Dies erfolgt vom Grundsatz her dergestalt, dass
sich in den jeweiligen Perioden insgesamt eine Steuerbelastung (als Summe aus tatsdchlichen
und latenten Steueraufwendungen und -ertrdgen) ergibt, die sich ergeben wiirde, wenn der
Jahresabschluss und nicht die Steuerbilanz Grundlage der Steuerbemessung wére. Die im Jah-
resabschluss ausgewiesene Steuerbelastung steht dann in einem nachvollziehbaren Zusam-
menhang mit dem ausgewiesenen Vorsteuerergebnis.'”’ Dieses Vorgehen ldsst sich vom
Grundsatz her mit der von Drake (1962) formulierten Forderung ,,let the tax follow the inco-

me*“'"" auf den Punkt bringen.

Auch die Zielsetzung einer zutreffenden Darstellung der Vermogenslage des Unternehmens
erfordert die Bilanzierung latenter Steuern. Bestehen Differenzen in der Behandlung eines
Sachverhalts im Jahresabschluss und in der Steuerbilanz, die aus Sicht des Jahresabschlusses
in der aktuellen Periode zu niedrigeren (bzw. hoheren) und in kiinftigen Perioden zu héheren
(bzw. niedrigeren) tatsdchlichen Steuerzahlungen fiihren, so ist in der aktuellen Periode eine
fiktive, d.h. latente, Steuerverbindlichkeit (bzw. Steuerforderung) ergebniswirksam zu erfas-
sen, welche die kiinftigen Steuermehrzahlungen (bzw. Steuerminderzahlungen) widerspie-

gelt.!”?

Dadurch werden die kiinftigen Steuermehr- bzw. -minderzahlungen durch den Aus-
weis einer Schuld oder eines Vermogenswertes in der Periode abgebildet, in der sie wirt-
schaftlich entstanden und fiir das Unternehmen absehbar sind. Die Bilanzierung latenter Steu-
ern dient aus dieser Perspektive dem vollstindigen Ausweis von Vermogenswerten und

Schulden im Jahresabschluss.'”

1% Vgl. Karrenbrock (1991), S. 84; Gedlicka (2000), S. 24 f.; Lienau (2006), S. 29; Burkhardt (2008), S. 11 f.

1 Man spricht daher auch von der sogenannten interperiod tax allocation; vgl. Schroeder et al. (2009), S.
407. Dieser Begriff ist zu unterscheiden von der intraperiod tax allocation, also der Zuordnung des Er-
tragssteueraufwands zu seinen Entstehungsquellen; vgl. Wagenhofer (2009), S. 331 f.

170 Vgl. Gedlicka (2000), S. 25; Burkhardt (2008), S. 13.

' Drake (1962), S. 677.

2 Der Begriff ,latent™ stammt aus dem lateinischen und meint ,,verborgen®. Die Abbildung kiinftiger, ansons-
ten fiir die Jahresabschlussadressaten nicht abschétzbarer Steuerfolgen macht die literarische Herkunft und
Bedeutung des Begriffs ,,latenter Steuern* besonders deutlich.

'3 Vgl. hierzu ausfiihrlich Burkhardt (2008), S. 14; Nolte (2008), S. 23.
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In der Literatur finden sich aber auch Argumente, die gegen eine Bilanzierung latenter Steu-
ern sprechen.'” Von Gegnern der Bilanzierung latenter Steuern wird vor allem in Frage ge-
stellt, ob Steuern tatsdchlich als Aufwand zu verstehen seien oder ob es sich dabei nicht
schlichtweg um eine ,,appropriation of net profits'” handele. Wihrend Aufwendungen in
der Regel getétigt werden, um Umsétze oder andere Ertrage zu erwirtschaften, stellen Steuern
lediglich eine Verteilung der Residualgrofle Gewinn dar, so die Argumentation. Eine Anwen-
dung insbesondere des matching principle im Sinne einer intertemporalen Allokation von

176 Befiirworter der Bilanzie-

Steueraufwendungen sei vor diesem Hintergrund nicht geboten.
rung latenter Steuern wenden ein, dass sich Steuern zwar von den ,,herkdmmlichen* Aufwen-
dungen durchaus unterscheiden, dass es sich bei ihnen aber dennoch um Aufwand handele,
der zwangsldufig im Zusammenhang mit der Geschiftstitigkeit entsteht, wie dies bei allen
anderen Aufwendungen auch der Fall sei.'”” Die bilanzielle Behandlung von Steuern und ih-
rer Folgen sollte daher denselben Grundsétzen und Prinzipien unterliegen wie alle anderen

Aufwendungen.'” Dies schlieBt auch die Anwendung des matching principle ein.'”

Obwohl sich die Bilanzierung latenter Steuern in der Rechnungslegung bis heute durchgesetzt
hat, scheiden sich an ihr jedoch weiterhin die Geister. In jiingerer Zeit sind die Stimmen, wel-
che die Bilanzierung latenter Steuern insgesamt in Frage stellen, wieder lauter geworden. Col-
ley et al. (2006) und Colley et al. (2010) etwa greifen die Diskussion, ob Steuern als Aufwand
zu betrachten sind, wieder auf. Nach Auffassung der Autoren kommt eine intertemporale
Steuerallokation aber selbst dann nicht in Frage, wenn man Steuern als Aufwand versteht. Die
Autoren argumentieren unter anderem, dass Steuern nicht auf einzelne Aufwendungen und
Ertrdge erhoben wiirden. Eine latente Steuerabgrenzung, wie sie in den heutigen Rechnungs-
legungssystemen vorgenommen wiirde, ist ihrer Meinung nach daher nicht angemessen. Sie
ziehen die Schlussfolgerung, dass eine Erfassung von Steuern ausschlielich zu dem Zeit-
punkt, zu dem sie tatsdchlich anfallen (flow-through approach), die logische Konsequenz

- 180

sei.  Dieser Ansatz der Nichtbilanzierung latenter Steuern ist jliingst zudem von der Euro-

174 val. fiir einen Uberblick iiber Argumente gegen (aber auch fiir die) Bilanzierung latenter Steuern Schroeder

et al. (2009), S. 415.

Chambers (1968), S. 99. Die Diskussion, ob Steuern als Aufwand oder als ,,Verteilung des Gewinn®“ zu

interpretieren sind, geht insbesondere auf den Beitrag von Carey (1944) zuriick.

176 Vgl. Drinkwater/Edwards (1965), S. 581; Chambers (1968), S. 103 ff.

177" Vgl. ausfiihrlich Barton (1970), S. 6 ff., sowie zustimmend Baylis (1971), S. 163 ff.

'8 Vgl. Schroeder et al. (2009), S. 416.

179" Vgl. Baylis (1971), S. 166.

"% Vgl. Colley et al. (2010), S. 4 und 10. Auch bei Colley et al. (2012), S. 151, heiBt es: ,JEven when one
agrees that taxes are expenses of doing business, one can maintain that the amount of income tax expense
reported on a company’s income statement should be the same as the income payable for the accounting
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pean Financial Reporting Advisory Group (EFRAG) und dem britischen Accounting Stan-
dards Bord (ASB) in einem gemeinsamen Papier mit dem Titel ,,Improving the Financial Re-
porting of Income Tax* als Alternative zur gegenwirtig iiblichen Methodik zur Bilanzierung

latenter Steuern zur Diskussion gestellt worden. '*!

2.3 Umfang der latenten Steuerabgrenzung: Die Abgrenzungskonzepte

Ob und inwiefern die beiden Zielsetzungen, d.h. eine unverzerrte Darstellung der Ertragslage
auf der einen und der Vermogenslage auf der anderen Seite, durch die Bilanzierung latenter
Steuern erfiillt werden, hdngt unter anderem davon ab, welche Arten von Differenzen in die
Abgrenzung latenter Steuern einbezogen werden. In diesem Zusammenhang sind zwei Kon-
zepte zur Abgrenzung latenter Steuern zu nennen, die sich im Umfang der abzugrenzenden
Differenzen unterscheiden: das Timing- und das Temporary-Konzept. Die beiden Konzepte
resultieren aus ,,widerstreitenden Bilanzauffassungen und sollen in den folgenden Abschnit-
ten 2.3.1 und 2.3.2 kurz erldutert werden. Dariiber hinaus stellt sich die Frage, ob steuerliche
Verluste zum Umfang der abzugrenzenden Differenzen zu zidhlen sind und mit den Konzepten
der Steuerabgrenzung vereinbar sind. Diese Frage soll im Anschluss an die beiden Abgren-

zungskonzepte in Abschnitt 2.3.3 erortert werden.

2.3.1 Das Timing-Konzept

Das sogenannte Timing-Konzept basiert auf einer gewinnorientierten Bilanzauffassung, in
deren Mittelpunkt die Ermittlung des periodengerechten, ,richtigen® Gewinns steht (Revenue-
Expense-Approach)."™ Der Gewinn ergibt sich nach diesem Verstindnis nicht als Verinde-
rung der Vermogenswerte und Schulden, wie dies beim bilanzorientierten Ansatz der Fall ist,
der im nédchsten Abschnitt erldutert wird. Die Bilanz ist aus diesem Grund auch keine Aufstel-
lung der Vermdgenswerte und Schulden. Aktiva und Passiva sind vielmehr bloBe Verrech-
nungsposten'® oder, wie Wolk et al. (2001) festhalten, ,,by-products of income measurement

rules“'®*. Moxter (1984) fasst die Aussage dieser Bilanzauffassung daher auch wie folgt zu-

period as determined by the income tax return.” Beim flow-through approach handelt es sich also faktisch
um eine Nichtbilanzierung latenter Steuern.

Vgl. European Financial Reporting Advisory Group/Accounting Standards Board (2011), S. 45 ff. Zum
Diskussionspapier von EFRAG und ASB vgl. zudem die Ausfithrungen in Abschnitt 3.2.3.

Der Begriff des Revenue-Expense-Approach geht insbesondere auf den Beitrag von Paton/Littleton (1940)
zurlick. Im anglo-amerikanischen Bereich findet zum Teil auch der Begriff des Income-Statement-
Approach Anwendung; vgl. Antonakopoulos (2007), S. 18 f. In Deutschland hingegen ist die gewinnorien-
tierte Bilanzauffassung vor allem mit der sogenannten dynamischen Bilanztheorie nach Schmalenbach
(1919) verbunden.

8 vgl. Ballwieser (2001), S. 17.

18 Wolk et al. (2001), S. 333.
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sammen: ,,Wer den Gewinn richtig ermitteln will, muss das Vermdgen falsch ermitteln

[Anm.: Hervorhebung im Original].«'®

Wesentliche Grundsitze fiir die Ermittlung des ,,richtigen* Gewinns sind nach dem Verstind-
nis dieses Ansatzes insbesondere das Realisationsprinzip, wenn es um die Erfassung von Er-
tragen geht, und das matching principle zur sachlichen Zuordnung der Aufwendungen zu die-

sen Ertragen. 186

Die periodengerechte Abgrenzung des Steueraufwands steht als Ziel der Bi-
lanzierung latenter Steuern nach dem Timing-Konzept im Vordergrund. Latente Steuern stel-
len nach diesem Verstdndnis lediglich Rechnungsabgrenzungsposten dar, die als buchhal-
tungstechnische Aktiv- oder Passivposten der periodengerechten Erfolgsermittlung dienen

und keine Interpretation als Vermdgenswerte oder Schulden zulassen. '™’

Nach dem Timing-Konzept lassen sich drei Arten von Differenzen zwischen dem Jahresab-
schluss und der Steuerbilanz unterscheiden: zeitlich begrenzte, quasi-zeitlich unbegrenzte
sowie zeitlich unbegrenzte Differenzen.'®® Unter zeitlich begrenzten Differenzen (sogenannte
timing differences) versteht man solche Differenzen zwischen dem Jahresabschluss und der
Steuerbilanz, die sich im Zeitablauf automatisch wieder umkehren und bei ihrer Entstehung
und Umkehrung erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst werden. Zu die-
ser Art der Differenzen gehdren zum Beispiel Abschreibungsunterschiede zwischen Jahresab-
schluss und Steuerbilanz. Zeitlich unbegrenzte Differenzen sind solche Unterschiede zwi-
schen den Rechenwerken, die sich im Zeitablauf nicht wieder ausgleichen. Ursache solcher
unbegrenzten Differenzen konnen steuerfreie Ertriage (z.B. aufgrund des korperschaftsteuerli-
chen Beteiligungsprivilegs nach § 8b KStG) oder steuerlich nicht anerkannte Aufwendungen
(z.B. die nur hélftige steuerliche Abzugsfahigkeit von Aufsichtsratsvergiitungen nach § 10 Nr.
4 KStQG) sein. Eine Zwischenstellung nehmen die sogenannten quasi-zeitlich unbegrenzten
Differenzen ein. Diese Differenzen zwischen Jahresabschluss und Steuerbilanz kehren sich
zwar wieder um, die Umkehrung dieser Differenzen ergibt sich jedoch nicht von selbst. Viel-
mehr gleichen sich quasi-zeitlich unbegrenzte Differenzen erst durch eine Managementent-
scheidung, ein Ereignis oder im Extremfall erst mit der Liquidation des Unternehmens aus.
Als Beispiel fiir quasi-zeitlich unbegrenzte Differenzen lassen sich Differenzen in Folge von

steuerlich nicht anerkannten Abschreibungen eines Grundstiicks nennen. Diese Differenzen

85 Moxter (1984), S. 6.

'% Vgl Antonakopoulos (2007), S. 19.

187 Vgl. Karrenbrock (1991), S. 27.

' Vgl. zu den Differenzen im Folgenden stellvertretend fiir viele Coenenberg/Hille (1979), S. 602 ff.; Ged-
licka (2000), S. 34 ff.; Lienau (2006), S. 30 ff.; Oberbauer (2008), S. 10 f.; Coenenberg et al. (2012), S. 472
ff.
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16sen sich in der Regel erst mit der Verduerung dieses Grundstiicks wieder auf. Problema-
tisch stellt sich indes die Annahme der Liquidation des Unternehmens dar, da diese im Wider-
spruch zur Annahme der Unternehmensfortfiihrung (going concern) steht, die zu den funda-

mentalen Bewertungsgrundsétzen vieler Rechnungslegungssysteme zahlt. 189

Bei Differenzen,
die sich erst mit Liquidation des Unternechmens auflosen, handelt es sich daher faktisch um
zeitlich unbegrenzte Differenzen, die bei der Abgrenzung latenter Steuern keine Beriicksichti-

gung finden diirften.'*’

Um das Ziel der periodengerechten Zuordnung des Steueraufwandes zu realisieren, finden im
Rahmen des Timing-Konzepts folglich nur die zeitlich begrenzten Differenzen Beriicksichti-
gung. Aus diesem Grund spiegelt sich die Gewinnorientierung des Timing-Konzepts nicht nur
in der Zielsetzung der Konzeption wider, sondern auch in dem Umstand, dass nur solche Dif-
ferenzen berticksichtigt werden, welche die Gewinn- und Verlustrechnung eines Unterneh-

.. 191
mens berihren.

Nach dem Timing-Konzept entstehen aktive latente Steuern (latente Steuer-
forderungen) folglich dann, wenn Gewinne in der Steuerbilanz entstanden sind, bevor sie im
Jahresabschluss realisiert wurden. Dies ist dann der Fall, wenn Ertrdge in der Steuerbilanz
frither oder Aufwendungen spéter erfasst werden als im Jahresabschluss. Der ausgewiesenen
(d.h. tatsdchlichen) Steuerbelastung steht aus Sicht des Jahresabschlusses ein zu niedriges
Periodenergebnis gegeniiber, so dass ein Teil der tatsdchlichen Steuerbelastung durch die er-
gebniswirksame Verbuchung fiktiver Steuerertrige kompensiert werden muss. Dem stehen in
den Folgejahren aus Sicht des Jahresabschlusses zu niedrige tatsdchliche Steuerzahlungen
gegeniiber, so dass die Steuerbelastung durch die Verbuchung fiktiver Steueraufwendungen
nach oben korrigiert werden muss. Umgekehrt entstehen nach dem Timing-Konzept passive
latente Steuern (latente Steuerverbindlichkeiten), wenn Gewinne in der Steuerbilanz im Ver-
gleich zum Jahresabschluss erst in spéteren Perioden entstehen, d.h. wenn Aufwendungen in
der Steuerbilanz frither oder Ertrage spéter als im Jahresabschluss erfasst werden. Aus Sicht
des Jahresabschlusses ist die ausgewiesene Steuerbelastung in der aktuellen Periode zu nied-

rig und muss durch die Verbuchung fiktiver Steueraufwendungen erhoht werden. In den

Folgejahren wiirde sich dies umkehren: die tatsdchliche Steuerbelastung wére im Vergleich

% In der handelsrechtlichen Rechnungslegung ist die Annahme der Unternehmensfortfiihrung beispielsweise

in § 252 Abs. 1 Nr. 2 HGB festgehalten. In der Rechnungslegung nach IFRS ist sie im IASB Framework
a.F. unter Tz. 23 festgehalten gewesen. In der US-amerikanischen Rechnungslegung wurde die going con-
cern in SFAC No. 1 Tz. 42 lediglich in einer Fuinote erwdhnt. Nichtsdestotrotz gehdrte die Annahme der
Unternechmensfortfiihrung stets zu den wesentlichen Grundannahmen auch der US-amerikanischen Rech-
nungslegung; vgl. Adam (2007), S. 65. Die Passagen zur going concern sind im Rahmen des gemeinsamen
Conceptual Framework Projects noch nicht {iberarbeitet worden.

0 vgl. Adler et al. (1997), S. 400 f.; Coenenberg et al. (2012), S. 473.

1 vgl. Coenenberg/Hille (1997), S. 537; Kiiting/Gattung (2005), S. 242; Hofer (2009), S. 10.
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zum Ergebnis im Jahresabschluss zu hoch. Sie wiirde durch die ertragswirksame Aufldsung
der passiven latenten Steuern nach unten hin angepasst werden. Es ergeben sich letztlich vier
unterschiedliche Fille, in denen latente Steuern nach dem Timing-Konzept anzusetzen sind.

Diese sind in Abbildung 2-1 iiberblicksartig zusammengefasst.'*

Abbildung 2-1: Fille latenter Steuern nach dem Timing-Konzept

Ertrag StB vor Ertrag JA —>
Aktive latente
Steuern
Aufwand JA vor Aufwand StB R
Ertrag JA vor Ertrag StB p——
Passive latente
Steuern
Aufwand StB vor Aufwand JA ——>

Quelle: Eigene Darstellung.

Werden alle zeitlich begrenzten Differenzen bei der Steuerabgrenzung beriicksichtigt, wird
von einer umfassenden Steuerabgrenzung (comprehensive tax allocation) gesprochen. Eine
Reihe von Autoren hat jedoch schon frithzeitig darauf aufmerksam gemacht, dass sich ein Teil

latenter Steuern in der Praxis faktisch nicht mehr umkehrt. '

In diesem Zusammenhang sind
insbesondere sogenannte ,,wiederkehrende* Differenzen (recurring differences) zu nennen.
Wesentlichstes Beispiel fiir derartige wiederkehrende Differenzen sind Abschreibungsunter-
schiede, die sich — kontinuierliche Reinvestitionen vorausgesetzt — auf absehbare Zeit nicht
auflosen werden, weil sich umkehrende Differenzen aus Abschreibungsunterschieden durch
neu entstehende Differenzen derselben Quelle ersetzt werden.'”* Dadurch entsteht eine Art

,,hard core* 195

zeitlich begrenzter Differenzen, der faktisch permanenten Charakter hat und
dementsprechend bei der Steuerabgrenzung nicht zu beriicksichtigen wire. Verzichtet man

auf den Ansatz latenter Steuern fiir einen solchen ,,hard core®, wird in der Literatur von einer

12 Vgl. zu den Entstehungsursachen und den vier Fillen der Abgrenzung latenter Steuern nach dem Timing-

Konzept stellvertretend fiir viele Coenenberg/Hille (1979), S. 603 f.; Gedlicka (2000), S. 35 f.; Coenenberg
et al. (2012), S. 473; Hofer (2009), S. 13.

Vgl. hierzu beispielsweise die Beitrdge von Davidson (1958), Livingstone (1967) und Davidson et al.
(1977).

4 vgl. Livingstone (1967), S. 93.

5 Dodge (1988), S. 84.
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teilweisen Steuerabgrenzung (partial tax allocation) gesprochen.'® Eine derartige partial tax
allocation war beispielsweise nach dem britischen Statement of Standard Accountancy Prac-
tice (SSAP) No. 15 noch bis Anfang der 2000er Jahre vorgeschrieben.'”” Ob eine partial tax
allocation oder eine comprehensive tax allocation im Rahmen des Timing-Konzepts fiir die
Jahresabschlussadressaten informativer ist, ist in der Literatur umstritten.'” Allerdings macht
eine partial tax allocation eine Einschitzung iiber die Wahrscheinlichkeit und Fristigkeit der
Umkehrung der latenten Steuern notwendig. Dies er6ffnet den Unternehmen bei der Bilanzie-
rung latenter Steuern einen Ermessensspielraum, der von den Unternehmen insbesondere zur
Beeinflussung des Verschuldungsgrades auch genutzt wird, wie die Studie von Gordon/Joos

(2004) fiir britische Unternehmen zeigen kann.'”

Das Timing-Konzept war, wie an spéterer Stelle noch ausfiihrlicher erlautert werden soll, lan-
ge Zeit das vorherrschende Konzept zur Abgrenzung latenter Steuern. Ursédchlich dafiir war
die Dominanz der gewinnorientierten Bilanzauffassung insbesondere in der ersten Hilfte des

zwanzigsten Jahrhunderts,*”’

welche die Rechnungslegungsvorschriften bis in die sechziger
und siebziger Jahre und zum Teil auch dariiber hinaus geprigt hat.**' Seit dieser Zeit kam es
zunehmend zu einer ,,Abkehr vom Gewinn als Informationsinstrument*“*°. In den siebziger
Jahren entschloss sich zunédchst der US-amerikanische Standardsetter und kurze Zeit spater
auch das IASB zu einer deutlichen Hinwendung zum sogenannten Asset-Liability-
Approach.* Im Zuge dieser Entwicklung kam es (mit einiger Verzdgerung) auch bei der
Bilanzierung latenter Steuern zunehmend zu einer Abkehr von der gewinnorientierten Bilan-
zierungskonzeption des Timing-Konzepts und zu einer Hinwendung zum bilanzorientierten

Temporary-Konzept, das im folgenden Abschnitt erliutert werden soll.***

1% Vagl. hierzu Beresford et al. (1984), S. 73; Chaney/Jeter (1988), S. 47; Gedlicka (2000), S. 36 ff.

7 Vgl. zum britischen partial provision approach nach SSAP No. 15 insbesondere den Beitrag von Citron

(2001).

Beispielsweise sprechen die empirischen Ergebnisse von Chaney/Jeter (1989), Citron (2001) oder Wong et

al. (2011) fiir eine partial tax allocation zeitlich begrenzter Differenzen, wéahrend die Ergebnisse von Lynn

et al. (2008) eher fiir eine comprehensive allocation zeitlich begrenzter Differenzen sprechen. Vgl. hierzu
auch die Ausfithrungen in Abschnitt 5.4.2.4.

199 vgl. Gordon/Joos (2004), S. 123. Dieser Befund wird durch Wong (2005) gestiitzt, der das Entscheidungs-
verhalten neuseeldndischer Unternehmen untersucht, die nach dem neuseeldndischen Statement of Standard
Accounting Pracitice (SSAP) 12: ,,Accounting for Interperiod Allocation of Income Taxes* zwischen der
comprehensive und der partial tax allocation wéhlen konnten. Der Autor findet Hinweise darauf, dass die
Anwendung der partial tax allocation insbesondere vom Ausmal der Investitionen in abschreibungsfihige
Vermogenswerte und von debt covenants abhéngt.

20 ygl. Kiiting (2006), S. 1443.

21 Vgl. hierzu auch FaBhauer (2010), S. 69 f.

22 Moxter (1993), S. 73.

23 ygl. Kiiting (2006), S. 1443 f.

2% Vgl. hierzu ausfiihrlich die Ausfiihrungen zur Entwicklung und Bedeutung latenter Steuern im nationalen
und internationalen Kontext in Abschnitt 3.
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2.3.2 Das Temporary-Konzept

Im Gegensatz zum Timing-Konzept ist das Temporary-Konzept bilanzorientiert (sog. Asset-

295 Nach dem Asset-Liability-Approach ergibt sich der Gewinn als Ver-

Liability-Approach).
dnderung des Reinvermdgens, d.h. der Differenz von Vermogenswerten und Schulden. Die
Ermittlung des ,,richtigen” Gewinns erfordert demnach die korrekte und vollstindige Ermitt-
lung der Vermogenswerte und Schulden.?”® Oder wie es Moxter (1984) zusammenfasst: ,,Wer
den Gewinn richtig ermitteln will, muss das Vermdgen richtig ermitteln.“*” Mit Blick auf die
bilanzielle Beriicksichtigung von Ertragsteuern schliet die Ermittlung aller Vermogenswerte
und Schulden auch die Beriicksichtigung kiinftiger Steuermehr- oder -minderzahlungen ein.
Latente Steuern sind nach diesem Konzept auch nicht mehr nur bloe Abgrenzungsposten,

sondern stellen Schulden bzw. Vermogenswerte dar. Die periodengerechte Erfolgsermittlung

steht nach dem Temporary-Konzept hingegen eher im Hintergrund.”®

Die Bilanzorientierung schldgt sich aber nicht nur in der Zielsetzung des Temporary-Konzepts
nieder, sondern macht sich auch daran bemerkbar, dass bei diesem Konzept nicht nur Diffe-
renzen, welche die Gewinn- und Verlustrechnung beriihren, beriicksichtigt werden. Da sich
der Gewinn aus Sicht des Asset-Liability-Approaches als Verdnderung von Vermogenswerten
und Schulden ergibt, geht es bei der Abgrenzung latenter Steuern auch nicht mehr um ein
matching des Steueraufwands mit den korrespondierenden Ertrdgen. Stattdessen wird auf alle
Unterschiede in Ansatz und Bewertung von Vermogenswerten und Schulden zwischen Jah-
resabschluss und Steuerbilanz abgestellt, die in kiinftigen Perioden zu einer Steuerbelastung

oder Steuerentlastung fithren.>”

Dies gilt unabhingig davon, ob die Differenzen ergebnis-
wirksam entstanden sind oder nicht (tempordre Differenzen bzw. temporary differences). Zu-
dem spielt nach dem Temporary-Konzept keine Rolle, ob sich Differenzen in absehbarer Zeit
umkehren; ausschlaggebend fiir die Beriicksichtigung ist einzig der Umstand, dass sich die

Differenzen liberhaupt umkehren kénnen. Das Temporary-Konzept ist damit weiter gefasst als

Der Asset-Liability-Approach geht im anglo-amerikanischen Bereich insbesondere auf Sprouse/Moonitz
(1962) zuriick. Zum Teil findet auch der Begriff des Balance-Sheet-Approach Anwendung. In Deutschland
ist die Bilanzorientierung vor allem mit der statischen Bilanztheorie verbunden, die auf Simon (1886) zu-
riick geht. Diese Begriffe sind jedoch nicht hundertprozentig deckungsgleich; vgl. Antonakopoulos (2007),
S. 21. Eine genaue Abgrenzung dieser Begrifflichkeiten ist fiir diese Arbeit jedoch nicht relevant und wird
daher nicht vorgenommen.

206 ygl. Antonakopoulos (2007), S. 21.

27 Moxter (1984), S. 6.

2% Vgl. Lienau (2006), S. 34; Burkhardt (2008), S. 17.

29 Aus diesem Grund stellt die Bilanzierung latenter Steuern nach dem Temporary-Konzept grundsitzlich eine
comprehensive allocation dar; vgl. Wagenhofer (2009), S. 334. Dabei ist jedoch zu beachten, dass der Be-
griff der comprehensive allocation nicht gleichbedeutend mit dem Begriff des Temporary-Konzept ist, son-
dern auch im Zusammenhang mit dem Timing-Konzept Anwendung findet; vgl. Beresford et al. (1984), S.
73.

42



das Timing-Konzept und umfasst neben den zeitlich begrenzten Differenzen auch die so ge-
nannten quasi-zeitlich unbegrenzten Differenzen. Fiir permanente, d.h. zeitlich unbegrenzte
Differenzen, die sich in kiinftigen Perioden nicht mehr ausgleichen, werden auch nach dem

Temporary-Konzept keine latenten Steuern gebildet.*"

Abbildung 2-2: Differenzen nach dem Timing- und dem Temporary-Konzept

e — —_ —

Ansatz Zeitlich
latenter — begrenzte
Steuern L Differenzen
Ansatz
Quasi zeitlich Tf']llp()l‘iil‘e — latenter
Timing _J unbegrenzte Differenzen Steuern ___ Temporary
Konzept I:elfl Differenzen Konzept
Ansatz _J
latenter
Steuern
Zeitlich - Kkein
unbegrenzte Permanente Ansatz
L Differenzen Differenzen latenter
— Steuern —

Quelle: Eigene Darstellung.

Allerdings kommt es bei Anwendung des Temporary-Konzepts zu einer Beriicksichtigung
von Differenzen, die aus gewinnorientierter Sicht als permanente Differenzen zu klassifizie-
ren sind, wie etwa Schildbach (1998) kritisiert. Dies ist beispielsweise bei der Neubewertung
von Sachanlagen gemél} IAS 16 der Fall, da die Bildung der Neubewertungsriicklage erfolgs-
neutral erfolgt und zu Differenzen im Wertansatz der Sachanlagen fiihrt, wihrend die Auflo-
sung dieser Differenzen iiber hohere Abschreibungsbetrigen ergebniswirksam iiber die GuV
erfolgt. Die Differenzen werden folglich nur einmal ergebniswirksam verbucht. Dadurch ent-
steht lediglich zum Zeitpunkt der Umkehrung eine Differenz im Ergebnis zwischen Jahresab-
schluss und Steuerbilanz. Eine Auflosung dieser Ergebnisdifferenz ist nicht mehr moglich, so
dass durch die Neubewertung nach IAS 16 aus der gewinnorientierten Sicht zeitlich unbe-
grenzte Differenzen entstehen.”'’ Abbildung 2-2 gibt einen abschlieBenden Uberblick iiber die
nach dem Temporary-Konzept zu beriicksichtigenden Differenzen im Vergleich zum Timing-

Konzept.

Weil das Temporary-Konzept auf sdmtliche temporére Differenzen zwischen den Bilanzan-
sdtzen im Jahresabschluss und in der Steuerbilanz abstellt, entstehen aktive latente Steuern

dann, wenn Vermogenswerte (Schulden) im Jahresabschluss aufgrund von Ansatz- oder Be-

219 Vgl. Heurung/Kurtz (2000), S. 1775; Lienau (2006), S. 33; Hofer (2009), S. 14 f.
2 vgl. Schildbach (1998), S. 941 ff.
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wertungsunterschieden geringer (hoher) ausfallen als in der Steuerbilanz. Gleiches gilt, wenn
im Jahresabschluss Vermogenswerte nicht aktiviert werden, die in der Steuerbilanz anzuset-
zen sind, oder wenn im Jahresabschluss Schulden passiviert werden, die steuerbilanziell un-
beachtlich sind. Umgekehrt entstehen passive latente Steuern nach dem Temporary-Konzept
dann, wenn Vermogenswerte (Schulden) im Jahresabschluss aufgrund von Ansatz- oder Be-
wertungsunterschieden hoher (niedriger) ausfallen als in der Steuerbilanz. Gleiches gilt, wenn
im Jahresabschluss Vermogenswerte aktiviert werden, die in der Steuerbilanz nicht erfasst
werden diirfen, oder wenn im Jahresabschluss Schulden nicht beriicksichtigt werden, die in

der Steuerbilanz zu passivieren sind (vgl. Abbildung 2-3).2'*

Abbildung 2-3: Fille latenter Steuern nach dem Temporary-Konzept

Buchwert Vermogenswert < Steuerwert ————3
Aktive latente
Steuern
Buchwert Schulden > Steuerwert >
Buchwert Vermogenswert > Steuerwert e
Passive latente
Steuern
Buchwert Schulden < Steuerwert —

Quelle: Eigene Darstellung.

So flihrt zum Beispiel eine Hoherbewertung eines Vermdgenswerts im Jahresabschluss dazu,
dass die Abschreibungen dieses Vermdgenswerts in den Folgejahren, d.h. {iber die Nutzungs-
dauer des Vermogenswerts hinweg, im Jahresabschluss im Vergleich zur steuerlichen Ge-
winnermittlung hdher sein und zu einem niedrigeren Ergebnis fiihren werden. Der tatséchli-
che Steueraufwand wird dann in Relation zum Gewinn im Jahresabschluss zu hoch sein. Die
steuerlichen Folgen der Hoherbewertung fiihren daher zum Ansatz einer latenten Steuerver-
bindlichkeit im Jahr der Hoherbewertung, welche die tatsdchlichen Steuermehrzahlungen der
Folgejahre widerspiegelt. Die Auflosung dieser latenten Steuerverbindlichkeit fithrt in den
Folgejahren dann zur Verbuchung eines fiktiven Steuerertrags, der die (gesamte) Steuerbelas-

213

tung an das niedrigere Ergebnis im Jahresabschluss anpasst.”” Damit dient das Temporary-

212 ygl. hierzu stellvertretend fiir viele Kiiting/Gattung (2005), S. 243; Hofer (2009), S. 15; Coenenberg et al.
(2012), S. 477.
13 Vgl. hierzu auch Coenenberg et al. (2012), S. 477.
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Konzept nicht nur dem vollstindigen Ausweis von Vermogenswerten und Schulden, sondern

kann gleichermallen auch der periodengerechten Erfolgsermittlung Rechnung tragen.

2.3.3 Steuerliche Verluste als Sonderfall der latenten Steuerabgrenzung

Ein besonderes Thema im Zusammenhang mit der Bilanzierung latenter Steuern ist die Frage,
ob steuerliche Verluste bei der Bilanzierung latenter Steuern zu beriicksichtigen sind. Diese
Frage ergibt sich insbesondere aus dem Umstand, dass steuerliche Verluste grundsitzlich kei-
nen sofortigen und vollstdndigen Verlustausgleich im Sinne einer ,,Negativ-Steuer” nach sich
ziehen.”'* Im deutschen Steuerrecht ist, wie in den meisten Steuersystemen auch, ein solcher
vollstdndiger Verlustausgleich aus fiskalischen Griinden nicht vorgesehen. Aus 6konomischer
Sicht ist er allerdings die unabdingbare Voraussetzung fiir ein effizientes Steuersystem, das
die wirtschaftlichen Entscheidungen der Wirtschaftssubjekte nicht verzerrt. Stattdessen
kommt es aus fiskalischen Griinden zu einer zeitlichen Verschiebung dieser Verluste. Dabei
muss unterschieden werden in den sogenannten Verlustriicktrag und den Verlustvortrag (in-

tertemporaler Verlustabzug).*'”

Beim Verlustriicktrag werden steuerliche Verluste einer Periode mit steuerlichen Gewinnen —
je nach Ausgestaltung des Steuersystems — einer oder mehrerer vergangener Perioden ver-
rechnet. Dies kann als sofortige Erstattung von in der Vergangenheit ,,zu viel*“ gezahlter Steu-

216 1m Extremfall lassen sich die steuerlichen Verluste einer Periode

ern verstanden werden.
vollstindig mit den Gewinnen der Vorperiode(n) verrechnen. In diesem Fall hat der Verlust-
riicktrag grundsitzlich die gleichen Konsequenzen wie ein vollstindiger Verlustausgleich.
Allerdings wird ein vollstdndiger Verlustriicktrag nicht immer moglich sein, da der Fiskus
aufgrund des Liquiditatseffekts des Verlustriicktrags kein Interesse an einem vollstdndigen
Riicktrag steuerlicher Verluste haben wird. Die Verrechnung steuerlicher Verluste mit Ge-

winnen aus fritheren Perioden ist aus fiskalischen Griinden daher in der Regel nicht oder nur

eingeschrinkt zugelassen.”’” So hat der deutsche Gesetzgeber den Verlustriicktrag in § 10d

214 Vgl. Kugel/Miiller (1986), S. 215.

215 Vgl. Briimmerhoff (2007), S. 497 f.; Kraft/Kraft (2009), S. 119. Zur Bedeutung des Verlustausgleichs fiir
ein effizientes Steuersystem vgl. insbesondere Schneider (1992), S. 266 ff., sowie Scherf (2011), S. 328.
Dariiber hinaus ist ein vollstdndiger Verlustausgleich fiir eine Besteuerung nach der Leistungsfihigkeit un-
erldsslich, wie bereits in Abschnitt 2.1.3 erldutert wurde.

216 ygl. Kraft/Kraft (2009), S. 119

217 Vgl. hierzu Becker et al. (2009), S. 24 f.; Kraft/Kraft (2009), S. 119. Aufgrund des unmittelbaren Liquidi-
tatseffekts kann der Verlustriicktrag, wie Briimmerhoff (2007) anmerkt, als gezielte Sofortmafinahme fiir
gefdhrdete Unternehmen eingesetzt werden, sofern das Unternehmen in den Vorjahren Gewinne erzielt hat.
Dies geschah etwa jlingst in den USA, als der riicktragsfédhige Zeitraum fiir Verluste aus den Krisenjahren
2008 und 2009 von zwei auf fiinf Jahre angehoben wurde; vgl. Graham/Kim (2009), S. 413. Allerdings
stellt der Verlustriicktrag keine Subvention dar, sondern ist nach Auffassung der Literatur vielmehr das Re-
sultat der Periodizitdt der Besteuerung. Vgl. hierzu insbesondere Tipke/Lang (2010), S. 251.
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Abs. 1 EStG auf einen Betrag von 511.500 € und einen Zeitraum von einem Jahr be-
schrinkt.”'® In vielen anderen Léindern der Europaischen Union ist ein Verlustriicktrag gar

nicht moglich.?"

Da ein Verlustriicktrag zu einer Erstattung in der Vergangenheit ,,zu viel* gezahlter Steuern
fithrt und eine unmittelbare Liquiditatswirkung hat, kommt eine Abgrenzung latenter Steuern
fiir Verlustriicktrage aufgrund des Mangels von Differenzen zwischen Jahresabschluss und
Steuerbilanz nicht in Betracht.”* Stattdessen stellen die Steuererstattungen einen Ertrag der
Verlustperiode dar und sind als solche zu behandeln, d.h. sie sind erfolgswirksam in der ent-

- 21
sprechenden Periode zu verbuchen.

222

Wihrend der Umgang mit Verlustriicktragen in der Literatur unstrittig ist,”” wurde die

(Nicht-)Beriicksichtigung steuerlicher Verlustvortrdge in den vergangenen Jahrzehnten in der

Literatur zum Teil sehr kontrovers diskutiert.’*

Unter einem steuerlichen Verlustvortrag ist
die Summe aller Verluste zu verstehen, die (insoweit sie nicht mit Gewinnen vorangegange-
ner Perioden verrechnet werden konnten) mit Gewinnen kiinftiger Perioden verrechnet wer-

den kénnen.??*

Mit anderen Worten handelt es sich bei Verlustvortrigen um potentielle Steu-
erminderzahlungen, die wirtschaftlich im Verlustjahr entstanden sind und erst in kiinftigen
Perioden realisiert werden. Gegner einer Aktivierung latenter Steuerforderungen fiir diese
kiinftigen Steuerminderzahlungen argumentieren, dass Verlustvortrige trotz der offensichtli-
chen Periodisierungsprobleme keine zeitlich begrenzten Differenzen (timing differences) dar-
stellen. Es handele sich hierbei schlieBlich nicht um eine Verrechnung von Aufwendungen
und Ertrdgen zu unterschiedlichen Zeitpunkten im Jahresabschluss und Steuerbilanz. Aus die-

sem Grund unterliegen sie nicht dem matching principle und eine Aktivierung latenter Steu-

ern nach dem Timing-Konzept kime folglich nicht in Frage.?*

28yl Kraft/Kraft (2009), S. 119 f. in Verbindung mit S. 160; Tipke/Lang (2010), S. 253.

219 Vgl. hierzu die tabellarische Ubersicht bei Jacobs (2011), S. 110 ff.

220 vgl. Hille (1982), S. 74 f.; Karrenbrock (1991), S. 164 f.; Langermeier (1992), S. 764; Schmidt (2000), S.
271.

21 ygl. Coenenberg/Hille (1979), S. 608; Herzig (2001b), S. 116.

222 ygl. Wolk/Tearney (1973), S. 293.

23 ygl. hierzu und im Folgenden insbesondere die ausfiihrliche Darstellung der Diskussion latenter Steuern

auf Verlustvortrage im deutschsprachigen Raum bei Marten et al. (2003).

Vgl. Schneider (1992), S. 267. Die steuerrechtlichen Vorschriften zum Verlustvortrag sollen in Abschnitt

4.2.2. mit Bezug auf die Bilanzierung nach IAS 12 erlautert werden.

¥ Vgl. z.B. Hauptfachausschuss des IDW (1998), S. 71, sowie ausfiihrlich die Darstellung bei Marten et al.
(2003), S. 2337, und die dort angegebenen Quellen. Aus konzeptioneller Sicht erinnert diese Argumentati-
on an die Diskussion, ob Steuern iiberhaupt ,,Aufwand* im Sinne des matching principle darstellen (vgl.
hierzu Abschnitt 2.2).
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Dieser Argumentation ist insofern zuzustimmen, als steuerliche Verlustvortrdge auch dann
entstehen, wenn sdmtliche Aufwendungen und Ertrdge in Jahresabschluss und Steuerbilanz
identisch erfasst werden. Folgt man dieser Argumentation, lassen sich die Entstehungsursa-
chen steuerlicher Verlustvortrdge folglich auch nicht, wie etwa Wotschofsky/Heller (2002)
feststellen, dem Temporary-Konzept zuordnen. Eine Aktivierung von steuerlichen Verlustvor-
trdgen wire nach Auffassung der Autoren weder nach dem Timing- noch dem Temporary-

Konzept zu rechtfertigen und daher abzulehnen.?**

Verschiedene Autoren wenden jedoch ein, dass es sich bei steuerlichen Verlustvortragen sehr

27 Ausgangspunkt der Uberlegung

wohl um zeitlich begrenzte Ergebnisdifferenzen handelt.
ist ein identischer Verlust in Jahresabschluss und Steuerbilanz. Bei einem vollstindigen Ver-
lustausgleich wire eine ,,negative Steuerzahlung* auf diesen steuerlichen Verlust die Konse-
quenz. Ein solcher vollstindiger Verlustausgleich ist in der Regel jedoch nicht gegeben. Statt-
dessen hat der Steuerpflichtige aber die Moglichkeit, den steuerlichen Verlust mit den Gewin-
nen zukiinftiger Perioden zu verrechnen. Der zeitliche Vortrag des Verlustes fiihrt dazu, dass
der ,steuerpflichtige Gewinn“ in der betreffenden Verlustperiode nicht negativ, sondern
gleich Null ist, wédhrend im Jahresabschluss ceteris paribus ein Verlust ausgewiesen wird. Im
Verlustjahr entsteht also eine Differenz im Ergebnis zwischen Jahresabschluss und Steuerbi-
lanz in Hohe des Verlustes. Diese Differenz 16st sich wieder auf, wenn in kiinftigen Perioden
steuerpflichtige Gewinne zur Verfligung stehen, gegen die der Verlustvortrag verrechnet wer-
den kann. Der zu versteuernde Gewinn ist in der Periode der Verrechnung in Hohe des Ver-
lustvortrags niedriger als der Gewinn im Jahresabschluss. Dieser Argumentation folgend lie-
gen zeitlich begrenzte Ergebnisdifferenzen vor, die sich im Zeitablauf umkehren und damit
sowohl nach dem Timing- als auch dem umfassenderen Temporary-Konzept zu beriicksichti-
gen sind. Treffenderweise bezeichnete bereits Black (1966) steuerliche Verlustvortrage daher

auch als ,,special kind of tax timing difference[s]***".

Ohne Aktivierung latenter Steuern weist ein Unternehmen im Verlustjahr ceteris paribus im
Jahresabschluss einen Verlust aus bei einem tatsdchlichen Steueraufwand von Null. Die Akti-
vierung latenter Steuern dagegen fiihrt zur Verbuchung eines fiktiven Steuerertrags. Dieser
steht im Sinne einer ,,negativen Ertragsteuer in einem nachvollziehbaren Zusammenhang mit

dem ausgewiesenen Verlust. Die Aktivierung latenter Steuern auf Verlustvortrage fiihrt daher

226 ygl. Wotschofsky/Heller (2002), S. 821.

227 Vgl. hierzu und im Folgenden stellvertretend Siegel (1987), S. 157; Schildbach (1998), S. 945; Herzig
(2001b), S. 116 f.

28 Black (1966), S. 91.
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im Jahresabschluss zum gleichen Ergebnis, wie es ein sofortiger und vollstdndiger Verlust-
ausgleich zur Folge gehabt hitte. In den Folgejahren kehrt sich dieser Effekt wieder um: Da
die tatsdchlichen Steueraufwendungen aufgrund des Verlustvortrags niedriger ausfallen wer-
den, sind sie im Vergleich zum im Jahresabschluss ausgewiesenen Gewinn zu niedrig. Dies

wird durch die aufwandswirksame Auflosung der aktivierten Verlustvortrige kompensiert.**’

Aufgrund dessen lésst sich festhalten, dass die Bilanzierung aktiver latenter Steuern auf Ver-
lustvortrdge dem matching principle und damit der periodengerechten Erfolgsermittlung

230

dient.”" Beresford et al. (1983) etwa betonen, ,,that the loss creates the benefit and the benefit

should be matched with the loss. Matching the loss and the benefit is believed to best reflect

the actual impact of the loss.”*'

Die Notwendigkeit der Aktivierung latenter Steuern auf Ver-
lustvortrige fir das matching principle und damit fiir die periodengerechte Erfolgsermittlung
und wird zum Teil sogar von Gegnern der Aktivierung latenter Steuern auf Verlustvortrage

. . 232
eingeraumt.

Wihrend die periodengerechte Erfolgsermittlung offensichtlich die Aktivierung steuerlicher
Verlustvortrige erfordert, sehen einige Autoren darin allerdings einen Versto3 gegen das Vor-
sichtsprinzip. Sie begriinden diesen Einwand damit, dass die Realisierung der Verlustvortrage
ungewiss ist und grundsitzlich davon abhédngt, ob in Zukunft Gewinne erwirtschaftet wer-
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den.

Die Aktivierung latenter Steuern auf Verlustvortriage steht folglich in einem Zwiespalt
zwischen Vorsichtsprinzip und periodengerechter Erfolgsermittlung bzw. matching principle,
der nach Auffassung mancher Autoren zugunsten des Vorsichtsprinzips gelost werden miis-
se.”* Schwarzinger (1997) hingegen ist der Meinung, dass eine Aktivierung latenter Steuern
im Allgemeinen nicht den dem Realisationsprinzip unterliegenden Gewinn beriihrt, sondern
lediglich den im Jahresabschluss ausgewiesenen Steueraufwand korrigiert. Die Aktivierung
von Verlustvortragen kollidiere daher nicht mit dem Vorsichtsprinzip und wére aus daher

durchaus gerechtfertigt. >

22 Vgl. hierzu auch das Zahlenbeispiel bei Lienau (2006), S. 128 f.

20 Vgl. Wolk/Tearney (1973), S. 293; Defliese (1983), S. 101.

21 Beresford et al. (1983), S. 97. Ahnlich duBerte sich auch bereits Black (1966), S. 94: ,,From a theoretical

standpoint, the entire tax effect of a loss should be allocated to the loss year.”

Vgl. hierzu beispielhaft Arbeitskreis "Externe Unternehmensrechnung" der Schmalenbach-Gesellschaft fiir

Betriebswirtschaft e.V. (1987), S. 123; Lochner (1990), S. 2293; Schildbach (1998), S. 945.

23 Vgl. hierzu Debus (2003), Tz. 110.

4 vgl. Arbeitskreis "Externe Unternehmensrechnung" der Schmalenbach-Gesellschaft fiir Betriebswirtschaft
e.V. (1987), S. 123; Lochner (1990), S. 2293; Bomelburg (1993), S. 197 f.; Rohatschek/Schwarzinger
(1997), S. 155. Weilinger (2001), S. 52, bezeichnet das Vorsichtsprinzip in diesem Zusammenhang deshalb
als ,,Hemmschuh der Erfolgsabgrenzung*.

5 Vgl. Schwarzinger (1997), S. 163.

232

48



Die Diskussion um die Aktivierung steuerlicher Verlustvortriage betrifft, wie sich an den Aus-
fiihrungen von Marten et al. (2003) zeigt, vor allem den handelsrechtlichen Einzelabschluss
und weniger den Konzernabschluss, da das Vorsichtsprinzip im Einzelabschluss aufgrund der
an diesen Abschluss gekniipften Rechtsfolgen, vor allem im Bezug auf die Ausschiittungsbe-
messung, von besonderer Relevanz ist.”*® Demgegeniiber konne das Vorsichtsprinzip im
Konzernabschluss nach Meinung einiger Autoren weniger streng ausgelegt und eine Aktivie-

27 Aber auch in den USA, in denen das Vorsichts-

rung latenter Steuern akzeptiert werden.
prinzip in der Rechnungslegung typischerweise eine geringere Bedeutung aufweist,® hat
diese Fragestellung fiir Kontroversen gesorgt. Wiahrend die Aktivierung von Verlustvortrigen
in der US-amerikanischen Rechnungslegung heute relativ unstrittig ist, hatte der US-
Standardsetter den Zwiespalt mit dem Standard APB No. 11, dem ersten weltweit ver-
pflichtenden Standard zur Bilanzierung latenter Steuern, in den 1960er Jahren in der Tendenz
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noch zugunsten des Realisationsprinzips gelost.””” Wolk/Tearney (1973) werteten dieses Vor-

gehen in Anlehnung an den Aufsatz von Sterling (1967) als Beleg dafiir, ,,that conservatism

prevails over other accounting principles whenever there is a conflict**.

Vor diesem Hintergrund stellt sich aus konzeptioneller Sicht die Frage, wie zu verfahren ist,
wenn Rechnungslegungsprinzipien miteinander in Konflikt geraten, ob also tatsdchlich dem
Vorsichtsprinzip grundsétzlich Vorrang einzurdumen ist, wie bereits von Sterling (1967) kriti-
siert wurde. Lochner (1990) weist in diesem Zusammenhang darauf hin, dass ,,in der Literatur
einer Bildung von latenten Steuern aus Verlustvortragen mit dulerster Zuriickhaltung begeg-
net” wiirde, obwohl es bei ,,Nichtberiicksichtigung der aktivischen latenten Steuern zu einer
Verzerrung des Leistungsindikators“**' kime. Mit der Bedeutung der Ausschiittungsfunktion
fiir den handelsrechtlichen Einzelabschluss findet sich fiir diese Zuriickhaltung zwar eine Be-
griindung. Allerdings ist fraglich, wie iiberzeugend diese Begriindung ist. Mit Blick auf die
Informationsfunktion des Jahresabschlusses ist eine derartige Dominanz des Vorsichtsprinzips

allerdings kaum zu rechtfertigen. Es ist zumindest fragwiirdig, inwiefern eine Verzerrung der

% Insbesondere sollen keine potentiellen Steuerersparnisse aus steuerlichen Verlustvortrigen zur Ausschiit-

tung kommen. Dies kann zwar grundsétzlich durch Ausschiittungssperren verhindert werden. Nach Debus
(2003), Tz. 110, éndert jedoch auch die Verhinderung der Gewinnausschiittung durch solche Sperren nichts
daran, dass es sich letztlich doch um einen VerstoB gegen das Vorsichtsprinzip handele.

37 ygl. Lochner (1990), S. 2293; Schmidt (2000), S. 248.

2% ygl. hierzu die Ausfiihrungen in Abschnitt 2.1.3.

9 Eine Aktivierung von Verlustvortrigen war nach APB Opinion No. 11 zwar moglich, aber nur wenn die
Wabhrscheinlichkeit ihrer Realisierung unzweifelhaft (,,beyond any reasonable doubt*) war. Ublicherweise
wurden die Ertridge aus den Verlustvortragen aber nicht im Verlustjahr, sondern als auBerordentliche Ertré-
ge erst dann erfasst, wenn sie tatséchlich realisiert wurden. Vgl. Wolk/Tearney (1973), S. 293; Beresford et
al. (1983), S. 98 ff.

0 Wolk/Tearney (1973), S. 293.

21 Beide Zitate Lochner (1990), S. 2293.
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Informationsfunktion in Kauf genommen werden sollte, indem einzelnen Rechnungslegungs-
grundsitzen (hier dem Vorsichtsprinzip) ein derartiger Vorrang vor der Zielsetzung der Jah-
resabschlusserstellung eingerdumt wird. Karrenbrock (1991) hélt es fiir vertretbar, diese In-
formationsverzerrung durch entsprechende Informationen zu Verlustvortrigen im Anhang zu
heilen. Seiner Meinung nach sei damit ,,der Informationsfunktion des Jahresabschlusses aus-

reichend Rechnung getragen.«**

In jedem Fall sollten Konflikte zwischen verschiedenen Rechnungslegungsprinzipien einheit-
lich und konsistent gelost werden. Dies ist jedoch nicht immer der Fall: Der Zwiespalt zwi-
schen Vorsichtsprinzip und matching principle betrifft ndmlich nicht nur die Aktivierung
steuerlicher Verlustvortrage, sondern grundsétzlich alle aktiven latenten Steuern. Lisst man
aktive latente Steuern auf temporire Differenzen zwischen Jahresabschluss und Steuerbilanz
zu, miisste aus Griinden der Konsistenz auch die Aktivierung von Verlustvortrigen zuldssig
sein.”*® Vielfach ist dies in der Vergangenheit in den verschiedenen Rechnungslegungssyste-
men jedoch nicht geschehen. Bis in die jlingere Vergangenheit hinein sah die deutsche Rech-
nungslegung in den §§ 274 und 306 HGB zwar grundsitzlich die Aktivierung zeitlich be-
grenzter Differenzen vor; die Aktivierung steuerlicher Verlustvortrage wurde in den einschla-
gigen Paragraphen jedoch nicht explizit geregelt und nach herrschender Meinung lange Zeit
abgelehnt.”** Vergleichbares gilt auch fiir den US-amerikanischen Standard APB No. 11, des-
sen Vorgehen von Wolk/Tearney (1973) aus genau diesen Griinden als inkonsistent bemén-
gelt wurde.”*” Diese Inkonsistenz in der US-amerikanischen Rechnungslegung ist in der Zwi-
schenzeit beseitigt worden, und es besteht heute kein wesentlicher Unterschied mehr zwi-
schen der Aktivierung latenter Steuern auf tempordre Differenzen einerseits und Verlustvor-
trige andererseits.”*® So ist die Aktivierung temporirer Differenzen und steuerlicher Verlust-
vortrage nach US-GAAP (aber auch nach den IFRS) gleichermallen an die Nutzungsfahigkeit
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dieser Verlustvortrage in kiinftigen Perioden gekniipft.”"" Und auch in der Rechnungslegung

nach den Normen des HGB ist die Aktivierung von Verlustvortrdgen inzwischen unter be-

2 Karrenbrock (1991), S. 167.

- ygl. Siegel (1987), S. 157, sowie Feldhoff/Langermeier (1991), S. 197. Schildbach (1998) kommt (mit
Verweis auf die Eigenschaft als aktivierungsfahiger Vermdgensgegenstand) hingegen zum umgekehrten
Schluss. Seiner Meinung nach miissten dann sdmtliche aktive latente Steuern aus dem Jahresabschluss ver-
bannt werden und nicht nur aktive latente Steuern aus Verlustvortragen; vgl. Schildbach (1998), S. 945.

# ygl. Marten et al. (2003), S. 2341.

5 Vgl. Wolk/Tearney (1973), S. 293.

6 ygl. Bosser/Pilhofer (2008), S. 298.

7 Vgl IAS 12.24 und 12.34; SFAS 109.17 und 109.21.
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stimmten Voraussetzungen und in Abhingigkeit ihrer Nutzungsfahigkeit grundsitzlich gestat-

tet.2*®

Nichtsdestotrotz verbleibt die Gefahr, dass einmal aktivierte Verlustvortrage prozyklisch wir-
ken k('jnnten,249 so dass sich die Situation von Unternehmen, die sich in einer Schieflage be-
finden, noch verschlimmern kénnte. Sinkt ndmlich aufgrund schlechter wirtschaftlicher Rah-
menbedingungen die Wahrscheinlichkeit, dass bislang als nutzungsfahig eingestufte Verlust-
vortrige in der Zukunft tatsichlich genutzt werden konnen, sind die dafiir gebildeten latenten
Steuern wieder aufzuldsen. Dadurch miissen die betroffenen Unternehmen nicht nur den Ver-
lust der Periode verkraften, sondern durch die Wertminderung zuvor aktivierter Verlustvor-
trage im Grunde genommen auch die vorgetragenen Verluste vergangener Perioden.” | In
der Krise werden aktive latente Steuern so zum Miihlstein am Halse, der das bedrohte Unter-
nehmen endgiiltig in den Abgrund reift“*!, wie Schildbach (1998) betont. Dies ist allerdings
keine Problematik, die ausschlieBlich die Aktivierung steuerlicher Verlustvortrdge betrifft,
sondern in dhnlicher Weise beispielsweise auch fiir den Impairment Only Approach in der

Bilanzierung von Firmenwerten gilt.*>*

Vergleichbares ldsst sich auch im Zusammenhang mit
der Bewertung von Finanzinstrumente mit dem Fair Value sagen, die vor dem Hintergrund
der Finanzkrise intensiv diskutiert wurde und der in Teilen der Literatur zumindest eine Mit-

schuld an der Verschirfung der Krise gegeben wurde.**

2.4 Methoden der Steuerabgrenzung und ihr Einfluss auf die Bewertung laten-

ter Steuern

Nachdem im vorigen Abschnitt erldutert wurde, welche Differenzen zwischen Jahresab-
schluss und Steuerbilanz bei der Bildung latenter Steuern zu beriicksichtigen sind, stellt sich
im néchsten Schritt die Frage, wie sich die latenten Steuern aus der abzugrenzenden Differenz
errechnen. Hierfiir haben sich in der US-amerikanischen Rechnungslegungspraxis bereits

frithzeitig drei Methoden herausgebildet, die sich vor allem mit dem anzuwendenden Steuer-

28 ygl. § 274 Abs. 1 HGB.

9 In der Periode der Aktivierung wirken Verlustvortrige noch antizyklisch, da der Verlust ceteris paribus
durch die ergebniswirksame Aktivierung gemindert wird.

20 ygl. Schildbach (1998), S. 945; Koster/Pratter (2009), S. 1690.

21 Schildbach (1998), S. 945.

2 Vgl. beispielsweise die Beitrige von Protzek (2003), S. 499; Haas (2009), S. 301; Wagenhofer (2009), S.

429.

Vgl. hierzu ausfiihrlich und stellvertretend fiir eine Vielzahl von Beitrdgen die Ausfiihrungen bei Pozen

(2009), Laux/Leuz (2010) und Linsmeier (2011).
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satz beschiftigen und in den nichsten Abschnitten kurz erldutert werden: die Deferred-

Methode, die Liability-Methode und die sogenannte Net-of-Tax-Methode.*

2.4.1 Die Deferred-Methode

Ziel der Deferred-Methode (auch Abgrenzungsmethode) ist es, eine Steuerbelastung auszu-
weisen, die in einem sinnvollen Zusammenhang mit dem Ergebnis des Jahresabschlusses
steht. Um dies zu erreichen, muss der im Jahresabschluss ausgewiesene Steueraufwand um
fiktive Steueraufwendungen bzw. -ertrige nach oben bzw. unten korrigiert werden. Daran
wird unmittelbar deutlich, dass sich die Deferred-Methode (wie das Timing-Konzept) am Ziel
einer periodengerechten Erfolgsermittlung und dem matching principle orientiert. Nach dieser
Methode ergibt sich die Hohe der anzusetzenden latenten Steuern durch Multiplikation des
anzuwendenden Steuersatzes mit der abzugrenzenden Differenz zwischen Jahresabschluss
und Steuerbilanz. Da die Deferred-Methode auf eine Abgrenzung des Steueraufwandes ab-
zielt, der sich auf die jeweils betrachtete Periode bezieht, sind fiir die Bewertung latenter
Steuern die in der Periode der Entstehung der Differenzen jeweils aktuell giiltigen Steuersitze
anzuwenden. Zudem fiihren Steuersatzinderungen im Zeitablauf nicht zu einer riickwirken-
den Anpassung bereits gebildeter latenter Steuern. Die Deferred-Methode kann daher auch als

gegenwartsbezogene Methode bezeichnet werden. 2

2.4.2 Die Liability-Methode

Im Gegensatz zur Deferred-Methode ist die Liability-Methode (auch Verbindlichkeitsmetho-
de) bilanzorientiert. Ziel dieser Methode ist — wie auch beim Temporary-Konzept — ein voll-
standiger Ausweis aller Vermogenswerte und Schulden (in diesem Falle kiinftige Steuermehr-
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oder -minderzahlungen) eines Unternehmens.”” Im Gegensatz zur gegenwartsbezogenen Ab-

grenzungsmethode kann die Liability-Methode daher als zukunftsbezogen betrachtet wer-
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den.

Gegner dieser Methodik wenden ein, dass dieser Ansatz schon deshalb verfehlt sei, weil er
etwa im Falle von passiven latenten Steuern zum Ausweis einer Verbindlichkeit fiihre, die

noch nicht entstanden sei. Eine steuerliche Verbindlichkeit sei erst dann entstanden, wenn die

2% ygl. hierzu und fiir die folgenden Abschnitte auch ausfiihrlich die Ausfiihrungen bei Black (1966), S. 22 ff;
Beresford et al. (1983), S. 53 ff.; Karrenbrock (1991), S. 110 ff.; Gedlicka (2000), S. 47 ff.; Lienau (2006),
S. 35 ff.; Coenenberg et al. (2012), S. 478 ff.

25 Vgl. hierzu stellvertretend fiir viele Black (1966), S. 14; Hennig (1982), S. 99 f.; Beresford et al. (1983), S.
54.

26 ygl. Beresford et al. (1983), S. 54.

7 Vgl. Hennig (1982), S. 96.
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korrespondierenden Umsatzerldse erwirtschaftet worden seien.*® Nach Meinung von Defliese
(1983) ignoriert diese Auffassung jedoch die Annahme der Unternehmensfortfiihrung, die

schlieBlich jedem Jahresabschluss zugrunde liegt.>

Aus der Bilanzorientierung der Liability-Methode folgt zudem, dass die Bewertung latenter
Steuern im Gegensatz zur Deferred-Methode nicht auf der Grundlage aktueller Steuersétze
erfolgen kann. Vielmehr sind vom Grundsatz her die Steuersdtze anzuwenden, die zum Zeit-
punkt der Umkehrung der latenten Steuern giiltig sein werden, da die latenten Steuerpositio-
nen die Steuermehr- bzw. -minderzahlungen widerspiegeln, die zum Zeitpunkt der Umkeh-
rung der latenten Steuern entstehen; und diese ergeben sich aus den dann giiltigen Steuersit-
zen. Anderungen im erwarteten Steuersatz fiihren nach der Liability-Methode zudem zu einer
nachtraglichen Anpassung der bereits gebildeten latenten Steuerpositionen, um den korrekten

Ausweis der (steuerlichen) Forderungen bzw. Verbindlichkeiten zu gewihrleisten.>*

Allerdings diirfte die Bestimmung der kiinftigen Steuersatzentwicklung in der Praxis zu
Schwierigkeiten fiihren. Dies wird insbesondere bei Differenzen der Fall sein, deren Umkeh-
rung weit in der Zukunft liegt oder — wie im Falle quasi zeitlich unbegrenzter Differenzen —
insgesamt unklar ist. Loitz/Rossel (2002) merken daher an, dass es ,,schon hellseherischer
Féhigkeiten [bediirfe], den Steuersatz der Zukunft zu prognostizieren und damit auch noch die
Umkehreffekte der latenten Steuern zu bewerten.“*®' Gingige Standards zur Bilanzierung
latenter Steuern, die auf der Liability-Methode basieren, schreiben aus diesem Grund zur Ver-
einfachung oftmals die Anwendung aktueller Steuersitze vor. Kiinftige Steuersétze sind meist
nur dann anzuwenden, wenn Steuersatzdnderungen bereits vom Gesetzgeber verabschiedet
worden sind, wie es etwa nach IAS 12.48 der Fall ist. Dies ist jedoch nur ein denkbarer An-
satz von vielen. Nurnberg (1987) weist aus diesem Grund auch darauf hin, dass es nicht nur
eine, sondern ganz verschiedene Ausprigungen der Liability-Methode gibt (Festlegung des

Steuersatzes, Umgang mit Steuersatzinderungen).®*

2% ygl. Rosenfield/Dent (1983), S. 47 ff. Beresford et al. (1983), S. 61, fassen die Einwénde der Kritiker der
Liability-Methode daher wie folgt zusammen: ,,They say accounting should not attempt to measure some-
thing that does not exist.

29 Vgl. Defliese (1983), S. 95.

0 Hennig (1982), S. 95 f. In diesem Zusammenhang stellt sich prinzipiell auch die Frage, ob latente Steuern
zu diskontieren sind. Diese Fragestellung soll an dieser Stelle noch ausgeklammert werden; sie wird in Ab-
schnitt 2.5.2 wieder aufgegriffen.

21 Loitz/Réssel (2002), S. 647.

262 Vgl. Nurnberg (1987), S. 60 f.
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2.4.3 Die Net-of-Tax-Methode

Die Net-of-Tax-Methode unterscheidet sich deutlich von den zuvor erliuterten Methoden.>*
Laut Schroeder et al. (2009) geht es bei der Net-of-Tax-Methode eher um die Frage, wie der
steuerliche Effekt abzubilden ist, als um die Berechnung latenter Steuern, die sich auch bei
der Net-of-Tax-Methode vom Prinzip her an der Deferred- oder der Liability-Methode orien-

tiert.2%4

Nach der Grundiiberlegung der Net-of-Tax-Methode ist beispielsweise ein Vermogenswert,
dessen Abnutzung steuerlich nicht anerkannt ist, weniger ,,wert, als ein Vermogenswert, der
zu steuerlich abzugsfahigen Abschreibungen fiihrt. Der Net-of-Tax-Methode folgend ist die-
ser Vermogenswert im Jahresabschluss deshalb mit dem niedrigeren, um die steuerliche
Komponente bereinigten Wert (d.h. ,,net of tax*) anzusetzen. Diese abzuziehende steuerliche
Komponente spiegelt die Steuermehrzahlungen wider, die aus der steuerlichen Nichtanerken-
nung der Abschreibungen resultieren.”*® Die Beriicksichtigung des Steuereffekts wird nach
der Net-of-Tax-Methode folglich zunichst erfolgsneutral und direkt an den Vermogenswerten
(und Schulden) vorgenommen und fiihrt weder zum Aufbau latenter Steuerpositionen in der
Bilanz noch zu einer Verbuchung fiktiver Steueraufwendungen und -ertrdge in der Gewinn-
und Verlustrechnung. Erfolgswirksam wird dieses Vorgehen jedoch dann, wenn — um beim
Beispiel des Vermogenswerts zu bleiben — in den Folgejahren geringere Abschreibungen ver-

bucht werden.?*®

Bei der Frage nach dem anzuwendenden Steuersatz stellt die Net-of-Tax-Methode wie die
Liability-Methode von der Konzeption her auf die Verwendung kiinftiger Steuersdtze ab, da
der Steuereffekt bei der Net-of-Tax-Methode nicht periodenbezogen, sondern fiir die gesamte

Nutzungsdauer des Vermdgenswerts zu ermitteln ist.”*” Allerdings sprechen auch bei der Net-

So heifit es etwa bei Beresford et al. (1983), S. 55: ,,The net-of-tax-method is not a calculation method in

the sense [..] discussed for the deferred and liabiliy methods.*

264 Vgl. Schroeder et al. (2009), S. 421.

%5 Ein abnutzbarer Gegenstand des Sachanlagevermogens mit Anschaffungskosten in Hohe von 10.000 €
wiirde bei einem Steuersatz von 40% im Jahresabschluss mit 6.000 € angesetzt werden, wenn seine Ab-
schreibungen steuerlich nicht absetzbar wéren. Bei einer Nutzungsdauer von zehn Jahren wiirden sich in
den Folgejahren Abschreibungen in Hohe von 600 € statt 1.000 € ergeben. Die ,.,fehlenden 400 € ergeben
sich aus den in den Folgejahren hoheren (tatsdchlichen) Steuerzahlungen, die sich aus der steuerlichen
Nichtabzugsfahigkeit der Sachanlage ergeben.

266 ygl. Raby (1969), S. 2; Lienau (2006), S. 37; Coenenberg et al. (2012), S. 479. Allerdings ist dieses Vor-
gehen auch unter Anhéngern der Net-of-Tax-Methode nicht unumstritten. Insbesondere herrscht Unklarheit
iiber die Frage, ,,whether the tax should be deducted from the asset (as valuation or allocation) or shown as
a liability” (Defliese (1991), S. 90).

7 Vgl. Hille (1982), S. 169.
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of-Tax-Methode die schon angesprochenen Praktikabilitdtsgriinde fiir die Verwendung aktuel-

ler Steuersiitze. %

2.4.4 Vergleich der Methoden der Steuerabgrenzung

Trotz der unterschiedlichen Vorgehensweise flihren unter der Annahme konstanter Steuersit-
ze alle drei Methoden zum gleichen Nachsteuerergebnis im Jahresabschluss.*® Ein gravieren-
der Unterschied zwischen der Deferred- und der Liability-Methode auf der einen und der Net-
of-Tax-Methode auf der anderen Seite ldsst sich jedoch beobachten: Wiahrend sich nach der
Deferred-Methode und der Liability-Methode ein sinnvoller Zusammenhang zwischen dem
handelsrechtlichen Ergebnis und dem ausgewiesenen Steueraufwand ergibt, ist dies bei der
Net-of-Tax-Methode nicht der Fall. Nach der Net-of-Tax-Methode wird stets nur der tatséch-
liche Steueraufwand ausgewiesen. Eine Anpassung durch Verbuchung fiktiver Steueraufwen-
dungen und -ertrage erfolgt nicht. Die Net-of-Tax-Methode weist dennoch das gleiche Nach-
steuerergebnis aus, was daran liegt, dass sich nach der Net-of-Tax-Methode aus zuvor erldu-
terten Griinden ein anderes Vorsteuerergebnis ergibt als bei der Deferred- und Liability-
Methode.*”® Insoweit kann festgehalten werden, dass sowohl die Deferred-Methode als auch
die Liability-Methode grundsédtzlich geeignet sind, das Ziel einer zutreffenden periodenge-
rechten Erfolgsermittlung zu erreichen. Beide Methoden sind daher auch mit dem Timing-
Konzept zur Bilanzierung latenter Steuern vereinbar (Abbildung 2-4).>”'

nicht fiir die Net-of-Tax-Methode.

Dies gilt jedoch

Beriicksichtigt man jedoch Steuersatzinderungen, fiihrt die Deferred-Methode zu einem ande-
ren Nachsteuerergebnis als die Liability-Methode und die Net-of-Tax-Methode. Der Grund
liegt darin, dass die Deferred-Methode lediglich auf aktuelle Steuersétze abstellt und (erwarte-
te) Steuersatzdnderungen nicht beriicksichtigt.272 Black (1966) weist zudem darauf hin, dass
die Deferred-Methode in den Jahren nach einer Steuersatzénderung wenig nachvollziehbare
und zum Teil abstruse Ergebnisse produziere, weil eine Anpassung zuvor gebildeter latenter
Steuern an den neuen Steuersatz nicht erfolge. Kehren sich diese ,,Altpositionen* um, ent-

stiinden latente Steueraufwendungen (bzw. -ertrdge), die sich auf einen Steuersatz beziehen,

268 yagl. bereits Black (1966), S. 23.

269 ygl. Raby (1969), S. 2.

20 ygl. Raby (1969), S. 2; Nurnberg (1987), S. 59. Vgl. hierzu auch die ausfithrlichen Beispielberechnungen
bei Coenenberg et al. (2012), S. 480.

Tatséchlich sah auch das HGB bereits in seiner Fassung vor Inkrafttreten des BilMoG die Anwendung der
vermogensorientierten Liability-Methode in Verbindung mit dem gewinnorientierten Timing-Konzept vor.
Vgl. hierzu etwa Kugel/Miiller (1986), S. 214; Wehrheim/Adrian (2003), S. 1061. In diesem Zusammen-
hang wird mitunter auch von einer ,,modifizierten Verbindlichkeitsmethode* gesprochen. Vgl. beispiels-
weise Klein (2001), S. 1453.

22 Vgl. Coenenberg et al. (2012), S. 481 f.

271

55



der zu diesem Zeitpunkt nicht mehr anzuwenden ist, so dass ein sinnvoller Zusammenhang
zwischen dem Ergebnis und dem Steueraufwand nicht hergestellt werden kann.”” Beriick-
sichtigt man diesen Aspekt, scheint die Deferred-Methode nur noch eingeschrinkt mit der

Zielsetzung der periodengerechten Erfolgsermittlung vereinbar.

Abbildung 2-4: Vereinbarkeit der Methoden mit den Konzepten der latenten Steuerabgrenzung

A e 4
Deferred- Timing-
Methode Konzept
Abgrenzungs- Liability- e KonZ(?pte zur
methoden Methode Konzept Ermittlung
latenter Steuern — p latenter Steuern
Net-of-Tax-
Methode

Quelle: Eigene Darstellung.

Des Weiteren fiihrt die Anwendung der Deferred-Methode auch nicht zu einer zutreffenden
Darstellung von Vermogenswerten und Schulden, da dies aus konzeptioneller Sicht die Ver-
wendung kiinftiger Steuersétze erfordert. Die Deferred-Methode ist damit auch nicht mit der
Zielsetzung des Temporary-Konzept und der dahinter stehenden vermogensorientierten Bi-

2% Mit dem zunehmenden Einfluss

lanzauffassung des Asset-Liability-Approach vereinbar.
internationaler Rechnungslegungsstandards wie den US-GAAP und den IFRS in den vergan-
genen Jahrzehnten und der damit einhergehenden zunehmenden Bedeutung des Asset-
Liability-Approachs in der Rechnungslegung hat die gewinnorientierte Deferred-Methode in

der Bilanzierung latenter Steuern folglich massiv an Bedeutung verloren.*”

Wie die Deferred-Methode ist auch die Net-of-Tax-Methode — allerdings mit abweichender
Begriindung — mit der Zielsetzung einer zutreffenden Darstellung der Vermogenslage und
damit auch mit einer Abgrenzung latenter Steuern nach dem Temporary-Konzept unvereinbar.
Im Fall der Net-of-Tax-Methode fiihrt die Saldierung des Steuereffekts dazu, dass die Zielset-

zung eines verbesserten Einblicks in die Vermogenslage eines Unternehmens von vornherein

7 ygl. Black (1966), S. 51.
2 Vgl. Beresford et al. (1983), S. 60; Lienau (2006), S. 38
3 Vgl. Coenenberg et al. (2012), S. 482, sowie die Ausfiihrungen in Abschnitt 3.
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verhindert wird. Die Net-of-Tax-Methode fiihrt also, wie zuvor erldutert, weder zum Ausweis
eines periodengerechten Steueraufwandes, noch flihrt sie zu einer zutreffenden Darstellung
der Vermogenslage. Die Methode ist damit weder aus gewinn-, noch aus bilanzorientierter

276 Bine Vereinbarkeit

Sicht in der Lage, die Zielsetzung der Steuerabgrenzung zu erfiillen.
dieser Methode ist mit beiden Konzepten der Steuerabgrenzung, dem Timing- und dem Tem-
porary-Konzept, wie Abbildung 2-4 verdeutlicht, nicht gegeben. Dies liegt insbesondere da-
ran, wie Coenenberg et al. (2012) erdrtern, dass die Net-of-Tax-Methode letztlich Ursache
und Wirkung der Steuerabgrenzung miteinander vermischt. Dariiber hinaus sei offensichtlich,
dass die Net-of-Tax-Methode gegen das Bruttoprinzip und das Saldierungsverbot verstof3t und
damit mit anerkannten Grundprinzipien der Rechnungslegung nicht vereinbar ist. Aus diesen

Griinden spiele die Net-of-Tax-Methode in der Bilanzierung latenter Steuern heutzutage auch

keine Rolle.?”’

Insgesamt kann also festgehalten werden, dass die Liability-Methode den anderen Methoden
der Steuerabgrenzung liberlegen ist, weil sie aus konzeptioneller Sicht sowohl fiir die perio-
dengerechte Erfolgsermittlung als auch fiir den vollstdndigen Ausweis von Vermogenswerten
und Verlusten geeignet ist. Wie in Abschnitt 3 ausfiihrlicher erortert wird, hatten Anhédnger
der Liability-Methode lange Zeit gegen Widerstinde zu kdmpfen. Insbesondere durch die
Hinwendung der internationalen Standardsetter zum Asset-Liability-Approach hat sich die
Liability-Methode jedoch zur dominierenden Methodik in der Rechnungslegung entwickelt.
Ohne die Berticksichtigung der Zwecke der Rechnungslegung und ohne Bildung von Wertur-
teilen kann aullerdem schwer gesagt werden, welche dieser Methoden letztlich vorzuziehen
ist. Insofern haben Rosenfield/Dent (1983) Recht, wenn sie bemerken: ,,Whether one method
of allocating amount to income statements is better than another... can be finally settled only

... by vote [Anm.: Auslassungen im Original].«*"®

2.5 Bewertung latenter Steuern: Weitere konzeptionelle Fragestellungen

Wie zuvor erldutert, hat die Festlegung auf die Deferred-, Liability- oder die Net-of-Tax-
Methode iiber den zu wiéhlenden Steuersatz bereits erste Auswirkungen auf die Bewertung
latenter Steuern. Weitere konzeptionelle Fragestellungen im Zusammenhang mit der Bewer-

tung latenter Steuern sollen in den folgenden Abschnitten vorgestellt und diskutiert werden.

21 Vgl. Lienau (2006), S. 38.

277 ygl. Coenenberg et al. (2012), S. 482.

" Rosenfield/Dent (1983), S. 52. Ansonsten gelten die beiden Autoren als ausgesprochene Gegner der Bilan-
zierung latenter Steuern, die der Meinung sind, ,,that deferred taxes [Anm.: should] be cast out of the house
of GAAP” (Rosenfield/Dent (1983), S. 55).
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2.5.1 Zusammensetzung des relevanten Steuersatzes

Eine der zentralen Komponenten bei der Bewertung latenter Steuern ist der Steuersatz, mit
dem die Differenzen zwischen Jahresabschluss und Steuerbilanz zu bewerten sind. Die Frage,
ob hierfiir die aktuell giiltigen Steuersitze oder die Steuersétze, die zum Zeitpunkt der Um-
kehrung bzw. Auflosung der zugrunde liegenden Differenzen voraussichtlich gelten werden,
heranzuziehen sind, hiangt — wie zuvor erldutert — vor allem davon ab, ob die Deferred-, die
Liability- oder die Net-of-Tax-Methode Anwendung findet. Pragmatischer erscheint bei-
spielsweise die Frage, welcher Steuersatz in einem progressiven Steuersystem zu verwenden
ist oder, wie im Folgenden kurz erldutert wird, welchen Einfluss die Rechtsform des betrach-

teten Unternehmens auf die Festlegung des anzuwendenden Steuersatzes hat.

Fiir Kapitalgesellschaften ergibt sich die Steuerbelastung insbesondere aus der Korperschafts-
teuer. Die Korperschaftsteuerbelastung (corporate tax) hiangt dabei nicht nur vom festgesetz-
ten Steuersatz ab, sondern kann je nach Ausgestaltung des Korperschaftsteuersystems variie-
ren. So kann das Korperschaftsteuersystem in Abhédngigkeit von der Gewinnverwendung
(Thesaurierung, Ausschiittung) unterschiedliche Steuersitze vorsehen.?” Theoretisch wire in
derartigen Fillen fiir die Festlegung des Steuersatzes das Ausschiittungsverhalten des Unter-

280

nehmens zu beriicksichtigen, um die korrekte Steuerbelastung zu ermitteln.” Dies diirfte in

der Praxis jedoch oftmals zu Problemen fiihren.?®'

Dariiber hinaus kann die Steuerbelastung
von Kapitalgesellschaften auf Unternehmensebene noch durch weitere Ertragsteuern be-
stimmt werden, die beispielsweise auf lokaler Ebene anfallen, wie beispielsweise die Gewer-
besteuer in Deutschland. Und auch die Ausgestaltung der Gewerbesteuer wirft bei der Fest-
setzung des anzuwendenden Steuersatzes Fragestellungen auf. Dies ist insbesondere dann der
Fall, wenn ein Unternehmen Betriebsstitten in mehreren Gemeinden mit unterschiedlichen
Gewerbesteuerhebesitzen unterhilt. In diesen Fallen wére fiir die Bewertung latenter Steuern

ein durchschnittlicher Gewerbesteuerhebesatz zu ermitteln.

" In Deutschland war dies beispielsweise bis zum Jahr 2000 der Fall: Der Steuersatz fiir thesaurierte Gewinne

lag bei 40%, wiahrend der Steuersatz fiir ausgeschiittete Gewinne auf 30% festgesetzt war. Vgl. hierzu auch
Schonwald (2001), S. 10 ff.

20 ygl. Siegel (1984), S. 18; Karrenbrock (1991), S. 256.

21 Vgl. hierfiir sowie fiir eine Ubersicht von pragmatischen Losungsansitzen zur Bestimmung des anzuwen-
denden Steuersatzes Adler et al. (1997), S. 406. Probleme lassen sich etwa dadurch vermeiden, dass der
Standardsetter konkrete Vorgaben fiir derartige Félle macht. Das IASB etwa schreibt in IAS 12.52A zwin-
gend die Verwendung des Thesaurierungssteuersatzes vor. In seinem Standardentwurf ED/2009/2 ,,Income
Tax* vom Mirz 2009 stellt das IASB unter Tz. B31 allerdings auf das erwartete Ausschiittungsverhalten
ab.

22 Vgl. Coenenberg et al. (2012), S. 483.
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Anders als bei Kapitalgesellschaften ist bei Einzelunternehmen und Personengesellschaften
fiir die Abgrenzung latenter Steuern nur die Gewerbesteuer relevant, da es auf Ebene der Ge-
sellschaft grundsétzlich nur fiir gewerbesteuerliche Zwecke zu temporiren Differenzen kom-

men kann.?®?

Eine Beriicksichtigung der Einkommensteuer findet nicht statt, da sie nur fiir die
Gesellschafter, nicht aber fiir die Gesellschaft relevant ist. Die Beriicksichtigung der Gesell-
schafterebene und damit der Einkommensteuer ist aber — insbesondere zum Zweck der Ver-
gleichbarkeit des Steueraufwands mit anderen Rechtsformen — auch bei der latenten Steuer-

abgrenzung grundsitzlich denkbar.”**

2.5.2 Diskontierung

Die Diskontierung latenter Steuern ist eine weitere Fragestellung, die von groBer Bedeutung
fiir die Bewertung ist und vor allem in der anglo-amerikanischen Literatur bereits in den
1970er und 1980er Jahren intensiv diskutiert wurde.”® Dabei geht zunichst um die Frage, ob

latente Steuern liberhaupt diskontiert werden sollten.

Fiir die Frage, ob latente Steuern zu diskontieren sind, ist von wesentlicher Bedeutung, ob sie
— wie es auch die Liability-Methode vorsieht — als Verbindlichkeiten (passive latente Steuern)
bzw. Vermogenswerte (aktive latente Steuern) betrachtet werden, und dass es sich dabei nicht
etwa nur um ,,Posten von ,nachgeordnetem Rang* (Bilanzierungshilfe, Rechnungsabgren-
zungsposten) handelt.“** Aus konzeptioneller Sicht erscheint die Diskontierung latenter

Steuern daher zundchst einmal nur mit einer vermdgensorientierten Bilanzauffassung verein-

287
bar.

Akzeptiert man allerdings, dass es sich bei latenten Steuerschulden tatsdchlich um Verbind-
lichkeiten handelt, wie es nach Auffassung des IASB und FASB etwa der Fall ist, dann miiss-

ten diese Verbindlichkeiten mit ihrem Barwert im Jahresabschluss ausgewiesen werden, um

5 ygl. Kastrup/Middendorf (2010), S. 818.
2 Vgl. Fiilbier (2007), S. 72 f. Dariiber hinaus weisen Kirsch (2002), S. 1875, und Kirsch (2003a), S. 331,
darauf hin, dass eine derartige Beriicksichtigung der Gesellschafterebene fiir die Berechnung latenter Steu-
ern bei (publizitatspflichtigen) Personengesellschaften nach HGB durchaus zuléssig sei, wihrend dies nach
IFRS nicht moglich sei. Ernsting/Loitz (2004), S. 1053, zeigen sich auch wenig iiberrascht, ,,dass die
IAS/IFRS keine speziellen Regeln zur Behandlung dieser deutschsteuerlichen Besonderheiten bei der Bi-
lanzierung latenter Steuern enthalten.” Diese Besonderheiten sollen an dieser Stelle nicht vertieft werden.
Vgl. hierzu stellvertretend insbesondere die intensive Diskussion bei Williams/Findlay (1975),
Wolk/Tearney (1980), Findlay/Williams (1981) und Wolk et al. (1984) sowie die Beitrdge von Nurnberg
(1972), Brown/Lippitt (1987), Rayburn (1987) und Boe (1989). Erste Gedanken zur Diskontierung latenter
Steuern finden sich bereits in den Beitrdgen von Hill (1957) und Davidson (1958).
26 1 oitz/Rossel (2002), S. 648.
27 Vgl. hierzu auch Loitz/Rossel (2002), S. 520. Auch Sauter/Heurung (2001) betrachten die Diskontierung
latenter Steuern als systemkonform mit einer vermdgensorientierten Bilanzauffassung; vgl. Sauter/Heurung
(2001), S. 1788.
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den Zeitwert des Geldes zu beriicksichtigen, wie es bei anderen Verbindlichkeiten (z.B. Fi-
nanz-, Leasing- und Pensionsverbindlichkeiten) auch der Fall ist. Die Differenz aus dem No-
minalwert der latenten Steuerverbindlichkeit und ihrem Barwert entsprdche dann dem Zins-
aufwand der latenten Steuerverbindlichkeit.”® Auch Loitz/Réssel (2002) sind der Meinung,
,.dass die Abzinsung dem Streben des true and fair view Ansatzes entgegenkommt“*®. Dies
diirfte sich nach Meinung der Autoren letztendlich in einer verbesserten Darstellung der Ver-
mogenswerte und Schulden niederschlagen und den Kapitalmarktteilnehmern entscheidungs-
niitzlichere Informationen zur Verfiigung stellen. Eine Nichtberiicksichtigung des Zinseffekts
wiirde zudem dazu fiithren, dass ein Innenfinanzierungsspielraum geschaffen wiirde, der in

dieser Hohe nicht existiert.?”

Angesichts einer zunehmenden Marktbewertung von Vermo-
genswerten und Schulden insbesondere nach IFRS und US-GAAP halten es die Autoren da-
her fiir unversténdlich, weshalb latente Steuern bislang von einer Marktbewertung, d.h. Dis-
kontierung, ausgenommen sind.””’ Dies gilt umso mehr, da die IFRS und die US-GAAP, wie
zuvor schon angedeutet, aufgrund ihrer bilanztheoretischen Fundierung (Asset-Liability-
Approach) mit einer Diskontierung latenter Steuern prinzipiell vereinbar wiren. Das IASB
und das FASB lehnen eine Diskontierung latenter Steuern bislang jedoch aus Praktikabilitéts-
griinden ab. Beide Standardsetter verweisen libereinstimmend darauf, dass eine Diskontierung
latenter Steuern eine detaillierte Aufstellung der Umkehrung der abgebildeten Differenzen

erfordere. Dies sei ithrer Auffassung nach in der Praxis aufgrund der Komplexitit oftmals

kaum durchfiihrbar und aus Kosten-Nutzen-Erwigungen heraus nicht vertretbar.?*?

Loitz/Rdssel (2002) halten eine Ablehnung der Diskontierung latenter Steuern aus Kosten-
Nutzen-Erwégungen fiir nicht plausibel. Unter Umstidnden seien von einer Diskontierung so-
gar positive Effekte zu erwarten, da die Unternechmen zu einer genaueren Steuerplanung und
zu einer intensiveren Wiirdigung der Umkehreffekte latenter Steuern gezwungen wiirden.
Dariiber hinaus konnte heutzutage die Entwicklung und Implementierung entsprechender

EDV-Programme zu einer Reduktion des Arbeitsaufwands fiihren.””> Auch Freiberg (2009)

28 ygl. hierzu Black (1966), S. 83; Rayburn (1987), S. 45 f.; Boe (1989), S. 312.

2 Loitz/Réssel (2002), S. 651.

20 ygl. Loitz/Réssel (2002), S. 651.

¥ ygl. Loitz/Réssel (2002), S. 645. Nach IFRS beispielsweise ergibt sich das Verbot der Diskontierung laten-
ter Steuern aus IAS 12.53.

Vgl. IAS 12.54; SFAS 109.199. Die Komplexitét einer Diskontierung latenter Steuern sowie die daraus
resultierenden Kosten fiir die Erstellung und Priifung von Jahresabschliissen wurden auch schon friih in der
akademischen Literatur aufgegriffen und diskutiert. Vgl. hierzu beispielsweise Black (1966), S. 83; Beres-
ford et al. (1983), S. 85; Boe (1989), S. 313.

3 Vgl. Loitz/Réssel (2002), S. 650.
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beklagt, dass das Abzinsungsverbot von den Standardsettern lediglich mit Kosten-Nutzen-

Aspekten begriindet wird; eine konzeptionelle Begriindung hingegen fehle.”*

Auch die empirische Forschung hat sich bereits mit der Frage der Diskontierung latenter
Steuern auseinandergesetzt. Chaney/Jeter (1989) etwa empfehlen, die Bilanzierung latenter
Steuern auf eine partial tax allocation zu beschrianken, wodurch insbesondere latente Steuern
aufgrund wiederkehrender Differenzen (recurring differences) nicht zu beriicksichtigen sind
und sich der Aufwand fiir die Diskontierung latenter Steuern in Grenzen halten diirfte.**> Hin-
tergrund dieser Auffassung sind empirische Befunde der Autoren, ,,that the market may be
»discounting* the deferred tax amounts presented, particularly for firms with large percent-
ages of recurring items.”*”® Anders formuliert: Da sich derartige recurring differences mit
hoher Wahrscheinlichkeit niemals auflosen werden, ist der Beitrag zum Unternechmenswert
und damit auch ihr Barwert nahe Null.””’ Andere Untersuchungen hingegen sprechen eher
gegen eine Diskontierung latenter Steuern. So findet Naarding (2011) Hinweise dafiir, dass im
Einklang mit den franzdsischen Rechnungslegungsvorschriften diskontierte latente Steuerver-
bindlichkeiten fiir den Kapitalmarkt nicht oder nur von geringer Relevanz sind. In der glei-
chen Untersuchung kann Naarding (2011) allerdings auch zeigen, dass nicht diskontierte la-
tente Steuern franzosischer Unternehmen nach IAS 12 einen deutlichen Einfluss auf die Be-
wertung der Unternehmen am Kapitalmarkt haben. Dieser Befund steht grundsitzlich im Ein-
klang mit der Aussage der modellanalytischen Arbeiten von Sansing (1998), Guen-
ther/Sansing (2000) und Guenther/Sansing (2004), die zum Ergebnis kommen, dass latente
Steuern unter bestimmten Voraussetzungen nicht diskontiert werden sollten. Dies gilt bei-
spielsweise dann, wenn sie sich auf Vermogenswerte oder Schulden beziehen, die ihrerseits

diskontiert worden sind.?*®

Insgesamt geben die empirischen und modellanalytischen Ergebnisse der Forschung keine

eindeutige Antwort auf die Frage, ob latente Steuern nun diskontiert werden sollten oder

2 Vgl. Freiberg (2009), S. 376. Vgl. hierzu auch Sauter/Heurung (2001), die das Abzinsungsverbot fiir nicht
systemkonform halten. Unter Objektivierungsgesichtspunkten hingegen sei ein derartiges Verbot ihrer
Meinung nach jedoch zu begriilen. Vgl. Sauter/Heurung (2001), S. 1788.

¥ Vgl. Chaney/Jeter (1989), S. 12.

2% Chaney/Jeter (1989), S. 9.

27 Dies deckt sich mit den Ergebnissen von Givoly/Hayn (1992) sowie Amir et al. (1997), die Hinweise dafiir
finden, dass der Kapitalmarkt latente Steuern zu diskontieren scheint und zwar in Abhéngigkeit von der
Wahrscheinlichkeit und dem Zeitpunkt ihrer Umkehrung. Je unwahrscheinlicher und zeitlich entfernter die
Umkehr der latenten Steuern zugrunde liegenden Differenzen ist, desto geringer ist ihr Einfluss auf den Un-
ternehmenswert. Beispielsweise tendiert der Einfluss von typischen recurring differences wie etwa Ab-
schreibungsunterschieden auf den Unternehmenswert in der Untersuchung von Amir et al. (1997) gegen
Null, wihrend kurzfristige Differenzen aus Restrukturierungsriickstellungen einen hohen Bewertungsein-
fluss aufweisen; vgl. Amir et al. (1997), S. 616.

% Vgl. Graham et al. (2012), S. 427.
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nicht.”” Insofern kann dem IASB und FASB wegen ihrer ablehnenden Haltung kaum ein
Vorwurf gemacht werden, da der Nutzen einer Diskontierung unsicher ist, die Diskontierung
aber zu zusitzlichen Aufwendungen fiihren diirfte. Fraglich ist auch, ob ein Diskontierungs-
wahlrecht, wie es etwa im britischen Financial Reporting Standard 19 (FRS 19) besteht, eine
angemessene Antwort auf die Frage nach der Diskontierung latenter Steuern ist.”*’ Das IASB
jedenfalls lehnt ein solches Diskontierungswahlrecht mit Verweis auf die Vergleichbarkeit

von Jahresabschliissen in IAS 12.54 strikt ab.

Entscheidet man sich jedoch fiir eine Diskontierung latenter Steuern, ergeben sich im Zu-
sammenhang mit der Festlegung der wesentlichen Diskontierungsparameter weitere Schwie-
rigkeiten. Dies gilt insbesondere fiir die Festlegung des Diskontierungssatzes. Autoren wie
Nurnberg (1972) und Stepp (1985) weisen darauf hin, dass es sich bei latenten Steuerverbind-
lichkeiten lediglich um ein zinsfreies Darlehen durch den Fiskus handele. Da der Diskontie-
rungssatz fiir eine zinsfreie Verbindlichkeit gleich Null sei, folge daraus, dass der Barwert der
Steuerverbindlichkeit dem Nominalwert entspricht und faktisch keine Diskontierung stattfin-

1
de.*

Nach Auffassung von Nurnberg (1972) hingegen handelt es sich beim Zinsaufwand fiir laten-
te Steuerverbindlichkeiten anders als bei ,,realen Verbindlichkeiten lediglich um einen impli-
ziten Zinsaufwand: Durch die zeitliche Verlagerung der Steuerzahlungen in die Zukunft ent-
stiinden schlielich keine zusétzlichen Zahlungen von Zinsen. Stattdessen handele es sich um
Opportunititskosten.’** Hintergrund dieser Auffassung ist der Umstand, dass eine Verschie-
bung von Steuerzahlungen in die Zukunft einen Zinseffekt beinhaltet, da die damit verbunde-
nen Mittel dem Unternehmen als Finanzierungsquelle langer zur Verfligung stehen und poten-
tiell Ertrage erwirtschaften konnen. Zeitgleich fiihrt die Verschiebung steuerlichen Gewinns
in die Zukunft im Jahresabschluss ceteris paribus zu latenten Steuerverbindlichkeiten. Gelingt
es einem Unternehmen hingegen nicht, Steuerzahlungen in die Zukunft zu verschieben,
kommt es zu einem sofortigen Mittelabfluss und damit zu Opportunitdtskosten in Form ent-
gangener Ertrdge oder anderweitig zu zahlender Zinsen fiir die Aufnahme von Finanzmitteln.

Diese Opportunititskosten sind durch Diskontierung der latenten Steuerverbindlichkeit zu

2% Vgl. hierzu auch die ausfiihrliche Diskussion zur Wertrelevanz diskontierter latenter Steuern in Abschnitt

5.4.2.5.
3% 7um Diskontierungswahlrecht nach FRS 19 vgl. auch Breitkreuz/MiiBig (2011), S. 1240.
3 ygl. Nurnberg (1972), S. 657; Stepp (1985), S. 100. Vgl. hierzu auch die Zusammenfassung der Diskussion
bei Boe (1989), S. 312.
Vgl. Nurnberg (1972), S. 657. Wolk et al. (1984) weisen darauf hin, dass der Opportunititskostenansatz zur
Diskontierung latenter Steuern in der akademischen Diskussion durchaus Zuspruch gefunden hat.
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beriicksichtigen.’®” Laut Nurnberg (1972) bietet sich hierfiir ein Diskontierungssatz an, der
den Ertrag alternativer Anlagen am Kapitalmarkt oder die Kosten alternativer Finanzierungs-
quellen (Eigenkapital, Fremdkapital) widerspiegelt.”®* Allerdings gehen in der Literatur die
Meinungen auseinander, was von diesen Moglichkeiten als der korrekte Diskontierungssatz
anzusehen ist.*”> Auch die Frage, ob ein Vorsteuersatz oder ein Nachsteuersatz fiir die Dis-

kontierung zu verwenden ist, fithrte bereits zu kontroversen Diskussionen in der Literatur.*

Weitere Probleme konnen sich im Zusammenhang mit der Festlegung des Diskontierungszeit-
raums ergeben. Zwar erscheint die Bestimmung der Umkehrzeitpunkte und damit des Diskon-
tierungszeitraums fiir zeitlich begrenzte Differenzen verhidltnisméBig einfach zu sein; eine
Bestimmung des Diskontierungszeitraums fiir jede einzelne Differenz erfordert jedoch den
Einsatz von EDV-Programmen, um den Arbeitsaufwand in Grenzen zu halten. Die Verwen-
dung von Durchschnittswerten hingegen konnte zu Ungenauigkeiten bei der Diskontierung

fiihren, die jedoch nicht zwangsldufig materiell sein miissen.*"’

Problematischer zeigt sich die
Bestimmung des Diskontierungszeitraums indes fiir quasi zeitlich unbegrenzte Differenzen,
da fiir diese Differenzen der Zeitpunkt der Umkehrung oftmals unbekannt ist. Der Diskontie-
rungszeitraum wére dann ,,unendlich® grof3 und hitte in diesen Féllen einen Barwert von Null
zur Folge. Quasi zeitlich unbegrenzte Differenzen, deren Umkehrung durch das Unternehmen

absehbar ist (z.B. geplanter Verkauf eines Grundstiicks), miissten hingegen Beriicksichtigung

finden.?®

2.5.3 Einzel- versus Gruppenbewertung

Der sogenannte Einzelbewertungsgrundsatz gehort zu den wesentlichen Grundsdtzen der
Rechnungslegung, wonach prinzipiell jeder Vermdgenswert und jede Schuld einzeln bewertet
werden soll. Dieses Vorgehen dient dem Vorsichtsprinzip, da eine Verrechnung unrealisierter

Vermogensinderungen verhindert werden soll. Dementsprechend hoch ist der Stellenwert, der

3% vgl. Nurnberg (1972), S. 657; Beresford et al. (1983), S. 82 f. Schroeder et al. (2009) verdeutlichen diesen
Zusammenhang indem sie herausstreichen, ,.that the company that reduces or postpones tax payments is
economically better off”. Sie ergénzen, ,,that by discounting deferred taxes, a company best reflects the op-
erational advantages of its tax strategies in its financial statements” (beide Zitate Schroeder et al. (2009), S.
418).

34 yagl. stellvertretend Beresford et al. (1983), S. 88; Loitz/Rossel (2002), S. 649.

35 ygl. hierzu die Ubersicht bei Beresford et al. (1983), S. 88.

39 7ur Diskussion um die Verwendung eines Vor- oder Nachsteuersatzes vgl. Wolk et al. (1984), S. 253, und

die dort angegebenen Quellen. Die Verwendung eines Nachsteuersatzes erfordert letztlich die Schitzung

des kiinftigen, zum Umkehrzeitpunkt giiltigen Steuersatzes, was weitere Komplikationen nach sich ziehen
wiirde.

Vgl. hierzu auch die Ausfithrungen zur Einzel- und Gruppenbewertung latenter Steuern im nachfolgenden

Abschnitt.

3% Vgl. zu diesen Ausfithrungen ausfiihrlich Loitz/Rossel (2002), S. 647 f.
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ihm etwa in der HGB-Rechnungslegung eingerdumt wird. Der Einzelbewertungsgrundsatz
gilt prinzipiell aber auch nach internationalen Standards (IFRS, US-GAAP). Er wird dort auf-

grund der geringeren Bedeutung des Vorsichtsprinzips jedoch weniger streng ausgelegt.*”’

Bezogen auf latente Steuern hat der Einzelbewertungsgrundsatz zur Folge, dass jede Diffe-
renz zwischen Jahresabschluss und Steuerbilanz fiir sich betrachtet von der Entstehung bis zu
ihrer vollstaindigen Auflosung betrachtet werden muss. Eine derartige Einzelbewertung (indi-
vidual-transaction method) fihrt zu einer genaueren Bewertung latenter Steuern. So erlaubt
der Ansatz beispielsweise die Verwendung differenzierter Steuersitze, etwa wenn der einer
Differenz zugrunde liegende Vermodgenswert in Abhéngigkeit von seiner Verwendung (z.B.
VeriuBerung versus Nutzung) eine unterschiedliche Steuerbelastung nach sich zieht.*'* Gegen
dieses Vorgehen wird von der Literatur unter anderem eingewendet, dass eine Einzelbewer-
tung sehr aufwendig sei und hohe Anforderungen an die buchhalterische Dokumentation stel-

2! Insbesondere in den USA wurden daher schon friihzeitig Gruppenbewertungsverfahren

le
fiir die Bewertung latenter Steuern etabliert, um den hohen Aufwand einer Einzeldifferenzen-
betrachtung zu vermeiden. Zu diesen Bewertungsvereinfachungsverfahren gehdren die Brut-

tomethode und die Nettomethode.>'?

Bei der Bruttomethode (gross-change method) werden latente Steuern neu entstehender Diffe-
renzen auf Basis des jeweils giiltigen Steuersatzes bewertet. Andert sich der Steuersatz im
Zeitablauf, so besteht die Gesamtposition latenter Steuern aus Posten, die mit unterschiedli-
chen Steuersdtzen bewertet wurden, so dass — wie auch bei der Bewertung von Vorriten bei
unterschiedlichen Preisen — bei der Auflosung der Differenzen ein Verbrauchsfolgeverfahren
unterstellt werden muss. Bei der Nettomethode (net-change method) hingegen werden neu
entstandene und aufgeloste Differenzen gleicher Entstehungsursache in einem ersten Schritt
miteinander saldiert. Auf diesen Saldo, d.h. Nettoentstehung oder Nettoauflosung, wird dann
der jeweils in der Periode giiltige Steuersatz angewendet. Andert sich der Steuersatz im Zeit-
ablauf, so kann es sein, dass Differenzen bei ihrer Auflésung mit einem anderen Steuersatz
bewertet werden als bei ihrer Entstehung. Die Nettomethode fiihrt dann zu anderen Ergebnis-
sen als die Bruttomethode und zieht zudem — wie dies auch bei der Deferred-Methode der Fall

ist — eine Beeintrachtigung der periodengerechten Gewinnermittlung nach sich. Unterstellt

399 Vgl. Dusemond/Kessler (2001), S 8 f., sowie erginzend auch Kiiting/Eichenlaub (2011), S. 1195 ff.

319 ygl. Coenenberg/Hille (1979), S. 619; Hille (1982), S. 221f.; Bsmelburg (1993), S. 220 f.

31 ygl. Hennig (1982), S. 87; Hille (1982), S. 222. Diese Argumente sind aufgrund der Méglichkeiten der
elektronischen Datenverarbeitung heutzutage kaum noch haltbar. Vgl. hierzu auch die Diskussion um die
Kosten-Nutzen-Relation bei der Diskontierung latenter Steuern in Abschnitt 2.5.2.

312 Vgl. Bomelburg (1993), S. 221.
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man jedoch konstante Steuersitze, so fithren Brutto- und Nettomethode zu den gleichen Er-

gebnissen.’"

Die Begriffe der Einzel- und Gruppenbewertung lassen sich nicht gleichsetzen mit dem Be-
griffspaar der Einzeldifferenzenbetrachtung und Gesamtdifferenzenbetrachtung. Wahrend mit
dem Begriff der Einzeldifferenzenbetrachtung zwar auch eine Betrachtung jeder einzelnen
Differenz zwischen Jahresabschluss und Steuerbilanz von ihrer Entstehung bis zur Auflésung
gemeint ist, ist mit dem Begriff der Gesamtdifferenzenbetrachtung die Ermittlung einer Ge-
samtabweichung durch Gegeniiberstellung der Ergebnisse beider Rechenwerke gemeint. Ein
solches Vorgehen setzt (wie auch die Nettomethode) eine Zuldssigkeit der Saldierung aktivi-

scher und passivischer Differenzen und damit auch der latenten Steuern voraus.*'

Allerdings ist die Frage einer Saldierung latenter Steuern nicht unumstritten.’’> Von Gegnern
der Saldierung aktiver und passiver latenter Steuern wird insbesondere befiirchtet, dass eine
derartige Saldierung gegen das Vorsichtsprinzip verstoft und auf diese Weise unrealisierte

Gewinne zur Ausschiittung gelangen kénnten,?'®

2.6 Besonderheiten der latenten Steuerabgrenzung im Konzernabschluss

2.6.1 Zweck der Bilanzierung latenter Steuern im Konzernabschluss

Die bisherigen Ausfithrungen sind implizit stets von Einzelabschliissen ausgegangen. Beson-
dere Bedeutung (und auch Komplexitit) erhilt die Bilanzierung latenter Steuern im Konzern-
abschluss. Wie bereits erldutert, besitzt der Konzern als solcher keine Rechtspersonlichkeit.
Er ist daher in der Regel auch kein Steuersubjekt, so dass der Konzernabschluss fiir die Be-
steuerung grundsétzlich keine Bedeutung (insbesondere im Sinne einer Mallgeblichkeit)
hat.’'” Zudem stellt der Konzernabschluss im Unterschied zum Einzelabschluss in der Regel
ein reines Informationsinstrument dar. Aus diesen Griinden muss von groferen Differenzen
zwischen der Konzernrechnungslegung und den steuerlichen Gewinnermittlungsvorschriften
ausgegangen werden. Dariliber hinaus fithren die fiir den Konzernabschluss erforderlichen

Konsolidierungsmafnahmen in der Regel zur Entstehung von weiteren latenten Steuern. Ins-

313 Zu den Methoden der Gruppenbewertung und ihrer Beurteilung vgl. vor allem Coenenberg/Hille (1979), S.

619 f.; Hille (1982), S. 222 ff.; Arbeitskreis ,,Externe Unternechmensrechnung® der Schmalenbach-
Gesellschaft fiir Betriebswirtschaft e.V. (1987), S. 122; Bomelburg (1993), S. 221 f.; Coenenberg et al.
(2012), S. 484 f.

34 ygl. Karrenbrock (1991), S. 147 f.

315 Vgl. hierzu ausfiithrlich Karrenbrock (1991), S. 148.

316 Vgl. insbesondere Klemm (1984), S. 267 ff.

317 Vgl. hierzu Abschnitt 2.1.2.3.2.
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gesamt ist im Konzernabschluss also mit einer hoheren Bedeutung latenter Steuern zu rech-

nen.’'®

Dariiber hinaus ist zu sehen, dass der Konzernabschluss unter der Fiktion der rechtlichen Ein-
heit aufgestellt wird. Dies wird nicht durch eine bloBe Aufsummierung der Abschliisse der
einzelnen Konzernunternehmen erreicht, sondern erfordert eine Eliminierung konzerninterner
Verflechtungen. Das gleiche gilt auch fiir Behandlung von Ertragsteuern. Es ist offensichtlich,
dass eine bloBe Aufsummierung der Steueraufwendungen der Einzelgesellschaften grundsitz-
lich nicht in einem sinnvollen Zusammenhang mit dem Konzernergebnis stehen wird und das
matching principle ohne eine Korrektur der Steueraufwendungen verletzt sein wird. Aus Sicht
des matching principle ist das Ziel der Bilanzierung latenter Steuern im Konzernabschluss
folglich, einen Steueraufwand auszuweisen, der sich ergeben wiirde, wenn das Konzernergeb-

nis maBgeblich fiir die Besteuerung wire.”"”

Wihrend bei dieser Argumentation der Aspekt
der periodengerechten Erfolgsermittlung im Vordergrund steht, dient die Bilanzierung latenter
Steuern aus Sicht einer vermdgensorientierten Bilanzauffassung auch im Konzernabschluss
dem vollstandigen Ausweis aller Vermogenswerte und Schulden. Der Ansatz latenter Steuer-
forderungen und -verbindlichkeiten dient dann einer verbesserten Darstellung der Vermdgens-

- 320
lage im Konzernabschluss.

2.6.2 Ursachen latenter Steuern im Konzernabschluss

Die Erstellung des Konzernabschlusses ist ein mehrstufiger Prozess. Auf der ersten Stufe steht
die Erstellung der sogenannten ,,Handelsbilanz I (HB I); damit ist der Einzelabschluss der
jeweiligen Konzerngesellschaft gemeint. Im zweiten Schritt miissen diese Einzelabschliisse an
die konzerneinheitlichen Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsdtze angepasst werden. Die
angepassten Einzelabschliisse werden als ,,Handelsbilanz 11 (HB II) bezeichnet. Diese wer-
den im néchsten Schritt zur sogenannten Summenbilanz aufsummiert und durch die notwen-
digen Konsolidierungsbuchungen (Kapitalkonsolidierung, Schuldenkonsolidierung, Auf-
wands- und Ertragskonsolidierung, Zwischenergebniseliminierung) um konzerninterne Bezie-

hungen bereinigt.**' Latente Steuern kénnen dabei auf jeder dieser drei Stufen entstehen. >

38 ygl. Kiiting/Weber (2010), S. 198 f.

319 Vgl. Bomelburg (1993), S. 37 f. sowie 40 f.; Weber (2003), S. 23 ff.; Kiiting/Weber (2010), S. 198. Aus
diesem Grund spricht Bomelburg (1993), S. 37, auch von der ,,Untermauerung des Einheitsgedankens der
Konzernrechnungslegung® als Funktion der Bilanzierung latenter Steuern im Konzernabschluss.

320 ygl. Weber (2003), S. 25.

321 Vgl. WeiBenberger/Behrendt (2006), S. 932.

322 Vgl Kiiting/Seel (2009), S. 523 f.; Hahn et al. (2012b), S. 574 f.
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(1) Zunéchst konnen latente Steuern in den Einzelabschliissen der jeweiligen Konzerngesell-
schaft durch Abweichungen des Einzelabschlusses von der Steuerbilanz entstehen. Hierbei
handelt es sich um latente Steuern auf der sogenannten ,,HB I-Ebene®. Diese Steuerlatenzen
sind implizit Gegenstand der bisherigen Ausfiihrungen gewesen und stellen insofern auch
keine Besonderheit der Bilanzierung latenter Steuern im Konzernabschluss dar. (2) Die Be-
sonderheiten bei der Bilanzierung latenter Steuern im Konzernabschluss ergeben sich erst bei
der Erstellung der HB II durch die Anpassung der HB I an die konzerneinheitlichen Bilanzie-
rungs- und Bewertungsgrundsitze. Insoweit die HB II von der HB I abweicht, kommt es zu
Differenzen, die zusitzliche latente Steuern nach sich ziehen konnen. (3) Im Anschluss daran
werden die KonsolidierungsmaBBnahmen durchgefiihrt. Aufgabe der Konsolidierungsmal-
nahmen ist es, die konzerninternen Beziehungen zu eliminieren, um die Vermdgens-, Finanz-
und Ertragslage der wirtschaftlichen Einheit des Konzerns darzustellen. Erst durch die Be-
rlicksichtigung von latenten Steuern, die auf Ebene der Konsolidierungsmaflnahmen entste-
hen, ergibt sich ein Steueraufwand, der mit dem {ibereinstimmt, der sich ergeben wiirde, wenn

der Konzern selbst als Steuersubjekt betrachtet wiirde.*”

In der Literatur werden die Differenzen, die auf Ebene von HB I und HB II zu latenten Steu-
ern fithren, unter dem Begriff der primdren Differenzen zusammengefasst (vgl. Abbildung 2-
5). Beiden Arten latenter Steuern haben gemeinsam, dass sie auf Einzelabschlussebene ent-
standen sind. Differenzen, die auf Ebene der Konsolidierungsmafnahmen latente Steuern
nach sich ziehen, werden hingegen unter dem Begriff der sekundéren Differenzen zusammen-

gefasst.**

Allerdings finden sich in der Literatur auch Meinungen, welche die Differenzen
auf der HB II-Ebene nicht zu den priméren, sondern zu den sekundéren Differenzen zdhlen.
Eine solche Zuordnung scheint insofern zweckmiafig zu sein, da die Anpassungen auf Ebene
der HB II wie auch die Konsolidierungsbuchungen ausschlieBlich der Erstellung des Kon-

. 325
zernabschlusses dienen.

323 Vgl. hierzu ausfithrlich WeiBenberger/Behrendt (2006), S. 933 ff.; Kiiting/Weber (2010), S. 208 ff.
3% Vgl Kiiting/Weber (2010), S. 209; Zwirner (2010b), S. 4; Grifer/Scheld (2012), S. 309.
3 Vgl. zB. Wolz (2010), S. 2629; Baetge et al. (2011), S. 399.
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Abbildung 2-5: Entstehungsursachen latenter Steuern im Konzernabschluss aus bilanzorientierter Sicht

inside basis-Differenzen outside basis-Differenzen
Primiire latente Steuern S Lo
Steuern
. . Konsolidierungs- . i
Handelsbilanz I Handelsbilanz I1 g Besteuerung beim Anteilseigner
mafinahmen
Temporare Temporére Temporére Temporire Wertansatzdifferenzen
Wertansatzdifferenzen Wertansatzdifferenzen Wertansatzdifferenzen zwischen dem steuerlichen Wertansatz der
von Aktiv- und von Aktiv- und von Aktiv- und Beteiligung und dem dahinterstehenden
Passivposten zwischen Passivposten zwischen Passivposten zwischen Nettovermogen bzw. dem Equity-
StB und HB T StB und HB 11 StB und KA Buchwert
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Quelle: Kiiting/Weber (2010), S. 209.

Bei der Frage, ob die Differenzen aus der Anpassung auf der HB II-Ebene nun der Einzelab-
schlussebene oder der Konzernabschlussebene zuzuordnen sind, handelt es sich mitnichten
um definitorische Feinheiten. Vielmehr kann die Beantwortung dieser Frage letztlich — wie
etwa im deutschen Handelsrecht, das fiir latente Steuern auf Einzelabschlussebene ein Akti-
vierungswahlrecht vorsieht — dariiber entscheiden, ob fiir diese Differenzen im Konzernab-
schluss latente Steuern angesetzt werden miissen oder nicht. Da das deutsche Handelsrecht die
Anpassungen auf der HB II-Ebene dem Einzelabschluss zuordnet, fallen sowohl die latenten
Steuern der HB I-Ebene als auch der HB II-Ebene unter das Aktivierungswahlrecht im Ein-
zelabschluss und sind im Konzernabschluss nicht verpflichtend anzusetzen. Die handelsrecht-
liche Aktivierungspflicht latenter Steuern im Konzernabschluss bezieht sich daher lediglich

auf latente Steuern, die aus KonsolidierungsmaBnahmen resultieren.>*®

Unabhéngig von dieser Zuordnung werden die zuvor beschriebenen (priméren und sekunda-
ren) Differenzen unter dem Begriff der Inside Basis Differences zusammengefasst, da sich die

Ermittlung dieser Differenzen auf einen Vergleich von handels- und steuerbilanziellen Ansét-
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zen innerhalb eines Unternehmens bezieht.””” Davon abzugrenzen sind die sogenannten Outs-

326 Vgl. Herzig (2001b), S. 111, beziiglich HGB a.F. sowie Kiiting/Seel (2009), S. 523 f., und Loitz (2010), S.
2181, fiir die Regelungen des HGB i.d.F. des BilMoG.
27 Vgl. Wolz (2010), S. 2629.
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ide Basis Differences. Bei diesen Differenzen handelt es sich um Abweichungen zwischen
dem steuerlichen Ansatz einer Beteiligung an einem Tochterunternehmen, einem Joint Ven-
ture oder einem assoziierten Unternechmen und deren bilanziellen Ansatz im Konzernab-

328 Der Wertansatz einer Beteiligung im Konzernabschluss der

schluss der Muttergesellschaft.
Muttergesellschaft kann zum Beispiel auf Grund von Gewinnthesaurierungen steigen, wéh-
rend der steuerliche Beteiligungsbuchwert unveridndert bleibt, da die Anschaffungskosten der
Beteiligung die Wertobergrenze bilden. Werden diese Gewinne zu einem spiteren Zeitpunkt
an die Muttergesellschaft ausgeschiittet oder wird die Beteiligung verduBert, kann dies steuer-
liche Konsequenzen nach sich ziehen.’” Fiir diese steuerlichen Konsequenzen kommt in der

Periode der Entstehung dieser Differenzen, d.h. zum Zeitpunkt der Gewinnentstehung und

-thesaurierung, die Bildung einer latenten Steuerriickstellung in Frage.

Die Bilanzierung latenter Steuern auf Outside Basis Differences gilt jedoch als sehr kom-
plex.**! Aufgrund dieser Komplexitit und damit verbundenen Kosten-Nutzen-Erwigungen
hat der deutsche Gesetzgeber ein Ansatzverbot fiir latente Steuern auf Outside Basis Diffe-

332

rences kodifiziert.””~ Wie Kessler et al. (2010) betonen, stellt dies jedoch einen Verstof3 gegen

das bilanzorientierte Temporary-Konzept dar, dem sich die handelsrechtliche Rechnungsle-

333 Nach IFRS hingegen, welche die vermé-

gung mit dem BilMoG zuletzt anndhern wollte.
gensorientierte Bilanzauffassung und das Temporary-Konzept konsequenter umsetzen als die
handelsrechtliche Rechnungslegung i.d.F. des BilMoG, ist die Beriicksichtigung von Outside
Basis Differences grundsitzlich erforderlich. Ausnahmen von diesem Ansatzgebot ergeben
sich lediglich dann, wenn die Umkehrung der Outside Basis Differences in absehbarer Zeit
nicht wahrscheinlich ist oder die Umkehrung dieser Differenzen durch das Mutterunterneh-

men gesteuert werden kann, etwa wenn das Mutterunternehmen das Ausschiittungsverhalten

der Tochter bestimmen kann.>***

32 Vgl. Meyer et al. (2010), S. 203; Wolz (2010), S. 2629. Outside Basis Differences betreffen aber nicht nur
den Konzernabschluss, sondern treten auch im Einzelabschluss von Konzerngesellschaften auf. Die Aus-
filhrungen gelten vom Grundsatz her damit sowohl fiir den Einzelabschluss einer Muttergesellschaft als
auch fiir den Konzernabschluss. Vgl. hierzu Adler et al. (2002), Abschnitt 20, Tz. 136.

GemaiB § 8b Abs. 3 KStG werden 5% der Gewinne aus der Verduflerung von Beteiligungen bzw. 5% der
von diesen ausgeschiitteten Betrige als nicht abzugsfahige Betriebsausgabe behandelt. Das bedeutet im
Umkehrschluss, dass 95% der Verduferungsgewinne bzw. Dividenden steuerfrei sind (sogenanntes kdrper-
schaftsteuerliches Beteiligungsprivileg).

30 ygl. Kiiting/Weber (2010), S. 210.

31 Vgl. etwa Loitz (2008a), S. 1110; Maier/Weil (2009), S. 2734; Meyer et al. (2010), S. 39.

32 Vgl. § 306 Satz 4 HGB. Vgl. hierzu auch Kessler et al. (2010), S. 47 f.; Loitz (2010), S. 2182.

33 Vagl. Kessler et al. (2010), S. 47.

P Vgl 1AS 12.39.
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3 Rechnungslegungsnormen zur Bilanzierung latenter Steuern: Ein

Uberblick

3.1 Latente Steuern in der US-amerikanischen Rechnungslegung

3.1.1 Die Anfinge der Bilanzierung latenter Steuern: Accounting Research Bulletin
No. 23

In den USA besteht seit jeher eine strikte Trennung zwischen der steuerlichen Gewinnermitt-
lung und dem Jahresabschluss (two-book accounting), so dass die Bilanzierung latenter Steu-
ern dort schon eine lange Tradition hat.* Bereits 1944 wurde vom damaligen US-

336

amerikanischen Standardsetter, dem Committee on Accounting Procedures (CAP)”™", mit Ac-

counting Reserach Bulletin No. 23 ,, Accounting for Income Taxes* (ARB No. 23) ein Stan-

337 _ Vier Jahrzehnte bevor latente Steu-

dard zur Bilanzierung latenter Steuern verdffentlicht
ern Eingang in das deutsche Handelsrecht gefunden haben.”® Nach Auffassung des CAP
handelt es sich bei Ertragsteuern um Aufwand und nicht ,lediglich um die Verteilung des
Gewinns: Aufgabe der Bilanzierung latenter Steuern nach ARB No. 23 war es daher, ,,a pro-
portional relationship between tax expense and pretax financial reporting income* sicherzu-
stellen ,,when material and extraordinary differences between taxable income and financial

59339

statement income exist”””". Daran wird deutlich, dass das CAP vom Grundsatz her einen ge-

winnorientierten Ansatz zur Abgrenzung latenter Steuern verfolgte und sich demzufolge das

matching principle in ARB No. 23 widerspiegelte.**’

Im Vergleich zu spiteren Standards war der Anwendungsbereich von ARB No. 23 fiir die
Bilanzierung latenter Steuern noch deutlich eingeschriankt, und nicht nur weil die Anwendung
zuniachst freiwillig war. Im Gegensatz zu spiteren US-amerikanischen Standards sah ARB

No. 23 lediglich eine partial tax allocation zeitlich begrenzter Differenzen vor; eine Beriick-

35 Vgl. Weber (2003), S. 118.

36 Lag die Verdffentlichung von Unternechmensinformationen und die Ausgestaltung der Rechnungslegung in
den USA zunichst noch im Ermessen der Unternehmensfithrung (sogenannte management contribution
phase), kam es im Zuge des groBen Borsencrashs von 1929 zu einer zunehmenden Institutionalisierung der
Rechnungslegung (institution contribution phase), in deren Zuge 1938 das CAP (als Teil des American In-
stitute of Certified Public Accountants, AICPA) ermichtigt wurde, Rechnungslegungsregeln zu entwickeln
und zu verdffentlichen. Vgl. hierzu ausfiihrlich Riahi-Belkaoui (2004), S. 6 ff.

Kurz zuvor hatte das CAP im Zusammenhang mit der Behandlung eines Disagios von festverzinslichen
Wertpapieren in ARB No. 18 (1942) fiir einen speziellen Anwendungsfall bereits implizit eine Steuerab-
grenzung auf einer Net-of-tax-Basis eingefiihrt. Vgl. hierzu auch Rayburn (1986a), S. 90; Schultz/Johnson
(1998), S. 83; Gedlicka (2000), S. 29.

Zur Einfiihrung latenter Steuern in Deutschland vgl. Abschnitt 3.3.1.

39 Beide Zitate Schultz/Johnson (1998), S. 83.

0 Vgl. Weber (2003), S. 119.
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sichtigung von recurring differences wurde vom CAP abgelehnt.’*' Ebenso lehnte das CAP
die Aktivierung von steuerlichen Verlustvortragen ab. Gemi3 ARB No. 23 waren Verlustvor-
trage erst zum Zeitpunkt ihrer Realisierung erfolgswirksam zu beriicksichtigen.’** Eine wirk-
lich konsequente Umsetzung des matching principle hitte jedoch die Zuordnung des Ertrags
aus dem steuerlichen Verlustvortrag in die Periode seiner Entstehung, d.h. in die Verlustperi-

ode, erfordert.**”

Auf die Fragen, wie latente Steuern methodisch abzugrenzen sind und welcher Steuersatz
dabei zu verwenden ist, gab das CAP in ARB No. 23 keine Antwort.”* In Ermangelung ein-
deutiger Regelungen bildeten sich mit der Deferred-Methode, der Liability-Methode und der
Net-of-Tax-Methode in der Praxis der US-amerikanischen Rechnungslegung drei Ansitze
heraus, die das ,,wie?“ der Bilanzierung latenter Steuern behandeln.*”® Die Net-of-Tax-
Methode, die heute keine Relevanz mehr besitzt, wurde vom CAP in den folgenden Jahren
ausdriicklich als Bilanzierungsalternative zugelassen; der Ausweis einer separaten Bilanzposi-
tion fiir latente Steuerverbindlichkeiten (bzw. -forderungen) war jedoch der vom CAP prife-
rierte Ansatz. Die Frage, ob dafiir die Deferred- oder die Liability-Methode anzuwenden und
damit auf aktuelle oder kiinftige Steuersitze abzustellen sei, zog Diskussionen nach sich, die
Jahrzehnte wihren sollten.’*® Das CAP hat diese Problematik jedenfalls nicht abschlieBend
gelost. In einer Uberarbeitung des Standards im Jahre 1953 ergiinzte das CAP den Standard
lediglich um die Aussage, ,,that the current tax rate might be appropriate in some situations

and an estimated future tax rate in others.“>*’

3.1.2 Das matching principle als Leitbild: Accounting Principles Board Opinion No. 11

In seiner Schaffenszeit hat das CAP 51 Accounting Research Bulletins veroffentlicht;*** der

349 .
b““"*” seitens des Stan-

Prisident der AICPA sprach daher auch von einem ,,remarkably fine jo
dardsetters. Dennoch wurde in der zweiten Hélfte der 1950er Jahre zunehmend Kritik am
Standardsetting des CAP laut. Die Verlautbarungen seien Stiickwerk, inkonsistent sowie reak-

tiv in dem Sinne, dass lediglich dort Regelungsliicken geschlossen wiirden, wo gerade Bedarf

1 Vgl. Schultz/Johnson (1998), S. 84; King (2006), S. 29.

2 ygl. Rayburn (1986a), S. 91.

¥ ygl. hierzu ausfiihrlich die Erliuterungen in Abschnitt 2.3.3 sowie die dort angegebenen Quellen.

34 ygl. Schroeder et al. (2009), S. 408.

¥ ygl. hierzu und im Folgenden Schultz/Johnson (1998), S. 84 ff.

6 S0 heiBt es im historischen Riickblick bei Schultz/Johnson (1998), S. 81: ,,The appropriate means of ac-
counting for income taxes on financial statements has been among the most hotly debated and frequently
recycled issues of the past 50 years”.

37 Schultz/Johnson (1998), S. 85.

¥ Vgl. Baker et al. (1995), S. 2967.

9 Jennings (1958), S. 31.
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bestiinde. Einzelne Sachverhalte wiirden von verschiedenen Verlautbarungen behandelt, die
kaum in Beziehung zueinander stiinden und zu unterschiedlichen Interpretationen in der Pra-
xis fiihrten. Da es sich bei den Mitgliedern des Committee nicht um Vollzeitmitglieder han-
delte, bestanden zudem Bedenken hinsichtlich der Unabhéngigkeit des CAP. Zudem fiihrte
die Zusammensetzung des CAP dazu, dass sich verschiedene Interessengruppen von der Ar-
beit und den Standards des CAP nicht ausreichend reprisentiert fiihlten (z.B. Investoren,
Akademiker). Infolgedessen wurde das CAP 1959 durch das Accounting Principles Board
(APB) als Standardsetter in den USA abgeldst.>”’

Nach Auffassung des APB gehort das matching principle zu den wesentlichen Leitlinien der
Rechnungslegung. Das Konzept der periodengerechten Erfolgsermittlung erlebte daher, wie
King (2006) berichtet, in den USA unter dem APB seine Hochzeit. Fiir die Behandlung von
Ertragsteuern im Jahresabschluss bedeutete die konsequente Umsetzung des matching prin-
ciple durch das APB, dass der ausgewiesene Steueraufwand die steuerlichen Auswirkungen
aller Aufwendungen und Ertrdge widerspiegeln sollte, die den accounting profit bestim-

1
men.35

Im Jahr 1967 veroffentlichte das APB mit APB Opinion No. 11 ,, Accounting for Income
Taxes“ den weltweit ersten verpflichtend anzuwendenden Standard fiir die Bilanzierung la-
tenter Steuern.”>

schiede zwischen APB No. 11 und ARB No. 23. So setzt APB No. 11 das matching principle

Nicht nur im Hinblick auf die verpflichtende Anwendung finden sich Unter-

konsequenter um als der Vorgédngerstandard. APB No. 11 basierte aufgrund der Ausrichtung
an der periodengerechten Erfolgsermittlung zwar auch auf dem Timing-Konzept; im Gegen-
satz zu ARB No. 23 waren nun aber grundsitzlich alle zeitlich begrenzten Differenzen zu
beriicksichtigen (comprehensive tax allocation). Wiederkehrende Differenzen waren damit
nicht mehr von der Steuerabgrenzung ausgeschlossen. Fiir steuerliche Verlustvortrige durften
nun in Ausnahmefillen latente Steuerforderungen aktiviert werden, und zwar dann, wenn ihre

353

Realisierung so gut wie sicher war (,,beyond any reasonable doubt®).””” Dariiber hinaus regel-

te der neue Standard auch explizit das ,,wie?* der Steuerabgrenzung, indem es die Anwen-

30 Vgl. zur Kritik am CAP insbesondere Schultz/Johnson (1998), S. 90 f., sowie Schroeder et al. (2009), S. 8.
31 vgl. King (2006), S. 29.

352 Vgl. hierzu und im Folgenden insbesondere Rayburn (1986a), S. 98 ff.; Ditkoff (1977), S. 73 f;
Schultz/Johnson (1998), S. 95 ff.

Im Regelfall wurden die Ertrdge aus Verlustvortrigen auch nach APB No. 11 erst zum Zeitpunkt ihrer
Realisation erfasst. Vgl. hierzu etwa Wolk/Tearney (1973), die die Dominanz des Realisationsprinzips iiber
die periodengerechten Erfolgsermittlung kritisierten.
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dung der gewinnorientierten Deferred-Methode™* vorschrieb, die das matching principle be-
tont. Forderungen von einigen Mitgliedern des APB nach der Net-of-Tax-Methode konnten
sich nicht durchsetzen: Unterschiede zwischen fax und accounting profit sollten nach Auffas-
sung der Mehrheit des Board-Mitglieder zum Ansatz einer latenten Steuerverbindlichkeit
bzw. -forderung in der Bilanz fiihren. King (2006) kritisiert jedoch, dass das APB bei der
Entwicklung des Standards versdumt habe, zu definieren, was unter diesen Bilanzpositionen
eigentlich zu verstehen sei. Er hélt fest: ,,the APB was more interested in matching revenues

33 Nichtsdestotrotz

with expenses than in achieving clarity among balance sheet accounts
muss gesehen werden, dass das APB mit seinem Standardsetting im Allgemeinen viele Inkon-
sistenzen in der Rechnungslegung beseitigt und mit APB No. 11 im Speziellen insbesondere
durch die Beseitigung von Unklarheiten und Bilanzierungsspielrdumen fiir eine einheitlichere

Bilanzierung latenter Steuern gesorgt hat.**®

3.1.3 Von der gewinn- zur bilanzorientierten Abgrenzung latenter Steuern: SFAS No.

96 und SFAS No. 109

Ende der 1960er Jahre sah sich auch das APB zunehmender Kritik ausgesetzt. Einige der Kri-
tikpunkte, die bereits am CAP gedullert wurden, galten auch fiir die Arbeit des APB, allein
schon weil sich das APB nicht wesentlich vom CAP unterschied.”’ Auch das APB war nicht
mit Vollzeitmitgliedern besetzt, so dass das Board nicht in der Lage war, zeitnah und flexibel
auf neue Rechnungslegungsprobleme zu reagieren. Und auch die Struktur des Boards und die
Unabhéngigkeit seiner Mitglieder standen weiterhin in Frage: Das Board bestand aus maximal
21 Mitgliedern; die damals acht groften Wirtschaftspriifungsgesellschaften beispielsweise
stellten jeweils ein Mitglied, so dass der Berufstand der Priifer einen vergleichsweise grof3en

Einfluss auf das Standardsetting nehmen konnten.>*®

1973 wurde das APB in Folge der Kritik durch das neu gegriindete Financial Accounting
Standards Board (FASB) abgeldst, das auch heute noch das von der US-amerikanischen Bor-
senaufsicht (Securities Exchange Commission, SEC). Im Gegensatz zum APB handelt es sich

bei den Mitgliedern des neuen Boards um festangestellte Vollzeitmitglieder, um die Unab-

3% Tatsichlich gab es im APB Vorbehalte gegen die Deferred-Methode. Schultz/Johnson (1998) bezeichnen
die Deferred-Methode daher auch eher als praktischen Kompromiss. Zudem blieb die Deferred-Methode
auch in den Folgejahren einer der wesentlichen Kritikpunkt von APB No. 11; vgl. hierzu Schroeder et al.
(2009), S. 408.

35 King (2006), S. 29.

36 ygl. Schultz/Johnson (1998), S. 97.

7 Vgl. Carey (1970), S. 95.

3% Vgl. Meek (2003), S. 68; Schroeder et al. (2009), S. 8 f.
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hingigkeit des Boards zu stirken.” Um die Akzeptanz seiner Standards zu erhShen, etablier-
te das FASB zudem einen Standardsetting-Prozess, der die Meinungen und Interessen der
verschiedenen Anspruchsgruppen stirker beriicksichtigen sollte.’®® Zudem verfolgt das FASB
stirker als seine Vorgédnger einen deduktiven Ansatz zur Entwicklung von Rechnungsle-
gungsstandards. Dieser dullert sich vor allem in Form des conceptual frameworks, welches
das FASB ab den 1970er Jahren entwickelte und das insbesondere als Ausgangspunkt fiir die

Entwicklung neuer, konsistenter Rechnungslegungsstandards dienen soll.*"

Im Zuge dieser
Entwicklung gelangte das FASB zu der Schlussfolgerung, ,that the balance sheet approach is
the only logical and conceptually sound basis of accounting and that therefore the balance
sheet approach should become the cornerstone of standard-setting and financial accounting in

362
general”™”.

Die Hinwendung des FASB zum Asset-Liability-Approach erforderte die Uberarbeitung vieler
dlterer Standards, die mit dem neu geschaffenen Framework nicht langer kompatibel waren.
Dies gilt insbesondere auch fiir APB No. 11, der 1987 mit Statement of Financial Accounting
Standards No. 96 ,, Accounting for Income Taxes* (SFAS No. 96) durch einen nunmehr ver-
mdgensorientierten Standard zur Bilanzierung latenter Steuern ersetzt werden sollte.’® War
die Bilanzierung latenter Steuern bislang auf timing differences beschrinkt, sollten nach
SFAS 96.14 nun fiir alle temporary differences latente Steuern zu bilden sein; und an die Stel-
le der Deferred-Methode sollte nun die bilanzorientierte Liability-Methode treten.*®* Im Ge-
gensatz zu den bisherigen Standards stellte SFAS No. 96 klar, was aktive und passive latente

Steuern eigentlich reprisentieren sollen: nimlich Vermogenswerte bzw. Schulden.’®

Insge-
samt hat SFAS No. 96 damit einen Paradigmenwechsel in der US-amerikanischen Bilanzie-
rung latenter Steuern eingeleitet. Aus diesem Grund ist umso schwerer zu verstehen, dass das
FASB bei der Behandlung steuerlicher Verlustvortrdge einen Schritt nach hinten machte,

denn ,,SFAS No. 96 did not permit the recognition of deferred tax assets for the tax benefits of

3% Vgl. Schroeder et al. (2009), S. 10.

% Das FASB beschreibt seinen Standardsetting-Prozess als ,,comprehensive and independent process that
encourages broad participation, objectively considers all stakeholder views, and is subject to oversight by
the Financial Accounting Foundation’s Board of Trustees.” (Quelle: www.fasb.org).

361 ygl. Riahi-Belkaoui (2004), S. 10 und S. 173.

362 Dichev (2008), S. 456. Baker et al. (1995) weisen darauf hin, dass sich das Standardsetting des FASB nicht
immer am Asset-Liability-Approach ausrichtet. Beispielsweise wiirden Forschungs- und Entwicklungskos-
ten grundsétzlich als Aufwand verbucht und nicht kapitalisiert, wie es der Asset-Liability-Approach konse-
quenterweise erfordern wiirde; vgl. Baker et al. (1995), S. 2999.

3 Vgl. Dichev (2008), S. 456.

%% vgl. stellvertretend fiir viele Parks (1988), S. 24 ff.; Nurnberg (1989), S. 49; Schultz/Johnson (1998), S.
100 f.; Burkhardt (2008), S. 29.

%5 vygl. King (2006), S. 30.
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operating loss and tax credit carryforwards, no matter how likely the firm was to realize these

benefits”>%.

SFAS No. 96 sollte gemél Tz. 32 fiir Geschéftsjahre, die nach dem 15. Dezember 1988 be-
gannen, angewendet werden; eine vorzeitige Anwendung wurde vom FASB empfohlen.*®’
Trotz aller Fortschritte im Vergleich zu APB No. 11 zog SFAS No. 96 jedoch heftige Kritik
nach sich und ,,Statement 96 [...] very quickly became the statement everyone loves to ha-
te”*%", Insbesondere die Komplexitit des Standards, die damit verbundenen Folgen fiir seine
praktische Anwendung sowie die ungleiche Behandlung aktiver und passiver latenter Steuern
waren Gegenstand dieser Kritik.’® Aus konzeptioneller Sicht stieB zudem die Liability-
Methode zum Teil auf heftigen Widerstand. Selbst Rosenfield (1990), der ein ausgewiesener
Gegner der Bilanzierung latenter Steuern war,””° hitte eher die Beibehaltung von APB No.
11 und die Deferred-Methode vorgezogen und die daraus resultierende Inkonsistenz mit dem
Framework in Kauf genommen, als die Liability-Methode in die US-amerikanische Bilanzie-

rung latenter Steuern zu iibernechmen.’”'

Angesichts der deutlichen Kritik an SFAS No. 96 wurde die verpflichtende Anwendung des

Standards mehrfach verschoben,’” so dass (neben einer vorzeitigen Anwendung von SFAS

373 Unternehmen,

No. 96) die Anwendung von APB Opinion No. 11 weiterhin moglich war.
die SFAS No. 96 trotzdem vorzeitig angewendet hatten (sogenannte early adopters), taten
dies einer Umfrage von Cassidy et al. (1993) zufolge vor allem deshalb, weil sie sich davon

374 Dies deckt sich mit

positive Bilanzeffekte versprachen (65% der befragten Unternehmen).
den empirischen Befunden von Kuo (1994) sowie Gujarathi/Hoskin (2003). Letztere finden

Hinweise dafiir, dass debt covenants sowie management compensation contracts, die oftmals

366 Miller/Skinner (1998), S. 215.

7 vgl. SFAS No. 96.32.

%% Stepp/Petzing (1991), S. 12.

39 7u der Kritik an SFAS No. 96 vgl. beispielsweise die Beitridge von Wolk et al. (1989), Bierman (1990) und

Rosenfield (1990) sowie die Zusammenfassung wesentlicher Kritikpunkte bei Schultz/Johnson (1998), S.

101 f. Schultz/Johnson (1998) weisen darauf hin, dass der Umstand, dass zwar alle passiven, aber nicht alle

aktiven latenten Steuern zu beriicksichtigen sind, auch bei Mitgliedern des FASB auf Bedenken gestoen

ist.

Vgl. hierzu etwa den Beitrag von Rosenfield/Dent (1983).

31 Vgl. Rosenfield (1990), S. 100.

32 Vgl. hierzu die Standards SFAS No. 100, No. 103 und No. 108, die jeweils den Titel ,,Accounting for In-
come Taxes - Deferral of the Effective Date of FASB Statement No. 96 - an amendment of FASB State-
ment No. 96” tragen.

3B Vgl. Weber (2003), S. 119.

3 Vgl. Cassidy et al. (1993), S. 54.
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von Bilanz- oder Gewinngrofen abhingen, einen Einfluss auf die Entscheidung einer vorzei-

tigen Anwendung von SFAS No. 96 hatten.?”

Mit SFAS No. 108 wurde das verpflichtende Inkrafttreten von SFAS No. 96 auf Geschiftsjah-
re, die nach dem 15. Dezember 1992 beginnen, letztmalig verschoben. Bevor es jedoch dazu
kommen konnte, verdffentlichte das FASB den Standard SFAS No. 109 ,,Accounting for In-
come Taxes* und ersetzte damit endgiiltig SFAS No. 96, so dass dieser faktisch niemals ver-

pflichtend anzuwenden war.>"®

In SFAS No. 109, der auch heute noch giiltig ist, hat das FASB viele der Kritikpunkte an
SFAS No. 96 aufgegriffen. Die Bilanzorientierung des SFAS No. 96 und damit auch die Lia-
bility-Methode wurden trotz der Kritik in SFAS No. 109 grundsétzlich beibehalten, die Kom-
plexitdt des Standards wurde mit Blick auf die Anwendung in der Praxis reduziert. Dariiber
hinaus hat das FASB die strikten Aktivierungskriterien des SFAS No. 96 gelockert.’’” Nach
SFAS 109.17 sind fiir abzugsfahige temporédre Differenzen grundsitzlich latente Steuern zu
aktivieren, da sie Vermodgenswerte im Sinne des Frameworks darstellen. Im zweiten Schritt ist
die Werthaltigkeit der aktiven latenten Steuern zu priifen. Wenn es wahrscheinlich (,,more

«378) ist, dass die aktiven latenten Steuern oder Teile davon nicht realisierbar

likely than not
sind, ist eine Wertminderung (sogenannte valuation allowance) erfolgswirksam vorzuneh-
men. Dies gilt auch fiir steuerliche Verlustvortriage, deren Aktivierung nach SFAS No. 96 erst
gar nicht und nach APB No. 11 nur in solchen Fillen, in denen die Realisierung so gut wie

sicher (,,beyond any reasonable doubt) ist, zulissig war.>”

Die im Vergleich zu SFAS No. 96 deutlichen Erleichterungen in der Aktivierung latenter
Steuern sind in der Literatur aber auch auf Kritik gestoBen. Insbesondere die valuation allo-
wance erdffne den Unternehmen, so die Befiirchtung, umfangreiche bilanzpolitische Spiel-

riume.>%’

Im Einzelfall mag sich diese Befiirchtung durchaus bewahrheiten. Empirischen Un-
tersuchungen gelang es bisher jedoch kaum, einen systematischen bilanzpolitischen Einsatz
des valuation allowance accounts nachzuweisen; die empirischen Befunde zu diesem Thema

sind nicht eindeutig und héngen oftmals von der untersuchten bilanzpolitischen Zielsetzung

37 Zur bilanzpolitisch motivierten frithzeitigen Anwendung von SFAS No. 96 vgl. auch die empirische Unter-

suchung von Gujarathi/Hoskin (1992), S. 29.
376 Vgl. Cassidy et al. (1993), S. 52.
377 Vgl. hierzu ausfiihrlich die Erliuterungen und die synoptische Gegeniiberstellung der Regelungen von
SFAS No. 109, SFAS No. 96 und APB Opinion No. 11 bei Stepp/Petzing (1991) und Read/Bartsch (1992).
Das Wahrscheinlichkeitskriterium ,,more likely than not™ geht von einer mindestens filinfzigprozentigen
Wahrscheinlichkeit aus: es muss mehr dafiir sprechen als dagegen.
37 Vgl. Read/Bartsch (1991), S. 45; Read/Bartsch (1992), S. 39; Burkhardt (2008), S. 137 f.
30 Vgl. Khalaf (1993), S. 154; Weber (2003), S. 120; King (2006), S. 30.
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ab.”®' Nach Ansicht von Graham et al. (2012) konnte die schwache und uneinheitliche empiri-
sche Evidenz damit begriindet werden, dass die valuation allowance eben doch nicht systema-
tisch bilanzpolitisch eingesetzt wird, weil sie in ihrer Eignung als bilanzpolitisches Instrument
letztlich erheblich beschrinkt sei. Die valuation allowance besitze zwar ein erhebliches bi-
lanzpolitisches Potential, sei aber als bilanzpolitisches Instrument auch leicht erkennbar; die

Hohe der valuation allowance sei schlieBlich im Anhang zu berichten.**
3.2 Latente Steuern in der Rechnungslegung nach IAS/IFRS

3.2.1 Standardsetting und politische Einflussnahme: Von der Griindung des IASC bis

zu IAS 12 ,Income Taxes“

Nach dem Zweiten Weltkrieg entwickelte sich der internationale Handel schnell, und auch der
Strom ausldndischer Direktinvestitionen nahm stetig zu. Diese Zeit war auch geprigt durch
die Zunahme der wirtschaftlichen Integration; beispielhaft hierfiir ist insbesondere die Griin-

dung der Europidischen Gemeinschaften.**

Im Zuge der zunehmenden wirtschaftlichen In-
tegration kamen bereits Ende der 1950er Jahre die ersten Forderungen nach einer Harmonisie-
rung der Rechnungslegung auf.*®** Ab Ende der 1960er Jahren waren die ersten ernsthaften
Anstrengungen zur Harmonisierung der Rechnungslegung zu beobachten. Auf europiischer
Ebene begannen bereits die Arbeiten an den Richtlinien zur Harmonisierung der Rechnungs-

legung.*®

Und im anglo-amerikanischen Raum wurde 1967 die Accountants International
Study Group (AISG) von Vertretern des US-amerikanischen, kanadischen sowie britischen

Berufsstands gegriindet, die sich mit der Praxis der Rechnungslegung und Priifung in diesen

31 Miller/Skinner (1998), Visvanathan (1998) oder auch Chao et al. (2004) finden keine statistisch signifikan-
ten Hinweise darauf, dass der valuation allowance account fir Zwecke der Gewinngléttung eingesetzt
wird. Gleiches gilt fiir ein big bath accounting: lediglich bei Visvanathan (1998) und Chao et al. (2004)
finden sich deutlichere Hinweise auf ein solches ,,GroBreinemachen® im Zusammenhang mit der valuation
allowance. Die Ergebnisse von Bauman et al. (2001), Schrand/Wong (2003), Frank/Rego (2006) und Chris-
tensen et al. (2008) lassen hingegen nicht auf ein solches Verhalten schlieBen. Viel eher finden sich in eini-
gen Studien (zum Teil jedoch nur schwache) Hinweise darauf, dass die valuation allowance zu Erreichung
von Analystenprognosen oder zur Vermeidung eines Verlusts oder Ergebnisriickgangs verwendet wird.
Vgl. hierzu etwa Burgstahler et al. (2002); Schrand/Wong (2003); Frank/Rego (2006); Christensen et al.
(2008).

32 Vgl. Graham et al. (2012), S. 419.

3 Hierzu zdhlen die Europiische Gemeinschaft fiir Kohle und Stahl (EGKS) von 1951 sowie die Européische
Wirtschaftsgemeinschaft (EWG) und die Europdische Atomgemeinschaft (Euratom) von 1957. Vgl. hierzu
Rosenkranz (2003), S. 90 f.

¥ Vgl. Camfferman/Zeff (2009), S. 23.

% Hiermit ist insbesondere die 4. EG-Richtlinie (sogenannte Bilanzrichtlinie) angesprochen. Vgl. hierzu van
Hulle/van der Tas (1995), S. 929 ff.; Asche (2007), S. 79 f.
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Lindern auseinandersetzte und hierzu in den folgenden Jahren nach ihrer Griindung eine Rei-

he von vergleichenden Untersuchungen verdffentlichte.*™

Auf Initiative insbesondere des US-amerikanischen Berufsverbands, der AICPA, und des bri-
tischen Berufsverbands, des Institute of Chartered Accountants in England and Wales (I-
CAEW), wurde das International Accounting Standards Committee (IASC) auf dem World
Accounting Congress unter Beteiligung weiterer nationaler Berufsverbdnde 1973 gegriin-
det.*® Insbesondere den Briten wird nachgesagt, dass sie ,,einen internationalen Standardset-
ter schaffen wollten, um die regionalen Initiativen innerhalb der EU auszustechen, die sich
stark an das kodifizierte Modell der Berichterstattung anlehnten, im Gegensatz zu dem, was
im Vereinigten Konigreich und fast allen anderen englischsprachigen Nationen die Regel

war <388

Von diesem politisch geprigten Motiv abgesehen, war es das Ziel der Griindung des IASC,
durch Harmonisierung der Rechnungslegung eine gemeinsame Wirtschaftssprache zu schaf-
fen, um der zunehmenden Zahl international titiger Unternehmen Rechnung zu tragen. Die
Strategie des IASC zur Harmonisierung der Rechnungslegung beschreiben Camfferman/Zeff
(2009) als ,,cutting off the ,,bad* edges while retaining the acceptable practices of most major
countries”*’. Im Falle der Bilanzierung latenter Steuern und der Entwicklung des Internatio-
nal Accounting Standard 12 ,,Income Taxes“ (IAS 12)*° offenbarte diese Strategie jedoch,
wie die Autoren anmerken, ihre Probleme.*’ In einigen Mitgliedsldndern des IASC fand noch
keine Abgrenzung latenter Steuern statt (flow-through approach). In den Landern, in denen es
bereits Regelungen zur Bilanzierung latenter Steuern gab, war eine comprehensive tax alloca-
tion vorgeschrieben, wie dies etwa in den USA und dem damals giiltigen Standard APB No.
11 der Fall war. Eine Ausnahme stellte Grof3britannien dar, wo nach Statement of Standard
Accounting Practice 15 ,,Accounting for Deferred Tax“ (SSAP No. 15) noch eine partielle

Steuerabgrenzung vorgeschrieben war.>”> Aus politischen Griinden lief sich die britische Bi-

3% Vgl. Cummings/Chetkovich (1978), S. 53; Cairns (1995), S. 1667.

7 Vgl. hierzu und im Folgenden Peeméller (2010), S. 6. Zu den weiteren nationalen Berufsverbinden gehd-
ren die Verbiande Kanadas, Australiens, Mexikos, Japans, Deutschlands, Frankreichs, Neuseelands sowie
der Niederlande.

3 Ppeemoller (2010), S. 6.

3% Camfferman/Zeff (2009), S. 115.

30 Der Standardentwurf E 13 wurde im Frithjahr 1978 veroffentlicht, der finale Standard IAS 12 Mitte 1979.

¥ ygl. hierzu und im Folgenden ausfiihrlich Camfferman/Zeff (2009), S. 115 ff.

32 SSAP 15 selbst war das Resultat politischen Lobbyings. Urspriinglich hatte der britische Standardsetter in
Anlehnung an die US-amerikanische Rechnungslegung in SSAP 11 ,,Accounting for Deferred Taxation*
eine comprehensive tax allocation vorgesehen. Dieser Ansatz stiel in GroBbritannien auf grolen Wider-
stand. Aufgrund massiven politischen Drucks seitens der britischen Industrie und der Regierung sah sich
der britische Standardsetter gezwungen, das Inkrafttreten von SSAP No. 11 zunichst auf unbestimmte Zeit
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lanzierungspraxis latenter Steuern kaum ignorieren, so dass das IASC die partial tax allocati-
on unter der restriktiven Bedingung, dass sich die nicht angesetzten Differenzen in ndherer
Zukunft mit hoher Wahrscheinlichkeit (,,beyond any reasonable doubt) nicht umkehren diir-

8.3 Ein weiteres derart fundamentales Wahlrecht

fen, als Bilanzierungsalternative zulie
rdumte das IASC in IAS 12 in der urspriinglichen Fassung von 1979 in Bezug auf die Metho-
de zur Berechnung latenter Steuern ein. So konnten die abzugrenzenden timing differences
(zumindest in dieser Hinsicht war TAS 12 eindeutig394) entweder nach der Deferred-Methode

3% Ein weiteres Wahlrecht erdffnete der

oder nach der Liability-Methode bewertet werden.
Standard bei der Behandlung steuerlicher Verlustvortrage. Diese sollten entweder in der Peri-
ode der Realisierung oder zu dem Zeitpunkt erfasst werden, zu dem ihre Realisierung als si-

396 .
Zudem waren steuerliche Ver-

cher gelten konnte (,,assurance beyond reasonable doubt®).
lustvortriige grundsitzlich in dem AusmaB zu beriicksichtigen, in dem ein Uberhang passiver
latenter Steuern bestand, der sich in dem Zeitraum umkehrt, in dem auch die Anspriiche aus
den steuerlichen Verlustvortragen geltend gemacht werden koénnen.”” Nach Auffassung des
Steering Committee des IASC waren solche Wahlrechte notwendig, um der weltweiten Praxis
der Bilanzierung latenter Steuern Rechnung zu tragen.*”® Mit Blick auf die Durchsetzbarkeit
und die Akzeptanz der Standards des IASC mdgen derartige, mitunter politisch motivierte

Wabhlrechte zunichst nachvollziehbar sein; mit Blick auf die Harmonisierung der Rechnungs-

legung und die Vergleichbarkeit von Jahresabschliissen erscheinen sie allerdings hinderlich.

3.2.2 Die Weiterentwicklung der IAS: IAS 12 revised 1996

Im Jahre 1982 beschloss das IASC, alle International Accounting Standards einem Review-
Prozess zu unterwerfen.”” Als Ergebnis dieses Prozesses beschloss das IASC im Jahre 1987,
IAS 12 einer umfassenden Revision zu unterwerfen. Auler IAS 12 betraf dies nur einen wei-
teren Standard. Zum selben Zeitpunkt stiel das IASC das sogenannte Comparability Project

an. Hintergrund dieses Projekts war die vom IASC angestrebte Anerkennung seiner Standards

zu verschieben und den Standard letztlich durch SSAP No. 15 zu ersetzen. Vgl. hierzu Hope/Briggs (1982),
S. 92 f.; Zeff (2002), S. 46 f.; Lewis/Pendrill (2004), S. 348.

Vgl. hierzu auch Schwartz (1980), S. 77 ff., der die Einfithrung der partial tax allocation in der britischen
und internationalen Rechnungslegung als eine Verbesserung in der Behandlung latenter Steuern bezeichnet.
Wie damals iiblich basierte auch IAS 12 noch auf dem gewinnorientierten Timing-Konzept. Selbst in den
USA, wo das FASB mit der Entwicklung eines conceptual frameworks bereits in den 1970er Jahren eine
Umorientierung zum Asset-Liability-Approach angestoflen hatte, basierte die Bilanzierung noch bis Ende
der 1980er bzw. Anfang der 1990er Jahre auf dem Timing-Konzept. Vgl. hierzu ausfithrlicher Abschnitt
3.1.3.

35 Vgl. Cairns (1995), S. 1725.

3% Vgl. Hjelstrom (2005), S. 148.

7 Vgl. Cairns (1995), S. 1726 £.; Hjelstrom (2005), S. 122.

3% Vgl. Camfferman/Zeff (2009), S. 117.

3% Vgl. hierzu und im Folgenden ausfiihrlich Camfferman/Zeff (2009), S. 357 ff.
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durch die International Organization of Securities Commissions (I0SCO). Das IASC nahm
sich daher verstirkt der Kritik an, die insbesondere die Vielzahl von Bilanzierungswahlrech-
ten betraf.*”’ Erstaunlicherweise wurde IAS 12 nicht Gegenstand des Comparability Projects,
sondern wurde vom IASC als eigensténdiges Projekt gefiihrt. Ergebnis dieses Revisionspro-
jekts war der Entwurf E33 ,,Accounting for Taxes on Income®. Wesentlicher Aspekt dieses
Entwurfs war die Abschaffung des Wahlrechts zwischen Deferred- und Liability-Methode.
Kiinftig sollte ausschlieBlich die Liability-Methode Verwendung finden. Fiir diesen Schritt
des IASC lassen sich zwei Griinde anfiihren. Erstens hatte sich kurz zuvor der US-
amerikanische Standardsetter, das FASB, mit dem in 1987 veroffentlichten SFAS No. 96 der
Liability-Methode zugewandt. Zum anderen arbeitete das IASC in den 1980er Jahren an ei-
nem eigenen conceptual framework. Dieses orientierte sich stark am Rahmenkonzept des
FASB und der dort vorgenommenen Hinwendung zum Asset-Liability-Approach. Camffer-
man/Zeff (2009) sprechen im Zusammenhang mit IAS 12 auch von ,,one of the first occasions
when the TASC’s emerging Framework [...] was put to use in choosing among alterna-

tives* 401

Da der Standardentwurf aber weiterhin auf dem Timing-Konzept basierte, wurde in diesem
Zusammenhang auch vom income statement liability approach gesprochen —im Gegensatz zu
dem balance sheet liability approach des SFAS No. 96, der dem Temporary-Konzept in Ver-
bindung mit der Liability-Methode folgte. Des Weiteren wurde das Aktivierungswahlrecht im
Zusammenhang mit steuerlichen Verlustvortragen eliminiert; fortan sollten Verlustvortrage
grundsétzlich zu dem Zeitpunkt aktiviert werden, zu dem die Realisierung der Verlustvortriage

402

als sicher gilt."~ Die optionale Anwendung der partial tax allocation verwarf das IASC zu-

nichst jedoch nicht; kiinftig sollte die Ausiibung dieses Wahlrechts jedoch an die Verdffentli-

chung zusitzlicher Informationen gekniipft werden.**?

Der Entwurf wurde Anfang 1989 ver-
offentlicht und mit einer Frist bis zum 30. September 1989 zur Kommentierung freigegeben.
Insbesondere gegen die Festlegung auf die Liability-Methode gab es keine Einwénde. Einzel-
ne Stimmen sprachen sich jedoch gegen die Beibehaltung des Timing-Konzepts aus; vielmehr
sollte nach Auffassung dieser Kritiker ebenfalls auf temporire Differenzen abgestellt werden,

wie es der US-amerikanische Standardsetter auch schon in SFAS No. 96 vorsah.***

40 7um Comparability Project und der Motivation des IASC vgl. Street/Gray (1999), S. 133 ff.
1 Camfferman/Zeff (2009), S. 358.

492 Vgl. Hjelstrom (2005), S. 148.

43 Vgl. Camfferman/Zeff (2009), S. 358.

4% Vgl. Hjelstrom (2005), S. 157 f.
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Die unklare Situation, die sich mit eben diesem SFAS No. 96 in den USA ergab,*"” bewog das
IASC, die Uberarbeitung der Bilanzierung latenter Steuern aufzuschieben. Zur gleichen Zeit
nahm das IASC aufgrund der Anforderungen der IOSCO das sogenannte Improvements Pro-
Jject in Angriff, das eine Uberarbeitung und Neuformatierung aller IAS zum Gegenstand hatte.
Dies fiihrte zu einer deutlichen Bindung der Ressourcen des IASC. Mit der Verdffentlichung
von SFAS No. 109 in den USA, der den umstrittenen SFAS No. 96 ersetzte, kam die Bilan-

zierung latenter Steuern jedoch wieder auf die Agenda des IASC.*%

Im Oktober 1994 veroffentlichte das IASC den Standardentwurf E49 . Income Taxes*. In E49
griff das IASC den balance sheet liability approach aus SFAS No. 109 auf: kiinftig sollten
auch nach den Standards des IASC grundsitzlich auf alle tempordren Differenzen latente
Steuern gebildet werden.*®” Auch in vielen anderen Fragestellungen orientierte sich der neue
Standard in seiner Entwicklung deutlich am US-amerikanischen Vorbild, so dass SFAS No.

109 und IAS 12 letztlich groBe Ubereinstimmungen aufweisen. **®

Die Aktivierung von laten-
ten Steuern auf tempordre Differenzen und steuerliche Verlustvortrige wurde gleichermal3en
an die Wahrscheinlichkeit der Realisierung gekniipft (,,more likely than not*). Im Unterschied
zu SFAS No. 109 sah das IASC jedoch keinen zweistufigen Prozess (two step approach,
auch: impairment approach) mit valuation allowance account nach US-amerikanischen Vor-
bild vor, nach dem zunéchst alle aktiven latenten Steuern anzusetzen sind, von denen im An-
schluss der nicht werthaltige Teil abzusetzen ist. Vielmehr sah das IASC hierfiir einen single
step approach (auch: affirmative judgement approach) vor, demzufolge von vornherein nur

d.*” Zudem wurde

die als werthaltig eingeschitzten aktiven latenten Steuern anzusetzen sin
mit E49 die optionale Anwendung des partial provision approach, wie er auch bis zum Jahr

2000 weiterhin in der britischen Rechnungslegung zu finden war,*'® endgiiltig aus IAS 12

5 Vgl. hierzu ausfiihrlich die Erliuterungen zu SFAS No. 96 in Abschnitt 3.1.3.

46 Vgl. Hjelstrom (2005), S. 165 f.; Camfferman/Zeff (2009), S. 358 f.

Y7 ygl. Cairns (1995), S. 1727; Hjelstrdm (2005), S. 173 ff.

4% ygl. Coenenberg et al. (2012), S. 501. Nichtsdestotrotz konnen die geringfiigigen Abweichungen, die zwi-
schen den beiden Standards bestehen, in der Praxis zu erheblichen Unterschieden fithren. Vgl. Loitz (2004),
S. 1194.

499 Vgl. Chludek/Tran (2012), S. 4. Fiir Detailregelungen des IAS 12 vgl. ausfiihrlich das vierte Kapitel dieser

Arbeit.

Der britische Standard SSAP 15, der bereits in den 1970er Jahren in GrofBbritannien eingefiihrt wurde,

wurde erst im Jahr 2000 durch Financial Reporting Standard (FRS) 19 ,,Deferred Tax* abgeldst, der den

partial provision approach des SSAP 15 durch die full provision method ersetzte, das Timing-Konzept je-

doch bis heute beibehalten hat.
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e 411 . .
eliminiert.” Insgesamt kann es daher kaum verwundern, dass mit dem neuen Standard ein

positiver Impuls fiir die Harmonisierung erwartet wurde.*'?

Der finale Standard TAS 12 wurde 1996 vom IASC verabschiedet und sollte fiir Geschiftsjah-

re, die nach dem 1. Januar 1998 beginnen, angewendet werden.

3.2.3 Aktuelle Entwicklungen in der internationalen Bilanzierung latenter Steuern

IAS 12 gilt, von kleineren Anderungen im Jahr 2000 abgesehen,*" bis heute weitgehend un-
verdndert. Erst im Jahr 2009 hat der Standard wieder verstiarkt Aufmerksamkeit auf sich ge-
zogen; im Mirz war der Standardentwurf ED/2009/2 ,.Income Tax* erschienen. Hintergrund
dieses Entwurfs ist das sogenannte Norwalk Agreement zwischen IASB*'* und FASB aus dem
Jahr 2002, mit dem sich die beiden Standardsetter darauf verstindigten, auf eine Konvergenz
der beiden Rechnungslegungssysteme hinzuarbeiten.*'® Bereits im September 2002 wurde der
Bereich der Ertragsteuerbilanzierung von den beiden Standardsettern als sogenanntes ,,short
term convergence project” begonnen.*'® Dennoch dauerte es iiber sechs Jahre und erforderte
20 Sitzungen des IASB und fiinf Joint Meetings mit dem FASB, bis ED/2009/2 veroffentlicht
wurde.*!” Ziel der beiden Boards war es, einen gemeinsamen Standard zu entwickeln. Das
FASB war jedoch lediglich bis zum Jahr 2007 am Projekt beteiligt; im September desselben
Jahres kiindigte das FASB an, ,,that it would review its strategy for short term convergence
projects in the light of the possibility that some or all US public companies might be permit-
ted or required to adopt IFRSs at some future date”*'®, Auch Meyer et al. (2010) weisen da-
rauf hin, dass das FASB dahin zu tendieren scheint, keine Anderungen und SFAS No. 109

vornehmen zu wollen, da eine Offnung der USA fiir die IFRS zu einer direkten Anwendung

1 Vgl. Cairns (1995), S. 1727; Camfferman/Zeff (2009), S. 360. Passenderweise heiBt es in dem Beitrag von
Dove (1995): ,,JASC’s E49 leaves UK in the cold™.

412 Vgl. etwa Hoogendoorn (1996), S. 793.

3 Im Jahr 2000 wurde E68 ,,Income Tax Consequences of Dividends* verdffentlicht, der nur sehr einge-

schriinkte Anderungen des Standards — nun IAS 12 (revised 2000) — nach sich gezogen hat. Die Anderun-

gen wurden im Oktober 2000 verabschiedet und waren fiir am 1. Januar 2001 oder danach beginnende Ge-

schiftsjahre anzuwenden.

Das TASC wurde im Jahr 2001 umfassend umstrukturiert. Die Umstrukturierung orientierte sich dabei an

der Organisationsstruktur des FASB. Das Standardsetting oblag fortan dem im April 2001 eingerichteten

IASB. Die verabschiedeten Standards heiflen seitdem nicht mehr IAS sondern IFRS. Vgl. hierzu auch Pel-

lens et al. (2011), S. 90 f.

1> ygl. Benzel/Linzbach (2009), S. 400; Meyer et al. (2010), S. 41 ff.; Chludek/Tran (2012), S. 4.

416 Vgl. International Accounting Standards Board/Financial Accounting Standards Board (2009), S. 1.

17 Vagl. Loitz (2009¢), S. 1997; Meyer et al. (2010), S. 44.

¥ International Accounting Standards Board/Financial Accounting Standards Board (2009), S. 2.
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eines IAS 12-Nachfolgers fithren wiirde.*"® Konsequenterweise hat das FASB selbst keinen

Entwurf fiir einen neuen SFAS zur Ertragsteuerbilanzierung vorgelegt. **

Zu den auffilligsten Aspekten des ED/2009/2 gehért die Ubernahme des two step approachs
bei der Aktivierung von latenten Steuern, wie er nach SFAS No. 109 anzuwenden ist, in die
IFRS.*! Auf die Einschitzung der Werthaltigkeit latenter Steuern sollte es keinen Einfluss
haben, ob sie in einem ein- oder zweistufigen Prozess vorgenommen wird. Das IASB vertritt
daher auch die Auffassung, dass die Ubernahme des two step approachs nicht zu einer Ande-
rung der ausgewiesenen aktiven latenten Steuern fiihre; vielmehr liegt der Vorteil dieses An-
satzes nach Meinung des IASB darin, dass es die Konsistenz mit dem Rahmenkonzept er-
héht.** Ein weiterer Vorteil kann in einer Verbesserung des Informationsgehalts liegen, wie
etwa Chludek/Tran (2012) erldutern. Beispielsweise diirfte die Angabe der valuation allo-
wance zu einer standardisierten Angabe nicht aktivierter Steuereffekte aus temporéren Diffe-

23 Wie bereits erlautert, kann das zweistufi-

renzen und steuerlichen Verlustvortrdgen fiihren.
ge Vorgehen zudem die Transparenz bei der Aktivierung latenter Steuern erhohen, wodurch
nach Auffassung von Graham et al. (2012) das bilanzpolitische Potential, das mit der Aktivie-
rung latenter Steuern einher geht, eingeschrinkt wird.*** Nach Auffassung von Haaker
(2012b) hingegen konnte die hinzugewonnene Transparenz allerdings zu Fehlanreizen in
Form einer verstirkten Aktivierung von Verlustvortrdgen bei den Unternehmen fiihren:
»Rickt etwa der Realisierungskoeffizient als Verhéltniskennzahl zwischen den aktivierten
und nicht aktivierten latenten Steuern auf Verlustvortrdge in den Fokus der Adressaten, hat
das Management bei einer zu konservativen Einbeziehung des vorhandenen Steuersenkungs-
potentials aus Verlustvortrdgen negative Reaktionen zu befiirchten, da die Kennzahl schliel3-
lich Aufschluss iiber das zukiinftige Gewinnerzielungspotenzial gibt.“**> Mit hohen Realisie-
rungsquoten von bis zu 100% konnte nach Auffassung des Autors versucht werden, die Jah-

resabschlussadressaten zu beruhigen. Gleichzeitig wiirde sich aber auch die Gefahr von Wert-

berichtigungen erhéhen, die die Unternehmen in der Krise zusitzlich treffen diirften. **

Weitere Anderungsvorschlige des ED/2009/2 gegeniiber dem geltenden IAS 12 betreffen

insbesondere die Neudefinition des Steuerwerts von Vermogenswerten und Schulden (,,Tax

419 ygl. Meyer et al. (2010), S. 44.

420 Vgl. International Accounting Standards Board/Financial Accounting Standards Board (2009), S. 2.
21 Vgl. ED/2009/2 Tz. 23.

2 ygl. ED/2009/2 BC53.

3 Vgl. Chludek/Tran (2012), S. 8.

4 Vgl. Graham et al. (2012), S. 419.

423 Haaker (2012b), S. 267.

#26  Vgl. Haaker (2012b), S. 267.
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Basis®), die Abschaffung von Ausnahmeregelungen beim Erstansatz sowie die Begrenzung

von Ausnahmeregelungen bei der Behandlung von Outside Basis Differences.**’

ED/2009/2 konnte von der interessierten Offentlichkeit bis zum 31. Juli 2009 kommentiert
werden. Bis zum Ablauf der Kommentierungsfrist gingen beim IASB rund 168 comment let-

428 -
Eine Auswer-

ters ein, wobei die Mehrheit der comment letters von Anwendern stammte.
tung dieser comment letters von Meyer et al. (2010) zeigt, dass insbesondere die Einfiihrung
einer valuation allowance nach US-amerikanischen Vorbild auf breite Zustimmung stoBt:
Rund 80% der Kommentierungen sprechen sich fiir dieses Konzept aus. Aber nicht alle ge-

planten Anderungen stoBen auf derart breite Zustimmung. **’

Viele Detailinderungen werden
von den Betroffenen als zu komplex empfunden und die Zielsetzung des Projekts aufgrund
des Ausscheidens des FASB als verfehlt betrachtet. Insgesamt gab es, wie das IASB selbst
feststellt, nur wenig Zustimmung zum Standardentwurf.*® Loitz (2009¢) kommt daher auch
zum Ergebnis, ,,dass das IASB gut beraten gewesen wire, keinen ED/2009/2 herauszugeben,
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sondern einzelne Dinge [...] in einem IAS 12R zu dndern“"" und sieht in einem anderen Bei-

trag das ,,Accounting for Taxes auf Abwegen***.

Tatsachlich scheint sich das IASB in der Zwischenzeit zu einer derartigen Strategie entschie-
den zu haben. ED/2009/2 ist bislang nicht umgesetzt worden, eine Uberarbeitung des Stan-
dards wurde in die Zukunft verschoben. Stattdessen hat sich das IASB dazu entschlossen,

praktische Probleme in der Anwendung des bestehenden IAS 12 zu 15sen.**?

Ergebnis dieser
neu eingeschlagenen Strategie des IASB ist ED/2010/11 ,,Deferred Tax: Recovery of Un-
derlying Assets*, der im September 2010 verdffentlicht wurde. Bei diesem Entwurf geht es
um die Frage, wie ein Unternehmen seine latenten Steuern bewerten soll, wenn die steuerli-
chen Konsequenzen eines Vermdgenswerts von der Art seiner Realisierung abhingen. Ein
solcher Fall ist etwa dann gegeben, wenn fiir die VerduBerung einer Maschine ein anderer
Steuersatz Anwendung finden wiirde als fiir die Ertrage, die aus der Nutzung der Maschine
erwirtschaftet werden. Die Bestimmung, ob die Realisierung durch VerduBerung oder Nut-

zung erfolgt, ist subjektiv und in der Praxis mitunter schwierig. ED/2010/11 16st diese Prob-

lematik durch die widerlegbare Vermutung, dass die Realisierung des Vermogenswerts

“27 " ygl. Beyhs/Fuchs (2009), S. 637 ff.; Dahlke (2009), S. 1462 ff.; Loitz (2009¢), S. 1998 ff.

428 Vgl. International Accounting Standards Board/Financial Accounting Standards Board (2009), S. 31.

429 Vgl. hierzu die graphische Darstellung bei Meyer et al. (2010), S. 45.

49 Vgl. International Accounting Standards Board/Financial Accounting Standards Board (2009), S. 3.

1 Loitz (2009¢), S. 2005.

2 Loitz (2009a), S. 1.

3 Vgl. International Accounting Standards Board (2010), S. 3. Melcher (2012) spricht in diesem Zusammen-
hang auch von einer ,,Denkpause* des IASB.
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grundsétzlich durch VerduBerung erfolgt. Die Anwendung dieser Neuregelung ist jedoch auf

434 Die interessierte Offentlichkeit hatte bis zum 9. November 2010

wenige Fille beschrinkt.
Gelegenheit, die vorgeschlagenen Anderungen zu kommentieren. Der endgiiltige Anderungs-

vorschlag wurde am 20. Dezember 2010 vom IASB verabschiedet.

Im Dezember 2011 haben die European Financial Reporting Advisory Group (EFRAG) und
der britische Standardsetter, das ASB, ein Diskussionspapier mit dem Titel ,,/mproving the
Financial Reporting of Income Tax* veroffentlicht.*> Hintergrund dieses Diskussionspapiers
ist die anhaltende Kritik von Erstellern und Nutzern von Jahresabschliissen, IAS 12 sei zu
komplex, schwierig nachzuvollziehen und bereite Schwierigkeiten in der Anwendung. Dar-
iber hinaus sei die Niitzlichkeit der Rechnungslegungsinformationen nach IAS 12 fraglich
und von einigen Kritikern wurde der Ansatz des IAS 12 zur Bilanzierung latenter Steuern
(Temporary-Konzept) in Frage gestellt.**® Im ersten Teil des Diskussionspapiers werden da-
her die wesentlichen Informationsanforderungen von Jahresabschlussadressaten identifi-
ziert*” und daraus Verbesserungspotentiale des IAS 12 abgeleitet. Zu den wesentlichen Vor-
schlidgen gehort die Einfiihrung eines standardisierten Schemas fiir die Uberleitung vom er-
warteten zum tatsichlichen Steueraufwand. Eine derartige Uberleitungsrechnung gehért zwar
heute schon zu den Pflichtangaben nach IAS 12; fiir ihre Ausgestaltung macht der Standard
bislang aber nur grobe Vorschriften, was zu gro3en Unterschieden in der Berichterstattung der
Unternehmen fiihrt.**® Eine Standardisierung der Uberleitungsrechnung wiirde die Berichter-
stattung der Unternehmen transparenter machen.*’ Im zweiten Teil wird die aktuelle Konzep-
tion zur Bilanzierung latenter Steuern (Temporary-Konzept) diskutiert sowie alternative An-
sitze vorgestellt. Neben dem flow-through approach, nach dem iiberhaupt keine latenten

Steuern zu bilanzieren sind, setzt sich das Diskussionspapier etwa mit der Net-of-Tax-

% Vgl. ED/2010/11, Introduction. Zu den wenigen Anwendungsfillen z#hlt beispielsweise das zum Fair Va-

lue bewertete investment property nach IAS 40.

Dem internationalen Projektteam, das dieses Diskussionspapier ausgearbeitet hat, gehorten urspriinglich
auch Mitglieder des DRSC an. Nach Ansicht des DSR kam es im Laufe des Projekts zu Anderungen in der
Zielsetzung des Projekts. Da sich der DSR nicht mehr mit der Zielsetzung des Projekts und damit auch
nicht mit den Inhalten des Diskussionspapiers identifizieren konnte, wurde es ohne Beteiligung des DSR
ver6ffentlicht. Vgl. hierzu ausfiihrlicher Deutsches Rechnungslegungs Standards Committee e.V. (2012), S.
24 f.

Vgl. European Financial Reporting Advisory Group/Accounting Standards Board (2011), S. 2 und S. 5.
Vgl. zu diesen user needs ausfiihrlich die Erlauterungen bei Lorson et al. (2012a), S. 443 ff.

Vgl. European Financial Reporting Advisory Group/Accounting Standards Board (2011), S. 14. Vgl. hierzu
auch die Ausfithrungen in Abschnitt 4.5.2.3.

9 Vgl. Melcher (2012), S. M1.
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Methode oder der partial tax allocation auseinander.**° Die Kommentierungsfrist des Diskus-

sionspapiers endete offiziell am 29. Juni 2012.*"!

Die EFRAG hat insgesamt lediglich 28 comment letters zum Diskussionspapier erhalten. Un-
ter diesen 28 comment letters finden sich erwartungsgeméll Kommentierungen der Big-Four-
Wirtschaftspriifungsgesellschaften. Beitrdge deutscher Unternehmen stammen von Siemens,
Volkswagen und der DZ Bank.*** Die Diskussion um die Bilanzierung latenter Steuern nach
IAS 12 wird zwar mehrheitlich begrii3t, Uneinigkeit besteht jedoch dariiber, wie grof3 die De-
fizite von IAS 12 wirklich sind. PricewaterhouseCoopers steht der derzeitigen Bilanzierung
latenter Steuern kritisch gegeniiber: ,,We believe it is unlikely that further limited amend-
ments [...] would be sufficient to address the wide ranging concerns about the existing mod-
el.”** Im Gegensatz zu PricewaterhouseCoopers ist Ernst & Young der Auffassung, dass
punktuelle Anderungen von IAS 12 ausreichend seien: , Instead, we favour limited amend-
ments to IAS 12, which would address or clarify the tax reporting of income taxes in specific
areas.”*** Und KPMG ist der Auffassung, dass es bislang an ausreichenden Belegen fiir Defi-
zite des IAS 12 fehle: ,,We suggest therefore — before making any changes to the current in-
come tax standard — that more specific research is done on exactly what kind of information

. 1 59445
users would find most beneficial.”

Obwohl das Temporary-Konzept des IAS 12 zu einer deutlichen Zunahme der Bilanzierung
latenter Steuern gefiihrt hat und damit auch zu zusétzlichem Arbeitsaufwand gefiihrt haben
diirfte, findet es erstaunlicherweise in den Kommentierungen der Unternehmen einen deutli-
chen Zuspruch.**® Siemens etwa bezeichnet das Temporary-Konzept als besten und zuverlis-
sigsten Weg der Ertragsteuerbilanzierung.**’ Ahnlich uBert sich auch Volkswagen:
,»Volkswagen does not believe that there is any need for a specific debate on alternative ap-

proaches to the concept of temporary differences currently used to account for deferred tax-

440
441

Vgl. European Financial Reporting Advisory Group/Accounting Standards Board (2011), S. 36 f.

Fiir eine ausfiihrlichere Analyse des Diskussionspapiers sowie der comment letters vgl. die Beitrdge von

Lorson et al. (2012a) und Lorson et al. (2012b).

Vgl. hierzu die Ubersicht der comment letters auf der Website der EFRAG: http://www.efrag.org (Letzter

Abruf: 15.12.2012). Die comment letters stehen dort der Offentlichkeit zum Download zur Verfiigung. Ein

Teil der comment letters wurde nach Ablauf der Kommentierungsfrist eingereicht. Vgl. hierzu auch Lorson

etal. (2012b), S. 508, die 29 comment letters zéhlen.

PricewaterhouseCoopers (2012), S. 1. Vgl. hierzu ergidnzend auch den Standpunkt zur Bilanzierung latenter

Steuern bei PricewaterhouseCoopers (2011a).

" Ernst & Young (2012), S. 1.

5 KPMG (2012), S. 1.

46 Vgl. hierzu auch Lorson et al. (2012b), S. 513, die iiber alle comment letter hinweg eine deutliche Mehrheit
identifizieren, die einen Konzeptwechsel kategorisch ablehnt.

7 Vgl. Siemens (2012), Appendix, S. 1.
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es.”**® Diese Ablehnung alternativer Ansitze seitens der Unternehmen lisst sich gegebenen-
falls damit erklédren, dass ein Konzeptwechsel fiir viele Unternehmen erhebliche Investitionen

in ihre Berichtssysteme bedeuten wiirde, wie etwa Melcher (2012) betont.**

Dieses Argu-
ment diirfte zwar fiir die meisten der diskutierten Konzepte gelten, nicht aber flir den flow-
through approach, da mit diesem die Notwendigkeit einer latenten Steuerabgrenzung voll-
standig entfallen wiirde. Unterschiedliche Auffassungen haben die Unternehmen jedoch hin-
sichtlich der Festlegung eines einheitlichen Berichtsschemas fiir die steuerliche Uberleitungs-
rechnung. Wihrend sich die DZ Bank verwundert dariiber zeigt, dass es fiir die steuerliche
Uberleitungsrechnung keinen globalen Minimalstandard geben wiirde, und einen eigenen
Vorschlag hierfiir entwickelt,* lehnt Volkswagen beispielsweise ein einheitliches Berichts-
schema ab: ,,Volkswagen does not see a need to stipulate standardised formats for reconciling
the actual tax expense reported in the income statement to the charge on accounting profit at

the statutory tax rate and to cash paid for taxes in the cash flow statement.”**!

3.3 Latente Steuern in Deutschland

3.3.1 Einfiihrung latenter Steuern durch das Bilanzrichtliniengesetz

Wihrend die Bilanzierung latenter Steuern insbesondere in den USA eine viele Jahrzehnte
lange Tradition vorweisen kann, wurde sie in Deutschland erst im Jahre 1985 durch das soge-
nannte Bilanzrichtliniengesetz (BiRiLiG) in der HGB-Rechnungslegung verbindlich gere-

gelt.*?

Die wesentliche Aufgabe dieses Gesetzes bestand darin, insbesondere die 4. EG-
Richtlinie (Bilanzrichtlinie) und die 7. EG-Richtlinie (Konzernabschlussrichtlinie), die auf
eine Koordinierung der einzelstaatlichen Vorschriften der Gemeinschaftsmitglieder iiber den

Jahresabschluss und seiner Priifung abzielten, in deutsches Recht zu transformieren. *>*

Allerdings ergab sich nach herrschender Meinung bereits vor dieser expliziten Kodifizierung
latenter Steuern im deutschen Bilanzrecht aus dem damaligen § 152 Abs. 7 AktG die Ver-

pflichtung zumindest zur Bildung passiver latenter Steuern, und zwar in solchen Fillen, in

8 Volkswagen (2012), S. 1.

9 Vgl. Melcher (2012), S. M1.

40 ygl. DZ Bank (2012), S. 4.

“1 - yolkswagen (2012), S. 1.

2 ygl. Weber (2003), S. 95.

43 Bei diesen Richtlinien handelte es sich um einen ersten Versuch, die Rechnungslegung innerhalb Europas
zu harmonisieren. Allerdings betrachtet selbst die Europédische Kommission diesen Harmonisierungsver-
such als gescheitert; vgl. Europédische Kommission (2000), Tz. 4. Die Ursache dieses Scheiterns liegt darin
begriindet, dass Richtlinien der Europdischen Union von den Mitgliedstaaten in nationales Recht zu trans-
formieren sind. Eine einheitliche Umsetzung derartiger Richtlinien in den Mitgliedstaaten ist aufgrund von
Wahlrechten oder unterschiedlichen Interpretationen nicht zu erwarten. Vgl. hierzu beispielsweise d'Arcy
(2002), S. 4.
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denen ,,begiinstigende steuerliche Sondervorschriften nur bei der steuerlichen Gewinnermitt-
lung bertiicksichtigt wurden und deshalb die Steuerbelastung im Verhéltnis zum handelsrecht-
lich hoheren Jahresergebnis um die zukiinftige Steuerbelastung zu niedrig ist.“*>* Der An-
wendungsbereich dieser Regelung war aufgrund der Maligeblichkeit und der umgekehrten
MaBgeblichkeit jedoch auf nur einige wenige Sachverhalte beschrinkt.*>> Eine Aktivierung

latenter Steuern war erst gar nicht vorgesehen. **°

Die Einfithrung latenter Steuern in das HGB hat in Deutschland, vergleichbar zur Entwick-
lung in den USA rund zwei Jahrzehnte zuvor,*’ umfassende und kontroverse Diskussionen
ausgelost, so dass Siegel (1988) mit den Worten ,,Latente Steuern und kein Ende?**® bereits
nach kurzer Zeit auf die enorme Anzahl von Literaturbeitrdgen zu diesem Thema hingewiesen
hat. Und Kupsch/Eder (1988) bezeichneten die Diskussion um die Bilanzierung latenter Steu-
ern als die umfangreichste Diskussion, die das damals ohnehin umstrittene Bilanzrichtlinien-

gesetz nach sich gezogen hat.*’

Allerdings ist fraglich, ob das Ausmal} der Diskussion in
einem angemessenen Verhdltnis zur praktischen Bedeutung latenter Steuern in den handels-
rechtlichen Jahresabschliissen zu dieser Zeit stand. Tatsdchlich ldsst bereits die Konzeption
der durch das BiRiLiG eingefiihrten §§ 274 bzw. 306 HGB, welche die Bilanzierung latenter
Steuern fiir den handelsrechtlichen Einzel- bzw. Konzernabschluss regeln, keine tiberméfige

Bedeutung latenter Steuern erwarten. Dafiir gibt es mehrere Griinde, die im Folgenden erléu-

tert werden sollen.

Zunichst finden die handelsrechtlichen Vorschriften zur Bilanzierung latenter Steuern grund-
sdtzlich nur bei Kapitalgesellschaften Anwendung. Unternehmen anderer Rechtsformen sind
zur Anwendung dieser Vorschriften lediglich dann verpflichtet, wenn sie aufgrund ihrer Gro-
Be unter den Anwendungsbereich des Publizititsgesetzes (PublG) fallen.*®® Der GroBteil der
deutschen Unternehmen war damit von Beginn an nicht dazu verpflichtet, latente Steuern ge-
miB der §§ 274, 306 HGB zu bilanzieren.*®' Daran 4nderte sich prinzipiell auch mit der Ein-
fiihrung von § 264a HGB durch das Kapitalgesellschaften- und Co-Richtlinie-Gesetz

% Deutscher Bundestag (1983), S. 84.

5 ygl. Weber (2003), S. 95.

46 ygl. Karrenbrock (1991), S. 191; Siegel (2011), S. 61.

“7 ygl. Abschnitt 3.1.1.

8 Siegel (1988), S. 77.

9 Vgl. Kupsch/Eder (1988), S. 521.

460 Vgl. hierzu auch Siegel (2011), S. 73.

1 Laut Umsatzsteuerstatistik 2009 sind rund drei Viertel der iiber drei Millionen deutschen Unternehmen
entweder Einzelunternehmen oder Personengesellschaften (vgl. Statistisches Bundesamt (2010), S. 23; Eh-
lert (2011), S. 381), die (unbeschadet der Regelungen des PublG) nicht unter den Anwendungsbereich der
ergdnzenden Vorschriften fiir Kapitalgesellschaften fallen.
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(KapCoRiLiG) im Jahr 2000 wenig, durch den haftungsbeschrinkte Personengesellschaften
(z.B. GmbH & Co. KG) den gleichen Rechnungs- und Publizititspflichten wie Kapitalgesell-

462
schaften unterworfen wurden.

Dartiiber hinaus basierten §§ 274 und 306 HGB bis zur Verabschiedung des Bilanzrechtsmo-
dernisierungsgesetz (BilMoG) im Jahr 2009 unverindert auf dem gewinnorientierten Timing-
Konzept, das lediglich die Abgrenzung zeitlich begrenzter Ergebnisdifferenzen vorsieht und
den Anwendungsbereich der Bilanzierung latenter Steuern weiter einschrinkt.*®® In diesem
Zusammenhang sollte beachtet werden, dass das Timing-Konzept zum Zeitpunkt der Einfiih-
rung latenter Steuern ins deutsche Bilanzrecht zwar noch das international vorherrschende
Konzept zur Bilanzierung latenter Steuern gewesen ist (APB No. 11 und IAS 12 basierten zu
diesem Zeitpunkt auch noch auf dem Timing-Konzept); allerdings war zu diesem Zeitpunkt
die Hinwendung zum Asset-Liability-Approach in der internationalen Rechnungslegung be-
reits im Gange. Es ist daher nicht verwunderlich, dass sich dieser Umbruch auch in den han-
delsrechtlichen Regelungen zur Bilanzierung latenter Steuern und ihrer Auslegung widerspie-
gelt, die ,,vom Ringen zwischen der dynamischen und statischen Betrachtung latenter Steu-
ern“*** gekennzeichnet sind. So enthilt die Bilanzierung latenter Steuern nach dem BiRiLiG
sowohl dynamische als auch statische Elemente, weil sie das gewinnorientierte Timing-

465 .
Zudem wurden aktive

Konzept mit der vermdgensorientierten Liability-Methode verbindet.
latente Steuern aus einer dynamischen Betrachtung heraus als Abgrenzungsposten betrachtet,
wihrend passive latente Steuern eher der statischen Betrachtung folgend als Verbindlichkeit

. : 466
interpretiert wurden.

Des Weiteren fiihrte das Mafigeblichkeitsprinzip, das in Deutschland eine lange Tradition hat,
dazu, dass der Umfang potentieller Differenzen zwischen Jahresabschluss und Steuerbilanz
von vornherein einschrinkt ist.*”” Bei strikter Anwendung diirften gar keine latenten Steuern
entstehen. Inwieweit das MaBgeblickeitsprinzip jedoch tatsdchlich zu einer Einschriankung
des Anwendungsbereichs der Steuerabgrenzung fiihrt, hingt letztlich davon ab, ob und wie
umfassend der Gesetzgeber das Maligeblichkeitsprinzip aus fiskalischen oder aus Griinden

der steuerlichen Objektivierung durchbricht. Durchbrechungen aus fiskalischen Griinden wer-

462 ygl. hierzu Herrmann (2001), S. 271 ff., sowie ausfiihrlich zum KapCoRiLiG Weber (2001), S. 349 ff.

43 Vgl. hierzu beispielsweise Coenenberg/Hille (1979), S. 605 f.; Arbeitskreis ,,Externe Unternehmensrech-
nung“ der Schmalenbach-Gesellschaft fiir Betriebswirtschaft e.V. (1987), S. 110 f. Vgl. zum Ubergang
vom Timing-Konzept zum Temporary-Konzept mit dem BilMoG beispielhaft Karrenbrock (2008), S. 329.

44 Siegel (2011), S. 62.

45 ygl. Siegel (1984), S. 2 f; Ballwieser (2001), S. 22.

466 ygl. Siegel (2011), S. 63.

%7 Vgl. Karrenbrock (1991), S. 365.
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den in der Regel zu einer zeitlichen Vorverlagerung des steuerlichen Gewinns fithren, um den
Barwert des Steueraufkommens zu maximieren. Im Jahresabschluss wiirden derartige Durch-

brechungen ceteris paribus zu aktiven latenten Steuern fiihren. **®

Fiir den umgekehrten Fall,
d.h. fiir die zeitliche Verschiebung des steuerlichen Gewinns in spitere Perioden (und damit
fiir die Entstehung passiver latenter Steuern), besteht fiir den Gesetzgeber aus fiskalischen
Griinden kein Anreiz. Tatsdchlich war daher die Zahl der Anwendungsfille, bei denen passive
latente Steuern entstehen konnten, im deutschen Bilanzrecht von Anfang an vergleichsweise
iberschaubar, so dass im Regelfall mit der Entstehung aktiver latenter Steuern zu rechnen
war.*” Zudem erlaubte die Gesamtdifferenzenbetrachtung, die nach herrschender Meinung in
der handelsrechtlichen Rechnungslegung zuldssig war (und prinzipiell auch heute noch ist),
die Saldierung aktiver und passiver latenter Steuern, so dass in der Vergangenheit in der Re-

gel ein Uberhang an aktiven latenten Steuern entstanden ist. 47

Fiir aktive latente Steuern wiederum bestand auf Ebene des Einzelabschlusses nach § 274
Abs. 2 HGB ein Aktivierungswahlrecht, da sie aufgrund der hohen Bedeutung des Vorsichts-
prinzips im deutschen Bilanzrecht nicht als Vermdgenswerte, sondern lediglich als Bilanzie-
rungshilfe angesehen wurden.*’! Zwar sah das HGB fiir latente Steuern nach § 306 HGB im
Konzernabschluss eine Aktivierungspflicht vor; diese galt jedoch ausschlieBlich fiir konsoli-
dierungsbedingte Differenzen, wéhrend fiir Differenzen der HB I- und HB II-Ebene weiterhin
das Aktivierungswahlrecht des § 274 HGB greift.*’* Angesichts der Tatsache, dass im deut-
schen Bilanzrecht meist aktive latente Steuern (bzw. aktivische Salden) entstanden sind, er-
offnete das Aktivierungswahlrecht den Unternehmen die Moglichkeit, gar keine latenten
Steuern ausweisen zu miissen.*’> Mit Blick auf die Informationsfunktion des Jahresabschlus-
ses und die Vergleichbarkeit von Jahresabschlussinformationen ist ein derart weitreichendes

Aktivierungswahlrecht grundsitzlich abzulehnen.*’*

Tatsdchlich bestand im deutschen Bilanzrecht fiir die Unternehmen kaum ein Anreiz, das Ak-

tivierungswahlrecht aufgrund der damit verbundenen Signalwirkung auch auszuiiben. Pee-

% Vgl. Siegel (1987), S. 139 f.; Herzig (2001b), S. 111; App (2003), S. 209.

49 vgl. hierzu Theile (2008), S. 851, sowie die Ubersichtsdarstellungen bei Hennig (1982), S. 144 ff., und
Siegel (1985), S. 89

0 ygl. Siegel (1986), S. 590 f.

41 Vgl. Kugel/Miiller (1986), S. 213 f.; Adler et al. (1997), S. 395 f.

42 Vgl. Herzig (2001b), S. 111. Dies gilt auch nach der Reformierung des Handelsrechts durch das BilMoG
noch.

B ygl. Kiihne et al. (2009), S. 1008 f.; Kiiting/Seel (2009), S. 515.

4 Vgl. hierzu Siegel (1986), S. 594, welcher das handelsrechtliche Aktivierungswahlrecht als einen ,schwer-
wiegenden konzeptionellen Mangel* bezeichnet, welcher den ,,Informationsaufgaben des Jahresabschlusses
zuwiderlauft®.
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moller (2003) beispielsweise rechnet aktive latente Steuern zu den ,,Indikatoren fiir eine ,,kre-

ative® Bilanzierung“*”

von Unternehmen, die sich in wirtschaftlich schlechter Verfassung
befinden. Auch Selchert (1994) ist der Meinung, dass eine negative Signalwirkung der Akti-
vierung latenter Steuern nicht auszuschlieBen ist, wenn es darum geht, die Ertragslage zu be-
urteilen.*”® Nach Kiiting/Weber (2009) seien aktivische Differenzen im HGB-Einzelabschluss
als Zeichen fiir ein konservativ bilanzierendes Unternechmen zu werten, da die bilanzpolitisch
motivierte Legung stiller Reserven im Jahresabschluss ceteris paribus zur Entstehung aktiver
latenter Steuern flihre. Aufgrund der damit verbundenen Signalwirkung, d.h. der Kenntlich-
machung der Legung stiller Reserven, wiirde von dem Aktivierungswahlrecht jedoch kaum
Gebrauch gemacht.*’” Zudem weist Born (2008) in diesem Zusammenhang darauf hin, dass
eine Aktivierung dieser Differenzen im HGB-Einzelabschluss aus rein logischen Griinden erst
gar nicht stattfinden diirfte, ,,da es ein Widersinn ist, einerseits in der Handelsbilanz gegen-
iber der Steuerbilanz ein mdglichst niedriges Ergebnis zu zeigen und andererseits den Han-
delsbilanzgewinn durch die Ausiibung des Aktivierungswahlrechts fiir die aktiven latenten
Steuern zu erhdhen.“*’® In der Praxis orientiert sich der Konzernabschluss oftmals zumindest
tendenziell an den Wertansitzen im Einzelabschluss,479 so dass im Konzernabschluss eben-
falls mit einer Nichtberiicksichtigung der aktiven latenten Steuern der Einzelabschlussebene
zu rechnen wére. Aber selbst wenn im Einzelabschluss keine aktiven latenten Steuern ange-
setzt worden sind, kann unter Umstdnden trotzdem der Anreiz bestehen, im Konzernabschluss
aktive latente Steuern der Einzelabschlussebene zu beriicksichtigen.*® Dies wird vor allem
dann der Fall sein, wenn sie dazu verwendet werden sollen, einen Passiviiberhang aus Konso-

lidierungsmafBnahmen zu eliminieren.**'

Zuletzt erfuhr die Bilanzierung latenter Steuern nach HGB in der Fassung des BiRiLiG
dadurch eine Einschrinkung, dass sich das Aktivierungswahlrecht des § 274 HGB nur auf
zeitlich begrenzte Differenzen bezog, die sich aus unterschiedlichen Zeitpunkten der Erfas-
sung von Aufwendungen und Ertrdgen ergaben. Der Ansatz aktiver latenter Steuern fiir steu-
erliche Verlustvortrige hingegen war bis zur Reformierung durch das BilMoG nach herr-

schender Meinung verboten, da eine derartige Aktivierung gegen zentrale Grundsitze der

45 Peemoller (2003), S. 193.

476 ygl. Selchert (1994), S. 34.

477 Vgl. Kiiting/Weber (2009), S. 235.

4% Born (2008), S. 148.

7 vgl. Glaum (1999), S. 302 f.

0 Nach § 300 Abs. 2 Satz 2 HGB diirften Ansatzwahlrechte bei Aufstellung der HB II neu ausgeiibt werden,
und zwar unabhéngig davon, wie das Ansatzwahlrecht im zugrunde liegenden Einzelabschluss ausgeiibt
worden ist. Vgl. hierzu auch Baetge et al. (2011), S. 140.

1 Vgl. Weber (2003), S. 157 f.
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handelsrechtlichen Rechnungslegung (insbesondere das Vorsichtsprinzip) verstoe.** Dies
stellte betragsmifig eine deutliche Einschrinkung im Anwendungsbereich latenter Steuern
dar, da der Umfang steuerlicher Verlustvortrige, den einige Unternehmen aufweisen, zum
Teil sehr beachtlich ist. So weisen grole Unternehmen, wie z.B. die im DAX notierten Unter-

nehmen, Verlustvortrige auf, die mitunter in die Milliarden gehen.483

Empirische Untersuchungen zur Praxis der Bilanzierung latenter Steuern stiitzen die Vermu-
tung, dass die Bedeutung latenter Steuern in der HGB-Rechnungslegung in der Vergangenheit
vergleichsweise gering war. In einer Untersuchung von einhundert Einzelabschliissen des
Geschiftsjahres 1987 grofler deutscher Kapitalgesellschaften stellt die Treuarbeit (1989) fest,
dass lediglich ein einziges der einhundert in die Untersuchung einbezogenen Unternehmen
aktive latente Steuern ausgewiesen hat.*** Dieser Befund kommt der von Born (2008) formu-
lierten Erwartung, dass im handelsrechtlichen Einzelabschluss aus Griinden der Logik eigent-
lich keine aktiven latenten Steuern ausgewiesen werden diirften,*®* sehr nahe. Des Weiteren
findet die Treuarbeit (1989) in 22 Einzelabschliissen passive latente Steuern. Dies bedeutet im
Umkehrschluss, dass rund drei Viertel der untersuchten Unternehmen im Einzelabschluss

keinerlei latente Steuern ausgewiesen haben. **

Im handelsrechtlichen Konzernabschluss haben latente Steuern erwartungsgemal eine hohere
Bedeutung als im handelsrechtlichen Einzelabschluss. Untersuchungen von Groner et al.
(1997), Weber (2003) sowie Kiiting/Zwirner (2003) zeigen, dass der Grof3teil der Unterneh-
men im HGB-Konzernabschluss latente Steuern ausgewiesen hat. Jedoch haben auch im han-
delsrechtlichen Konzernabschluss einige Unternechmen weder aktive noch passive latente
Steuern ausgewiesen. In der Auswertung der Konzernabschliisse der DAX 100-
Unternehmen™®”’ fiir das Geschiftsjahr 1998 (bzw. 1997/1998) zeigt Weber (2003) etwa, dass
von 82 Unternehmen, die ihren Konzernabschluss nach HGB erstellt haben, nahezu jedes
fiinfte Unternchmen keine latenten Steuern ausgewiesen hat.**® In der Untersuchung handels-

rechtlicher Konzernabschliisse fiir das Geschéftsjahr 2001 (bzw. 2000/2001) von Kii-

#2 Vgl hierzu ausfiihrlich die Diskussion in Abschnitt 2.3.3 sowie die dort angegebenen Quellen.

3 ygl. Kager et al. (2008), S. 16 f.

#4 " vgl. Treuarbeit (1989), S. 80.

45 ygl. Born (2008), S. 148.

46 Vgl. Treuarbeit (1989), S. 79 f.

7 Der Dax 100 setzte sich zusammen aus den 30 Unternchmen des DAX und 70 Unternechmen des MDAX.
Mit der Umstrukturierung des MDAX (Reduktion auf 50 Unternechmen) wurde der DAX 100 durch den
HDAX ersetzt, der die 110 Unternehmen aus dem DAX, MDAX und TecDAX umfasst. Zur Zusammenset-
zung der Indizes vgl. auch Deutsche Borse (2011).

8 Vgl. Weber (2003), S. 163. Fiir das Geschiftsjahr 1999 (bzw. 1998/1999) kommt Weber (2003) fiir HGB-
Konzernabschliisse zu vergleichbaren Ergebnissen.
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ting/Zwirner (2003) hat sogar jedes dritte Unternehmen keine latenten Steuern ausgewie-
sen.” Der Unterschied in den Ergebnissen der beiden Studien kann durch die unterschiedli-
che Stichprobenzusammensetzung erklart werden. Im Unterschied zu Weber (2003) haben
Kiiting/Zwirner (2003) in ihre Untersuchung auch kleinere Unternehmen aus dem SDAX so-
wie Unternehmen, die nicht in einem Auswahlindex gelistet sind, einbezogen. Die Vermutung
liegt nahe, dass besonders grolere Unternehmen zum Ausweis latenter Steuern neigten, wéh-
rend der Anreiz, latente Steuern anzusetzen, bei kleineren Unternehmen geringer gewesen
sein diirfte. Diese Unterschiede lassen sich beispielsweise durch die hohere Bedeutung der
Einheitsbilanz bei kleineren Unternehmen erkldren. Eine wahrscheinlichere Erklarung ist je-
doch, dass insbesondere grofle kapitalmarktorientierte Unternehmen in den 1990er Jahren
dazu iibergegangen sind, ihre HGB-Abschliisse an internationale Standards anzupassen (,,dua-
le Abschliisse*) und dadurch verstérkt latente Steuern bilanziert haben. Kleine und nicht kapi-
talmarktorientierte Unternechmen werden stattdessen versucht haben, den mit latenten Steuern
verbundenen Aufwand durch Gesamtdifferenzenbetrachtung und Nichtausiibung des Aktivie-
rungswahlrechts zu umgehen.*”° Die Gesamtdifferenzenbetrachtung scheint im Vergleich zur
exakteren Einzeldifferenzenbetrachtung in der Bilanzierungspraxis von iibergeordneter Be-
deutung zu sein. Darauf deutet vor allem der Umstand, dass nur ein geringer Teil der Unter-

. . . 491
nehmen sowohl aktive als auch passive latente Steuern ausweisen. *

Des Weiteren ldsst sich in den Untersuchungen von Kiiting/Zwirner (2003) und Weber (2003)
beobachten, dass die hohere Bedeutung latenter Steuern im Konzernabschluss insbesondere
auf aktiven latenten Steuern beruht. Wihrend aktive latente Steuern im handelsrechtlichen
Einzelabschluss gemiB der Untersuchung der Treuarbeit (1989) keine Rolle spielen, finden
sich aktive latente Steuern (allein oder zusammen mit passiven latenten Steuern) in rund je-
dem zweiten Konzernabschluss.*”* Dies spricht fiir die zuvor formulierte Vermutung, dass fiir
die Unternehmen im Konzernabschluss eher ein Anreiz zur Aktivierung latenter Steuern be-

steht als im Einzelabschluss. Dies darf aber nicht dariiber hinweg tduschen, dass die Betrége,

9 Vgl. Kiiting/Zwirner (2003), S. 306.

0 Vgl. Siegel (1986), S. 594 in Verbindung mit Siegel (1987), S. 161.

“!'" In der Untersuchung von Weber (2003) haben lediglich fiinf von untersuchten 82 Unternehmen (bzw. zwei
von 60 Unternehmen) im Geschéftsjahr 1998 (1999) sowohl aktive als auch passive latente Steuern im
HGB-Konzernabschluss ausgewiesen; vgl. Weber (2003), S. 163 und 170. Ein dhnlicher Befund findet sich
bei Groner et al. (1997): Nur eines der zehn untersuchten DAX-Unternechmen hat sowohl aktive als auch
passive latente Steuern ausgewiesen. Allerdings ist der Stichprobenumfang dieser Untersuchung sehr ge-
ring und die Aussagekraft der Ergebnisse daher mit Vorsicht zu interpretieren. Zudem zeigt die Untersu-
chung von Kiiting/Zwirner (2003) einen deutlichen héheren Anteil an Unternehmen, die fiir das Geschifts-
jahr 2001 im handelsrechtlichen Konzernabschluss sowohl aktive als auch passive latente Steuern auswie-
sen.

2 Vgl. Kiiting/Zwirner (2003), S. 306; Weber (2003), S. 163.
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die in diesen Abschliissen aktiviert sind, in der Regel nur gering sind. Kiiting/Zwirner (2003)
etwa zeigen, dass die ausgewiesenen latenten Steuern im HGB-Konzernabschluss im Durch-

schnitt nur 2% des Eigenkapitals betragen.*”

Eine abschlieBende Einschitzung der Relevanz latenter Steuern in HGB-Abschliissen ist je-
doch erst dann moglich, wenn Befunde aus IFRS- oder US-GAAP-Abschliissen zum Ver-
gleich herangezogen werden. Darauf soll im folgenden Abschnitt im Zusammenhang mit der

Internationalisierung der Rechnungslegung eingegangen werden.

3.3.2 Die Internationalisierung der Rechnungslegung und ihre Auswirkungen auf die

Bilanzierung latenter Steuern in Deutschland

Mit der Internationalisierung der Kapitalmirkte und der wachsenden Bedeutung international
vergleichbarer Rechnungslegungsinformationen ab den 1990er Jahren hat auch die Bedeutung
latenter Steuern in der Bilanzierungspraxis deutscher Unternehmen deutlich zugenommen.
Dieser Bedeutungszuwachs latenter Steuern ist insbesondere zwei Sachverhalten zuzuschrei-

ben, die im Folgenden erldutert werden sollen.

3.3.2.1 Die Anwendung internationaler Rechnungslegungsstandards

Wie bereits erldutert, wurde durch das Kapitalaufnahmeerleichterungsgesetz (KapAEG) von
1998 § 292a in das HGB aufgenommen. § 292a HGB ermoglichte es den Unternehmen, be-
freiende Konzernabschliisse nach international anerkannten Rechnungslegungsstandards (d.h.
IFRS oder US-GAAP) aufzustellen.*”* Die Mdglichkeit eines derartigen befreienden Kon-

495 Dabei lisst sich be-

zernabschlusses ist von Anfang an auf groe Akzeptanz gestoBen.
obachten, dass die Akzeptanz dieser Standards mit der Grée der Unternehmen korrelierte.
Die Erhebung von Stahl (2004) etwa zeigt, dass 90% der DAX-Unternehmen befreiende Kon-
zernabschliisse fiir das Geschiftsjahr 2001 nach IFRS oder US-GAAP aufstellten, wéhrend
dies im MDAX auf lediglich 40% der Unternechmen zutraf.*® Jedoch muss beachtet werden,
dass die Aufstellung von IFRS- oder US-GAAP-Konzernabschliissen zum damaligen Zeit-

punkt freiwillig war; eine gesetzliche Verpflichtung dazu gab es zunichst nicht.*’ Eine ge-

493 ygl. Kiiting/Zwirner (2003), S. 308.

44 Diese Regelung galt zunichst lediglich fiir borsennotierte Mutterunternehmen. Mit dem Kapitalgesellschaf-
ten- und Co.-Richtlinie-Gesetze (KapCoRiLiG) aus dem Jahr 2000 wurde die Anwendung von §292 a HGB
auf alle Mutterunternehmen, die einen organisierten Markt selbst oder durch ihre Tochtergesellschaften in
Anspruch nehmen, erweitert; vgl. Stahl (2004), S. 55.

5 Vgl. etwa Kiiting/Zwirner (2002), S. 785; Weber (2003), S. 152 ff.

4% ygl. Stahl (2004), S. 89 f. Vergleichbare Beobachtungen finden sich bei Kiiting/Zwirner (2002), S. 786.

#7 " Eine Verpflichtung zur Anwendung der IFRS oder US-GAAP konnte sich fiir borsennotierte Unternehmen
jedoch aufgrund der Regularien der Kapitalmérkte ergeben haben. So hatte die Deutsche Borse in ihrer
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setzliche Verpflichtung ergab sich erst mit der [AS-Verordnung, die eine verpflichtende An-
wendung der IFRS im Konzernabschluss kapitalmarktorientierter Unternehmen ab dem Jahr

2005 vorsah.*%®

Die Anwendung internationaler Standards hat zwangsldufig zu einem Anstieg der praktischen
Relevanz latenter Steuern in Deutschland ab Ende der 1990er Jahre gefiihrt, da die IFRS bzw.
US-GAAP nicht nur nicht maBgeblich fiir die steuerliche Gewinnermittlung sind, sondern als
informationsorientierte Rechnungslegungsstandards auch gravierende Unterschiede zum vom
Vorsichtsprinzip gepragten HGB und damit zum deutschen Steuerrecht aufweisen.*”’ Ver-
starkend wirkt sich aus, dass sich die beiden Standardsetter IASB und FASB zu der Zeit be-
reits dem Asset-Liability-Approach zugewandt hatten. Aus diesem Grund basierten die beiden
relevanten Standards zur Bilanzierung latenter Steuern, d.h. IAS 12 und SFAS No. 109, zu
diesem Zeitpunkt schon auf dem bilanzorientierten Temporary-Konzept. Des Weiteren sind
steuerliche Verlustvortrage nach IAS 12 und SFAS No. 109 zu aktivieren, wenn ihre Reali-
sierbarkeit wahrscheinlich ist, wihrend die handelsrechtlichen Rechnungslegungsvorschriften
ein striktes Aktivierungsverbot vorsahen. Aus konzeptioneller Sicht sollten sich geméfl IFRS
und US-GAAP daher insgesamt mehr bertlicksichtigungsfahige Differenzen zur Steuerbilanz
ergeben als nach HGB. Zudem stellen sowohl die IFRS als auch US-GAAP auf eine Einzel-
differenzenbetrachtung ab; eine grundsitzliche Saldierung latenter Steuern ist in beiden Stan-
dards nicht vorgesehen.’® Aus konzeptioneller Sicht kann nach IFRS und US-GAAP mit ei-
ner deutlich hoheren Bedeutung von latenten Steuern in der Rechnungslegung gerechnet wer-
den als nach HGB. Tatséchlich stiitzen empirische Untersuchungen diese Erwartung mit deut-

lichen Belegen.

So findet sich unter den von Weber (2003) untersuchten IFRS- und US-GAAP-
Konzernabschliissen mit Geschéftsjahresende in 1998 und 1999 kein einziger Abschluss, in
dem keine latenten Steuern ausgewiesen worden sind, wiahrend dies nach HGB fiir fast jedes
fiinfte Unternehmen der Fall war. Dariiber hinaus weisen die untersuchten IFRS- und US-

GAAP-Abschliisse bis auf eine geringe Minderheit sowohl aktive als auch passive latente

Borsenordnung aus dem Jahr 2003 die Anwendung international anerkannter Rechnungslegungsstandards
als Voraussetzung fiir ein Listing im sogenannten Prime Standard (und damit auch als Voraussetzung fiir
die Aufnahme in den vier Auswahlindizes DAX, MDAX, SDAX und TecDAX) verbindlich festgelegt.
Vgl. hierzu beispielsweise Zwirner (2007), S. 192 ff.

% Vgl. hierzu ausfiihrlich die Ausfiihrungen in Abschnitt 2.1.2.2.

4% Vgl. hierzu und im Folgenden die voranstehenden Abschnitte.

% Eine Saldierung latenter Steuern ist nach IAS 12.74 dann vorzunehmen, wenn sich die aktiven und passiven
latenten Steuern auf die gleiche Steuerart und den gleichen Steuerschuldner beziehen. Vgl. hierzu genauer
die Ausfithrungen in Abschnitt 4.4.1.

95



Steuern aus. Nach HGB stellte dieser Fall eher die Ausnahme dar.>"!

se finden sich bei Kiiting/Zwirner (2003). Lediglich in einzelnen IFRS- oder US-GAAP-

Vergleichbare Ergebnis-

Abschliissen sind dieser Untersuchung zufolge keine latenten Steuern ausgewiesen. Des Wei-
teren bestitigen Kiiting/Zwirner (2003) auch, dass der Grofteil (d.h. rund 85%) der IFRS-

oder US-GAAP-Abschliisse sowohl aktive als auch passive latente Steuern aufweist.”"*

Zudem unterscheiden sich aktive latente Steuern nach IFRS und US-GAAP auch deutlich in
ihrer Hohe von den Ansitzen nach HGB, die in der Regel gering sind (ca. 2% des Eigenkapi-
tals). Im IFRS- oder US-GAAP-Abschluss machen sie im Durchschnitt jedoch ein Fiinftel
(oder mehr) des Eigenkapitals aus, wie die Untersuchungen von Kiiting/Zwirner (2003) und
Kiiting/Zwirner (2005) zeigen. Die vergleichsweise hohen Betrége aktiver latenter Steuern
nach IFRS und US-GAAP lassen sich teilweise auf die Aktivierung steuerlicher Verlustvor-
trage zuriickfiihren. Die Untersuchungen zeigen, dass der liberwiegende Teil der untersuchten

393 Dabei entfillt oft

IFRS- bzw. US-GAAP-Abschliisse aktivierte Verlustvortrige aufweist.
sogar der Grofteil der insgesamt aktivierten latenten Steuern auf diese Verlustvortrage. In der
Untersuchung von Kiiting/Zwirner (2003) weist mehr als jedes dritte der Unternehmen mit
Verlustvortrigen einen Anteil der Verlustvortrige von mindestens 80% an den gesamten akti-
ven latenten Steuern aus. Besonders hoch ist der Anteil der Verlustvortrdge an den gesamten
aktiven latenten Steuern vor allem fiir kleinere Unternehmen sowie fiir Unternehmen des

ehemaligen ,,Neuen Marktes*, wihrend die Unternehmen des DAX und MDAX geringere
Anteile (23% bzw. 37%) aufweisen.”*

Nicht nur der Anteil der aktivierten Verlustvortrage an den gesamten aktiven latenten Steuern,
sondern auch die Relation dieser Verlustvortrige zum Eigenkapital verdeutlicht die hohen
Betrdge, die nach internationalen Rechnungslegungsnormen mitunter aktiviert werden. So
ermitteln Kiiting/Zwirner (2007) eine durchschnittliche Eigenkapitalmehrung in Hoéhe von
17% durch die Aktivierung von Verlustvortrigen.’” Zwirner et al. (2003) weisen darauf hin,

dass bei einigen Unternehmen die latenten Steuern auf Verlustvortrige das bilanzielle Eigen-

01 ygl. Weber (2003), S. 163 und S. 170.

02 ygl. Kiiting/Zwirner (2003), S. 306 f.

% vl Kiiting/Zwirner (2003), S. 306 ff.; Kiiting/Zwirner (2007), S. 560.

3 Vgl. Kiiting/Zwirner (2003), S. 309 f. Vergleichbar , niedrige® Werte (ca. 20%-25%) fiir den DAX weisen
auch die Untersuchungen von Kiiting/Zwirner (2005), Baetge/Lienau (2007) und Oberbauer (2008) sowie
fiir den MDAX (39,7%) Baetge/Lienau (2007) nach.

5 Vgl Kiiting/Zwirner (2007), S. 562.
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kapital sogar iibersteigen. Dies deute nach Einschitzung der Autoren auf das enorme Eigen-

kapitalrisiko hin, das in der Aktivierung von Verlustvortrigen steckt.’"

Insgesamt muss also von einer im Vergleich zur HGB-Rechnungslegung ungleich héheren
Bedeutung latenter Steuern nach internationalen Rechnungslegungsstandards (IFRS, US-
GAAP) in der Bilanzierungspraxis deutscher Unternehmen gesprochen werden. Kii-
ting/Zwirner (2003) bezeichnen latente Steuern auch als den wesentlichsten Unterschied zwi-
schen internationalen Rechnungslegungsstandards und der Rechnungslegung nach HGB."’
Nach Auffassung von Langenbucher (2005) gehdren latente Steuern zu den problematischsten
Bereichen bei der Umstellung der Rechnungslegung auf internationale Standards; und selbst
nach erfolgter Umstellung gehoren sie auch weiterhin zu den grofiten Herausforderungen in

der laufenden Rechnungslegung der Unternehmen.’”®

3.3.2.2 Die Einfithrung von DRS 10 ,,Latente Steuern im Konzernabschluss*

Mit der Internationalisierung der Rechnungslegung in Deutschland ist auch die Griindung
eines privaten Standardsetters, des Deutschen Standardisierungsrats (DSR), verbunden, des-
sen Aufgabe insbesondere in der Entwicklung von Empfehlungen fiir die Konzernrechnungs-
legung besteht.”” Der Empfehlungscharakter der vom DSR entwickelten Deutschen Rech-
nungslegungsstandards (DRS) wird daran deutlich, dass sie selbst keinen Gesetzescharakter
haben, sondern den gesetzlichen Vorschriften untergeordnet sind (Vorrang des Gesetzes). Aus
diesem Grund ist ihre Nichtbeachtung fiir den Bilanzierenden prinzipiell folgenlos. Zudem

diirfen die DRS gesetzlichen Regelungen nicht widersprechen.”"

Mit dem Deutschen Rechnungslegungs Standard (DRS) 10 ,,Latente Steuern im Konzernab-
schluss“ legte das DRSC im Januar 2002 einen Standard zur Bilanzierung latenter Steuern
vor, der sich stark an den IFRS/US-GAAP orientierte. Um den §§ 274 und 306 HGB nicht zu
widersprechen, folgte DRS 10 dem Timing-Konzept.”'' So hieB es in der Grundregel zum
Ansatz latenter Steuern in DRS 10.4, dass latente Steuern auf zeitlich begrenzte Differenzen
anzusetzen sind, die ergebniswirksam entstanden sind. Zwar wird der Anwendungsbereich
des DRS 10 im Vergleich zum HGB um quasi zeitlich unbegrenzte Differenzen erweitert

(DRS 10.5), eine Beriicksichtigung ergebnisneutral entstandener Differenzen, wie es nach

306 ygl. Zwirner et al. (2003), S. 1046.

%7 ygl. Kiiting/Zwirner (2003), S. 310 f.

%8 Vgl. Langenbucher (2005), S. 23.

% Zur Griindung und den Aufgaben des DSR bzw. des DRSC vgl. die Ausfiihrungen in Abschnitt 2.1.2.2.

>0 ygl. Kiiting/Weber (2010), S. 7; Baetge et al. (2011), S. 29 f.

st Vgl. Weber (2003), S. 115 f. Der DSR stellt in DRS 10.A1 klar: ,.Der vorliegende Standardentwurf ent-
spricht deutschem Bilanzrecht.*
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IAS 12 oder SFAS No. 109 moglich ist, wurde durch DRS 10.4 und im Einklang mit dem
deutschen Bilanzrecht untersagt. Eine Ausnahme von diesem Verbot bestand nach DRS 10.16
lediglich fiir die Aufdeckung stiller Reserven und Lasten im Rahmen der Kapitalkonsolidie-
rung. Nach Auffassung des DSR hat dies auch keinen Verstof3 gegen das geltende deutsche
Bilanzrecht dargestellt, weil die Bewertungsdifferenzen im Rahmen der Erstkonsolidierung
nicht in den Anwendungsbereich des § 306 HGB fallen wiirden. Vielmehr sei ihre Bertick-
sichtigung fiir eine zutreffende wirtschaftliche Bemessung der stillen Reserven und Lasten

erforderlich.’!?

Wie Abbildung 3-1 verdeutlicht, erweiterte sich der Umfang abgrenzungsfahiger Differenzen
unter DRS 10 im Vergleich zu den Vorschriften des HGB; eine Ubernahme des Temporary-
Konzepts fand trotz der starken Orientierung an den anglo-amerikanischen Vorbildern jedoch

nicht statt und war ohne Gesetzesinderung auch gar nicht méglich.’"?

Abbildung 3-1: Einordnung des Timing-Konzepts gemifl DRS 10

Permanente
Differenzen

Erfolgsneutrale
Differenzen

DSR Temporary

Quasi-permanente
Timing-Konzept Konzept

Differenzen

Zeitliche

Timing-Konzept Differenzen

Quelle: Wotschofsky/Heller (2002), S. 821.

Nach DRS 10.8 waren aktive latente Steuern grundsétzlich anzusetzen, wenn ihre Realisie-
rung hinreichend wahrscheinlich ist. Zwar kannte auch das HGB ein derartiges Aktivierungs-

gebot im Konzernabschluss; dieses bezog sich jedoch lediglich auf Differenzen, die im Rah-

312 Vgl. Deutscher Standardisierungsrat (2001), Tz. B5. Vgl. hierzu auch ausfithrlich Wotschofsky/Heller
(2002), S. 819 f.

13 vgl. Wotschofsky/Heller (2002), S. 821. Die Autoren bezeichnen das Konzept des DRS 10 daher auch als
,,Timing-Konzept in der [...] weitesten Auslegung®. Wendlandt/Vogler (2001) oder auch Langenbu-
cher/Blaum (2009) sprechen daher auch von einer Vermischung des Timing- und Temporary-Konzepts
durch DRS 10.
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men der Konsolidierung entstanden sind.”'* DRS 10 schrinkte diesen Spielraum ein und sah
ein Aktivierungsgebot im Konzernabschluss auch fiir solche Differenzen vor, die auf Ebene
der HB I und HB II entstanden sind.’"* Dariiber hinaus sah DRS 10 in Tz. 11 auch die Akti-
vierung von steuerlichen Verlustvortrigen vor, wenn mit ihrer Realisierung mit hinreichender
Sicherheit gerechnet werden konnte. Dies stellte einen deutlichen Bruch mit der damals noch
iiberwiegenden Meinung dar, die eine Aktivierung des Steuervorteils aufgrund des Verstof3es
gegen das Vorsichtsprinzip im deutschen Bilanzrecht ablehnte.’'® Nach Auffassung des DSR
hat die Aktivierung von Verlustvortrigen nicht dem Wortlaut des Gesetzes widersprochen.”'’
Der Standardsetter schuf mit DRS 10.11 ff. daher Vorschriften, die sich stark an den entspre-

chenden Regelungen internationaler Rechnungslegungsstandards anlehnten.”'®

Auch eine vollstindige Saldierung, wie sie im HGB-Abschluss im Zusammenhang mit der
Gesamtdifferenzenbetrachtung moglich war, wurde durch DRS 10 untersagt; latente Steuern
waren demnach grundsétzlich unsaldiert auszuweisen. Eine Saldierung latenter Steuern war
lediglich dann zuldssig, wenn sich die latenten Steuern auf dieselbe Steuerart und denselben
Glaubiger (bzw. Schuldner) bezogen und sich voraussichtlich zum gleichen Zeitpunkt umge-

kehrt hitten.>"”

Insgesamt diirfte es nach DRS 10 im Konzernabschluss hdufiger zum Ausweis latenter Steu-
ern gekommen sein, als dies nach HGB der Fall gewesen ist. Eine vollumféngliche Steuerab-
grenzung, wie es die IFRS oder US-GAAP schon damals vorsahen, fand aber auch nach DRS
10 aufgrund der gesetzlichen Festschreibung des Timing-Konzepts nicht statt, so dass die
Auswirkungen des DRS 10 auf die Bilanzierung latenter Steuern als geringer einzuschétzen
sind als der Einfluss von IFRS bzw. US-GAAP. Hinzu kommt, dass die Anwendung der DRS
im Konzernabschluss fiir die Unternehmen grundsitzlich nicht verpflichtend ist und Abwei-
chungen von den DRS im Rahmen des handelsrechtlich Zuldssigen ohne Konsequenzen mog-
lich sind. Schrinkte DRS 10 beispielsweise das Aktivierungswahlrecht des § 274 Abs. 2 HGB
ein, so war das gesetzliche Wahlrecht nicht aufler Kraft gesetzt und die Unternehmen konnten

ohne rechtliche Konsequenzen weiterhin davon Gebrauch machen. Allerdings hat der Kon-

' Wie bereits erldutert wurde, unterliegen die Differenzen der HB I- und HB II-Ebene nach herrschender

Meinung (auch heute noch) dem Aktivierungswahlrecht des § 274 HGB.

315 ygl. DRS 10.10.

316 Vgl. hierzu die ausfiihrliche Diskussion in Abschnitt 2.1.2.2 und die dort angegebenen Quellen.

7 Vgl. Deutscher Standardisierungsrat (2001), Tz. B4. Bereits Siegel (1987) sah eine Aktivierung von Ver-
lustvortrdgen als mit dem Wortlaut des Gesetzes vereinbar. Anders &duBlern sich beispielsweise Wend-
landt/Vogler (2001), S. 249.

1% ygl. Wotschofsky/Heller (2002), S. 821.

1 Vgl. DRS 10.36.
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zernabschlusspriifer im Priifbericht stets darauf aufmerksam zu machen, wenn die Unterneh-

men von den Empfehlungen des DRS abweichen.
3.3.3 Die Reformierung der deutschen Rechnungslegung

3.3.3.1 Die Reform der handelsrechtlichen Bilanzierung latenter Steuern durch das

Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz (BilMoG)

Im Zuge der Internationalisierung der Rechnungslegung, insbesondere mit der verpflichten-
den Einfithrung der IFRS durch die IAS-Verordnung, sowie durch das Projekt des IASB, ge-
sonderte IFRS fiir kleinere und mittlere Unternehmen (KMU) zu entwickeln, ist die handels-
rechtliche Rechnungslegung in Deutschland zunehmend unter Druck geraten.”*' Mit dem Bi-
lanzrechtsmodernisierungsgesetz (BilMoG) hat der deutsche Gesetzgeber auf diese Entwick-
lung reagiert und eine der groBten Reformen des deutschen Bilanzrechts seit Umsetzung der
europdischen Rechnungslegungsrichtlinien durch das Bilanzrichtliniengesetz (BiRiLiG) im
Jahre 1985 angestoBen.”” Zu den wesentlichen Zielen dieser Reform zahlte, den Unterneh-
men eine kostengiinstigere Alternative zu den IFRS zu schaffen. Dariiber hinaus sollte die
Aussagekraft handelsrechtlicher Jahresabschliisse verbessert werden.’> Dies sollte vor allem
dadurch erreicht werden, dass nicht mehr zeitgemaB3e Vorschriften (vor allem Ansatz-, Bewer-
tungs- und Ausweiswahlrechte) iiberarbeitet werden, welche die Aussagekraft und Vergleich-

barkeit des handelsrechtlichen Jahresabschlusses beeintrichtigten.”*

Die Bilanzierung latenter Steuern gehorte dabei zu den Bereichen, die im Zuge dieser Moder-
nisierung des deutschen Bilanzrechts die grofiten Verdnderungen erfahren haben, so dass
Theile (2008) in einem Aufsatz schon mutmalBte, dass der Dornréschenschlaf latenter Steuern
im deutschen Bilanzrecht vorbei sei. Tatsdchlich hat der deutsche Gesetzgeber mit dem Bil-
MoG einen Paradigmenwechsel in der Bilanzierung latenter Steuern vollzogen, so Her-
zig/Vossel (2009), indem er das international iibliche Temporary-Konzept in Verbindung mit

525 Auch in der bilanziel-

der Liability-Methode in das deutsche Bilanzrecht {ibernommen hat.
len Behandlung von Verlustvortrigen kann man von einem Paradigmenwechsel sprechen.
War ihre Aktivierung in der HGB-Rechnungslegung nach herrschender Meinung aufgrund

des Vorsichtsprinzips bislang nicht zuldssig, stellt § 274 Abs. 1 Satz 4 HGB n.F. nun Kklar,

320 Vgl. hierzu allgemeiner auch Grifer/Scheld (2012), S. 14.

21 Vgl. hierzu Stibi/Fuchs (2009), S. 9.

%22 Vgl. Ziilch/Hoffmann (2008), S. 1053; Melcher/Schaier (2009), S. 4.
3 Vgl. Deutscher Bundestag (2008), S. 1.

3 Vgl. Melcher/Schaier (2009), S. 4.

¥ Vgl. Herzig/Vossel (2009), S. 1174,
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dass Verlustvortrdge in dem Umfang zu aktivieren sind, in dem sie innerhalb der nichsten
finf Jahre voraussichtlich genutzt werden konnen.’*® Von wesentlicher Bedeutung fiir die
Aussagekraft und Vergleichbarkeit des handelsrechtlichen Jahresabschlusses war auch die
geplante Abschaffung des Aktivierungswahlrechts latenter Steuern auf Einzelabschlussebe-

2
ne.s !

Dariiber hinaus hat der deutsche Gesetzgeber mit dem BilMoG die umgekehrte Malgeblich-
keit aufgehoben sowie weitere Durchbrechungen der einfachen Mal3geblichkeit eingefiihrt, so
dass die Zahl der potentiecllen Anwendungsfille zur Abgrenzung latenter Steuern im deut-
schen Bilanzrecht zugenommen hat.**® Wie Herzig/Vossel (2009) betonen, ,.kann nach neuem
Recht daher nicht mehr generell von einem Aktiviiberhang mit der Moglichkeit der Nichtbi-
lanzierung latenter Steuern ausgegangen werden.“”*’ Dariiber hinaus wurden mit dem Bil-
MoG zusitzlich Angabepflichten im Zusammenhang mit der Bilanzierung latenter Steuern in
das HGB aufgenommen. Nach § 285 Nr. 29 HGB ist anzugeben, auf welchen Differenzen
oder steuerlichen Verlustvortrigen latente Steuern beruhen™’ und mit welchen Steuersitzen

diese von den Unternehmen bewertet wurden.

Allerdings gibt es auch eine Reihe von Argumenten, die gegen einen Anstieg der Bedeutung
latenter Steuern im Zuge des BilMoG sprechen. So wurde die Abschaffung des Aktivie-
rungswahlrechts im Verlauf des Gesetzgebungsverfahrens wieder verworfen, um den bilan-
zierenden Unternehmen den Umgang mit der Neuregelung zu erleichtern. Dies steht aller-
dings im Widerspruch zur Zielsetzung des BilMoG, die Aussagekraft und Vergleichbarkeit
handelsrechtlicher Jahresabschliisse unter anderem durch die Abschaffung von Wahlrechten
zu verbessern.”®' Allerdings bezicht sich das Aktivierungswahlrecht nach herrschender Mei-

nung lediglich auf einen Aktiviiberhang latenter Steuern. Die Ermittlung eines solchen Uber-

%26 Nach Auffassung des deutschen Gesetzgebers macht eine derartige Fiinf-Jahres-Grenze die Einschétzung

der Realisierbarkeit von Verlustvortrdgen und damit ihrer Aktivierbarkeit praktikabler und nachpriifbarer;
vgl. Deutscher Bundestag (2008), S. 67. Engels (2008) weist darauf hin, dass der deutsche Gesetzgeber
damit (trotz der geplanten Angleichung an internationale Standards) von den internationalen Gepflogenhei-
ten abweicht, die auf den Einzelfall abstellen und einen hinreichend sicheren Planungszeitraum verlangen.
Vgl. hierzu Engels (2008), S. 1555.

527 Vgl. hierzu Bundesministerium der Justiz (2007) sowie Loitz (2008b), S. 249 ff.

528 Vgl. Gelhausen et al. (2009), S. 300; Wendholt/Wesemann (2009), S. 65. Einen Uberblick iiber die wesent-
lichen Anwendungsfille latenter Steuern nach dem BilMoG geben Kiiting/Seel (2009), S. 513 ff.

2 Herzig/Vossel (2009), S. 1178.

30 Anzugeben ist jedoch nur, auf welcher Art von Vermogensgegenstinden oder Schulden diese Differenzen
beruhen und ob sie zu aktiven oder passiven latenten Steuern fithren. § 285 Nr. 29 HGB verlangt nach Auf-
fassung der Literatur jedoch nicht die Angabe der Hohe dieser Differenzen. Allerdings sind diese Angaben
auch dann zu machen, wenn in der Bilanz (aufgrund von Ansatzwahlrechten) keine latenten Steuern aus-
gewiesen worden sind. Vgl. hierzu Ellrott (2012), Tz. 471, sowie die dort angegebenen Quellen.

31 Vgl. Kessler et al. (2009), S. 717; Loitz (2009b), S. 913 f.
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2
332 Dem

hangs erfordert eine Gegeniiberstellung aller aktiven und passiven latenten Steuern.
Wortlaut des Gesetzes folgend kann eine sich insgesamt ergebende Steuerentlastung (d.h. ein
Aktiviiberhang) in der Bilanz angesetzt werden. Umgekehrt ist eine sich insgesamt ergebende
Steuerbelastung (d.h. Passiviiberhang) in der Bilanz anzusetzen.”” Dies impliziert jedoch
eine Gesamtdifferenzenbetrachtung bei der Steuerabgrenzung, die einen saldierten Ausweis
latenter Steuern ermoglicht.”** Daneben eroffnet der Gesetzgeber in § 274 Abs. 1 Satz 3 HGB
n.F. die Moglichkeit eines unsaldierten Ausweises latenter Steuern, was faktisch eine Einzel-

535

differenzenbetrachtung erfordert.”” Ein derartiges Ausweiswahlrecht ist aber ebenso wenig

vereinbar mit den Zielen des BilMoG wie die Beibehaltung des Aktivierungswahlrechts.

Des Weiteren ist nach § 306 Abs. 4 HGB n.F. die Bilanzierung latenter Steuern auf Outside
Basis Differences aufgrund der Komplexitit und des Arbeitsaufwands, den eine solche Rege-
lung nach sich ziehen wiirde, explizit ausgeschlossen. Eine Anndherung an die IFRS ist damit
auch in diesem Punkt gescheitert, da die IFRS die Beriicksichtigung von Outside Basis Diffe-
rences unter bestimmten Voraussetzungen vorsehen.”*® Zuletzt hat der Gesetzgeber groBen-
abhingige Erleichterungen geschaffen, die kleine Kapitalgesellschaften von der Anwendung
des § 274 HGB ausnehmen.>®’ War § 274 HGB in der Vergangenheit grundsitzlich nur von
Kapitalgesellschaften (oder ihnen gleichgestellten Unternehmen im Sinne des § 264a HGB)
anzuwenden, so wurde sein Anwendungsbereich durch den neu geschaffenen § 274a HGB

noch weiter eingeschrinkt.”*®

Insgesamt ist also gar nicht so eindeutig, ob der ,,Dornréschenschlaf latenter Steuern in der

handelsrechtlichen Rechnungslegung wirklich vorbei ist, da wesentliche Maflnahmen zur An-

2 Einige Autoren weisen darauf hin, dass der bilanzorientierte Ansatz zur Abgrenzung latenter Steuern fak-

tisch eine Einzeldifferenzenbetrachtung verlange. Vgl. hierzu beispielsweise Kiiting/Seel (2009), S. 516.
Loitz (2009b), S. 921, bezeichnet das Aktivierungswahlrecht daher als ,,Mogelpackung, die nur vorder-
griindig zu einer Vereinfachung fiihrt®.

3 Vgl. § 274 Abs. 1 Satz 1 und 2 HGB n.F.

34 Vgl. Kessler et al. (2009), S. 718; Jodicke/Jodicke (2011), S. 154.

5 Vgl. Kiihne et al. (2009), S. 1008; Coenenberg et al. (2012), S. 488. Auch ein solches Ausweiswahlrecht
steht kaum im Einklang mit der Zielsetzung des BilMoG, die Informationsfunktion des handelsrechtlichen
Jahresabschlusses zu starken.

36 Vgl. Loitz (2010), S. 2182.

»7 Vgl. § 274a Nr. 5 HGB n.F. sowie Gelhausen et al. (2009), S. 299.

33§ 274a Nr. 5 HGB fiihrt jedoch nicht dazu, dass kleine Kapitalgesellschaften und kleine Personengesell-
schaften im Sinne des § 264a HGB keine latenten Steuern zu bilanzieren haben. Die Unternehmen werden
lediglich von der Anwendung des § 274 HGB befreit, d.h. von der Anwendung des Temporary-Konzepts.
Greift die Befreiung des § 274a Nr. 5 HGB richtet sich die Bilanzierung latenter Steuern nach dem Timing-
Konzept. Vgl. hierzu auch Institut der Wirtschaftspriifer in Deutschland e.V. (2011), Abschnitt F, Tz. 171.
Und auch fiir andere Einzel- und Personengesellschaften kann sich aus § 249 Abs. 1 Satz 1 HGB, der von
allen Unternehmen anzuwenden ist, die Verpflichtung zur Bildung von Riickstellungen fiir latente Steuern
in bestimmten Féllen ergeben. Der Umfang dieser Bilanzierung ist jedoch umstritten. Vgl. hierzu die Stel-
lungnahmen der Bundessteuerberaterkammer (2012) und vom Institut der Wirtschaftspriifer in Deutschland
e.V. (2012) sowie den Kommentar von Haaker (2012a).
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gleichung an die internationalen Standards in der Bilanzierung latenter Steuern nicht verwirk-
licht worden sind. Eine erste Untersuchung zur Bilanzierungspraxis nach BilMoG unter klei-
nen und mittelgroen Kapitalgesellschaften von Philipps (2011) ldsst vermuten, dass latente
Steuern in der handelsrechtlichen Rechnungslegung auch kiinftig nur eine untergeordnete
Rolle spielen werden. Unter den relevanten untersuchten Unternehmen®” fand sich kein Un-
ternechmen, welches Angaben zu einem eventuell bestehenden Aktiviiberhang gemacht, laten-

te Steuern unsaldiert ausgewiesen oder das Aktivierungswahlrecht ausgenutzt hitte.>*’

3.3.3.2 Deutscher Rechnungslegungs Standard Nr. 18 ,,Latente Steuern*

Der Wechsel vom Timing- zum Temporary-Konzept in der handelsrechtlichen Rechnungsle-
gung hat DRS 10 die Grundlage entzogen. Im November 2009 hat der DSR mit E-DRS 24
,Latente Steuern® einen Entwurf flir einen neuen Standard zur Bilanzierung latenter Steuern
verabschiedet. Der endgiiltige Standard DRS 18 wurde im Juni 2010 durch den DSR verab-
schiedet und im September 2010 durch das Bundesministerium der Justiz bekannt gemacht.
Ziel des DRS 18 ist nicht nur die Neuregelung der Empfehlungen zur Bilanzierung latenter
Steuern; er soll darliber hinaus als Auslegungshilfe fiir die handelsrechtlichen Vorschriften
zur Bilanzierung latenter Steuern dienen.’*' Folgt man DRS 18.7, so beschriinkt sich dieser
Standard nicht mehr allein auf den Konzernabschluss; vielmehr wird vom DSR die Anwen-
dung des DRS 18 auch fiir die Bilanzierung latenter Steuern im Einzelabschluss empfohlen.
Wie Loitz (2010) bemerkt, wird der Standard logischerweise auch nicht mehr mit ,,Latente
Steuern im Konzernabschluss®, sondern nur noch mit ,,Latente Steuern® bezeichnet. Zudem
diirften die mangelnden Detailregelungen in den neuen §§ 274 und 306 HGB ohnehin dazu

fiihren, dass Bilanzierende auch fiir den Einzelabschluss Rat in DRS 18 suchen werden. 542

DRS 10 unterschied sich von den Regelungen des HGB a.F. noch dadurch, dass DRS 10 kon-
zeptionell zu einer umfassenderen Bilanzierung latenter Steuern fiihrte, indem das Timing-
Konzept moglichst weit ausgelegt und an das Temporary-Konzept angelehnt wurde, das Akti-

vierungswahlrecht fiir latente Steuern der Einzelabschlussebene (HB I- und HB II-Ebene)

% Bei 19 der 31von Philipps (2011) untersuchten Unternehmen konnen aufgrund der groBenabhingigen Er-

leichterung des § 274a Nr. 5 HGB keine Informationen zu latenten Steuern erwartet werden. Die zwolf ver-
bleibenden Unternehmen haben § 274 HGB anzuwenden; weitere zwei Unternehmen, welche die Erleichte-
rung des § 274a Nr. 5 HGB hitten anwenden kénnen, wenden § 274 HGB freiwillig an.

0 vgl. Philipps (2011), S. 312.

1 Vgl. DRS 18.3. Vom Institut der Wirtschaftspriifer in Deutschland (IDW) wurde mit IDW ERS HFA 27
bereits Ende 2009 eine Stellungnahme mit detaillierten Vorgaben zur Umsetzung der §§ 274 und 306 HGB
n.F. herausgegeben. Mit Erscheinen des DRS 18 hat das IDW diese Stellungnahme wieder aufgehoben, da
sie sich im Wesentlichen mit DRS 18 deckt. Zudem hitte die Bindungswirkung des IDW ERS HFA 27 fiir
die Wirtschaftspriifer zu Friktionen fiihren kénnen. Vgl. hierzu ausfiihrlich Loitz (2010), S. 2177 f.

2 Vgl. Loitz (2010), S. 2177.
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gestrichen und die Vorschriften zur Saldierung eingeschriankt wurden. Unter DRS 18 ist dies
nicht mehr der Fall. Eine Ausweitung des Anwendungsbereichs, wie dies unter DRS 10 noch
erfolgte, ist nicht mehr notwendig, da das HGB i.d.F. des BilMoG ohnehin auf dem Tempora-
ry-Konzept aufbaut. Im Unterschied zu DRS 10 hebt DRS 18 aber weder das Aktivierungs-
wahlrecht fiir Differenzen auf Einzelabschlussebene auf, noch schrinkt DRS 18 das Wahl-
recht im Zusammenhang mit der Saldierung latenter Steuern ein.>* Dies wird vermutlich dem
Umstand geschuldet sein, dass DRS 18 den Anspruch erhebt, Auslegungshilfe auch fiir den
handelsrechtlichen Einzelabschluss zu sein. Mit Blick auf die Vergleichbarkeit von Jahresab-
schliissen und auf die international {ibliche Bilanzierungspraxis stellt das Festhalten am han-
delsrechtlichen Aktivierungswahlrecht jedoch einen Riickschritt im Vergleich zu DRS 10 dar.
Im Zusammenhang mit der Aktivierung latenter Steuern auf Verlustvortrige, ldsst sich fest-
stellen, dass die handelsrechtliche Regelung des § 274 Abs. 1 Satz 4 HGB n.F., wonach Ver-
lustvortrdge nur dann angesetzt werden diirfen, wenn sie innerhalb der Fiinf-Jahres-Grenze
realisiert werden konnen,”** von DRS 18 dergestalt ausgelegt wird, dass Verlustvortrige un-
abhéngig von der Fiinf-Jahres-Grenze angesetzt werden diirfen, wenn ein entsprechender Pas-

siviiberhang latenter Steuern besteht.*’

Trotz der Anndherung an internationale Standards in der Bilanzierung latenter Steuern durch
die Ubernahme des Temporary-Konzepts bestehen jedoch auch weiterhin zum Teil deutliche
Unterschiede zwischen den IFRS bzw. US-GAAP und den Regelungen des HGB bzw. DRS
18. Diese Unterschiede konnen unter Umstédnden, wie etwa im Fall des Aktivierungswahl-

rechts, deutliche Auswirkungen auf den Informationsgehalt des Jahresabschlusses haben.

>3 Vgl. Lidenbach/Freiberg (2010), S. 1971 f. Abzugsfihige Differenzen, die sich auf Ebene der Konsolidie-
rungsmafinahmen ergeben, sind nach DRS 18.14 ebenso verpflichtend zu aktivieren, wie das nach HGB der
Fall ist.

> Vgl. so auch DRS 18.18.

> Vgl. DRS 18.21. Vgl. hierzu auch Liidenbach/Freiberg (2010), S. 1974.
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4 Bilanzierung latenter Steuern nach IAS 12 unter Beriicksichtigung des
deutschen Steuerrechts und der Bilanzierungspraxis deutscher Unter-

nehmen

In den vorangegangenen Kapiteln wurden die wesentlichen konzeptionellen Fragestellungen
in der Bilanzierung latenter Steuern diskutiert (Kapitel 2), die Entwicklung von IAS 12 erldu-
tert, der Einfluss der US-GAAP auf diese Entwicklung skizziert und die Auswirkungen der
Internationalisierung der Rechnungslegung (insbesondere die Einfithrung der IFRS in
Deutschland) auf die Bedeutung latenter Steuern in den Jahresabschliissen deutscher Unter-
nehmen erortert (Kapitel 3). Autbauend auf diesen Ausfithrungen werden im folgenden Kapi-
tel die Regelungen des IAS 12 im Detail und unter Beriicksichtigung der deutschen steuer-

rechtlichen Regelungen sowie der Bilanzierungspraxis deutscher Unternehmen erldutert.

IAS 12 wurde in seiner derzeitigen Form bereits 1996 vom IASB verabschiedet und ist seit
1998 anzuwenden. In der Zwischenzeit hat der Standard nur geringe Anderungen im Detail
erfahren. Die letzte Anderung an IAS 12 wurde mit der Verabschiedung von ED/2011/10
,Deferred Tax: Recovery of Underlying Assets* vorgenommen.’*® Zudem existiert mit SIC
25 ,,Income Taxes — Changes in the Tax Status of an Enterprise or its Shareholders” eine In-
terpretation des Standing Interpretations Committee®®’ (SIC), die sich auf IAS 12 bezieht.
Dariiber hinaus verweist IFRIC 7 ,,Applying the Restatement Approach under IAS 29 Finan-
cial Reporting in Hyperinflationary Economies” auf IAS 12. Beide Interpretationen adressie-
ren Sonderprobleme und sollen im Folgenden daher nicht néher erldutert werden. Zuletzt be-
stand mit SIC 21 ,,Income Taxes — Recovery of Revalued Non-depreciable Assets” bis vor
Kurzem eine weitere Interpretation. Mit der Verabschiedung von ED/2010/11 durch das IASB
Ende des Jahres 2010 wurde diese Interpretation liberfliissig, da die in der Interpretation
adressierten Fragestellungen nun auch im Standard erortert werden. SIC 21 wurde daher vom

IASB zuriickgezogen.”*

4.1 Anwendungsbereich des IAS 12

IAS 12 ,Income Taxes“ regelt gemélB IAS 12.1 die Bilanzierung von Ertragsteuern. Damit

regelt IAS 12 nicht nur die Bilanzierung latenter Steuern, sondern auch die bilanzielle Be-

6 ED/2011/11 behandelt die Frage, wie latente Steuern bewertet werden sollen, wenn die steuerlichen Kon-

sequenzen eines Vermogenswerts davon abhédngen, ob er verduBert oder vom Unternechmen genutzt werden
soll. Vgl. hierzu auch Abschnitt 3.2.3.

Im Zuge der Reorganisation des IASC im Jahre 2001 wurde das SIC durch das International Financial Re-
porting Interpretations Committee (IFRIC) ersetzt.

¥ Vgl. ED/2010/11 Tz. 98.
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handlung tatsichlicher Steuern.>® Tatsichliche Ertragsteuern sind in IAS 12.5 definiert als
der Betrag der geschuldeten oder erstattungstidhigen Ertragsteuern, die aus dem zu versteu-
ernden Gewinn oder dem steuerlichen Verlust der Periode resultieren. Thre bilanzielle Abbil-
dung ist im Vergleich zur Bilanzierung latenter Steuern allerdings unkompliziert. Der Umfang
der Regelungen zur Bilanzierung tatsdchlicher Steuern nach IAS 12 ist dementsprechend ge-
ring. So wird ihr Ansatz in lediglich drei Paragraphen (IAS 12.12-14) behandelt. Grundsétz-
lich gilt, dass tatsdchliche Steuern als Aufwand zu verbuchen sind und den Zahlungsmittelbe-
stand des Unternehmens mindern. Sind die zu zahlenden Ertragsteuern bis zum Ende des Ge-
schéftsjahres noch nicht bezahlt worden, ist nach IAS 12.12 eine Ertragsteuerschuld in der
entsprechenden Hohe anzusetzen. Steuererstattungen sind analog zu behandeln, d.h. sie sind
in der Regel erfolgswirksam zu vereinnahmen. Sind die Erstattungsanspriiche von der Fi-
nanzbehdrde im laufenden Geschéftsjahr noch nicht beglichen worden, dann muss fiir diese

Anspriiche nach IAS 12.13 ein Vermogenswert aktiviert werden.>>’

IAS 12 ist auf alle in- und ausldndischen Ertragsteuern anzuwenden. Ertragsteuern sind solche
Steuern, die vom Einkommen der Unternehmen abhingig sind.”' Dazu zdhlen in Deutschland
grundsitzlich die Einkommensteuer bzw. Korperschaftsteuer, der darauf erhobene Solidari-
titszuschlag sowie die Gewerbesteuer.””* Beziiglich der Einkommensteuer muss allerdings
beriicksichtigt werden, dass diese nicht fiir Kapitalgesellschaften, sondern lediglich fiir die
Steuerbelastung von Einzelunternehmen bzw. Personengesellschaften — und dort auch nur auf
Gesellschafter- und nicht auf Gesellschaftsebene — relevant ist. Da die Gesellschafterebene fiir
die Steuerlast des Unternchmens unbeachtlich ist, fallt auch die Einkommensteuer faktisch

nicht in den Anwendungsbereich des IAS 12.°>

Zu den zu beriicksichtigenden Ertragsteuern gehdren nach IAS 12.2 unter Umstinden auch
Quellensteuern, die von Tochterunternechmen, Joint Ventures oder assoziierten Unternchmen
aufgrund von Ausschiittungen abgefiihrt werden miissen. Nicht in den Anwendungsbereich

des Standards fallen hingegen alle Steuern, die unabhingig vom Einkommen der Unterneh-

9 Wihrend dies in der US-amerikanischen Rechnungslegung mit SFAS No. 109 analog gehandhabt wird,

wird in GroBbritannien beispielsweise die Bilanzierung tatsdchlicher (FRS 16 ,,Current Tax‘) und latenter

Steuern (FRS 19 ,,Deferred Tax*) in unterschiedlichen Standards geregelt.

Fiir eine ausfiihrliche Erlduterung der Bilanzierung tatsdchlicher Steuern nach IAS 12 vgl. insbesondere den

Beitrag von Dahlke (2006).

1 Vel IAS 12.2.

2 Vgl. Dinkelbach (2010), S. 6.

3 Vgl. hierzu Adler et al. (2002), Abschnitt 20, Tz. 2. Vgl. aus konzeptioneller Sicht hierzu auch Abschnitt
2.5.1 dieser Arbeit sowie die dort angegebenen Quellen.
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men sind. Dazu gehort insbesondere die Umsatzsteuer, aber auch anderen Steuern wie etwa

die Grundsteuer oder auch die Kfz-Steuer.>>*

Dariiber hinaus ist IAS 12 — wie grundsétzlich alle Standards des IASB — fiir alle Unterneh-
men unabhingig von ihrer Rechtsform oder ihrer Grofe anzuwenden. Eine Differenzierung
des Anwendungsbereichs nach Rechtsform und Grofe, wie sie in der handelsrechtlichen

Rechnungslegung existiert, gibt es nach den IFRS nicht.””

Ebenso wenig sind die Vorschrif-
ten des IAS 12 danach differenziert, ob sich die Abgrenzung latenter Steuern auf den Einzel-
oder den Konzernabschluss bezieht, wie dies im HGB mit den §§ 274 und 306 HGB etwa der

Fall ist.

IAS 12.4 weist zudem explizit darauf hin, dass die Behandlung von 6ffentlichen Zuwendun-
gen, die grundsatzlich in IAS 20 ,,Bilanzierung und Darstellung von Zuwendungen der 6ffent-
lichen Hand“ geregelt sind, sowie die Behandlung von investitionsabhdngigen Steuergut-
schriften nicht in den Anwendungsbereich des Standards fallen. Resultieren aus derartigen
Zuwendungen oder Steuergutschriften jedoch temporire Differenzen, so fallen diese Diffe-

renzen unter die Vorschriften des IAS 12 zur Bilanzierung latenter Steuern.
4.2 Ansatz latenter Steuern

4.2.1 Allgemeine AnsatzKriterien

IAS 12 folgt in seiner aktuellen Fassung dem bilanzorientieren Liability Approach.”® Aus
diesem Grund sind bei der Abgrenzung latenter Steuern grundsétzlich alle temporaren Diffe-
renzen zwischen IFRS-Abschluss und Steuerbilanz zugrunde zu legen. Unter die Steuerab-
grenzung nach IAS 12 fallen daher alle nicht permanenten Differenzen, d.h. neben zeitlich
begrenzten Differenzen sind auch quasi zeitlich-unbegrenzte sowie erfolgsneutral entstandene

Differenzen zu berticksichtigen.

IAS 12.5 definiert temporire Differenzen als Unterschiedsbetrige zwischen dem Buchwert
(carrying amount) eines Vermogenswerts oder einer Schuld in der Bilanz sowie seinem Steu-
erwert (tax base). Der Steuerwert eines Vermogenswerts ist nach IAS 12.7 der Betrag, mit
dem der Vermogenswert bei seiner Realisierung (durch VerduBerung oder Nutzung) in das

steuerliche Ergebnis einflie8t. Der Steuerwert einer Schuld ist gemal3 IAS 12.8 der Buchwert

% vagl. Adler et al. (2002), Abschnitt 20, Tz. 2.

3 So sind in der handelsrechtlichen Rechnungslegung die Vorschriften zur Bilanzierung latenter Steuern
grundsétzlich nur von Kapitalgesellschaften sowie Gesellschaften im Sinne des §264a HGB anzuwenden.
Dariiber hinaus sieht das HGB grof3enabhingige Erleichterungen fiir kleine Kapitalgesellschaften vor.

36 Vgl IAS 12 IN2.
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dieser Schuld abziiglich aller Betrdge, die fiir steuerliche Zwecke in zukiinftigen Perioden

abzugsfihig sind.”’

In der Regel entspricht der Steuerwert eines Vermogenswerts oder einer Schuld dem entspre-
chenden Wertansatz in der Steuerbilanz, so dass fiir die Bestimmung temporirer Differenzen
in der Praxis die Positionen eines IFRS-Abschlusses mit den entsprechenden Positionen der
Steuerbilanz verglichen werden kdnnen. In einigen Fillen jedoch, wie etwa bei nicht abzugs-

fahigen Aufwendungen, entspricht der Steuerwert nicht dem Steuerbilanzwert.”>®

Abbildung 4-1: Unterschiede zwischen Buchwert und Steuerwert

Unterschiede zwischen
Buchwert und Steuerwert

Andere Unterschiede

Temporire Unterschiede (permanente Unterschiede)

Passive Unter- Aktive Unter- Keine Steuer-
schiedsbetrige schiedsbetrige abgrenzung
(taxable temporary (deductible temporary
differences) differences)
I I
I I I I
Aktiva Passiva Aktiva Passiva
Buchwert > Buchwert < Buchwert < Buchwert >
Steuerwert Steuerwert Steuerwert Steuerwert

Quelle: Wagenhofer (2009), S. 332.

IAS 12.5 unterscheidet zwei Arten von temporiren Differenzen: zu versteuernde temporire
Differenzen (taxable temporary differences) und abzugsfahige Differenzen (deductible tem-
porary differences). Zu versteuernde tempordre Differenzen stellen tempordre Unterschiede
dar, die in kiinftigen Perioden zu steuerpflichtigen Betrdgen bei der Ermittlung des zu ver-
steuernden Einkommens fithren, wenn der Vermogenswert realisiert oder die Schuld erfiillt

wird. Umgekehrt fiihren abzugsfiahige tempordre Differenzen in kiinftigen Perioden zu Betra-

7 Fiir eine genauere Erlduterung des Begriffs des Steuerwerts vgl. insbesondere Adler et al. (2002), Abschnitt

20, Tz. 64 ff., sowie die dort und die in IAS 12.7-8 angegebenen Beispicle.

Vgl. Meyer et al. (2010), S. 48. Eine Riickstellung fiir steuerlich nicht abzugsfahige Aufwendungen hat
beispielsweise einen Steuerbilanzwert von Null. Thr Steuerwert hingegen entspricht dem Buchwert, da der
Steuerwert definiert ist als Buchwert abziiglich der abzugsfiahigen Aufwendungen, und die Hohe der ab-
zugsfahigen Aufwendungen gleich Null ist. Im vorliegenden Fall sind in Ermangelung temporérer Diffe-
renzen keine latenten Steuern zu bilden; bei steuerlich nicht abzugsfahigen Aufwendungen handelt es sich
aus diesem Grund auch um permanente Differenzen.
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gen, die bei der Ermittlung des zu versteuernden Einkommens abzugsfdhig sind, wenn der
Buchwert realisiert oder die Schuld erfiillt wird. Wahrend zu versteuernde temporéare Diffe-
renzen zu einer passiven Steuerabgrenzung flihren, fithren abzugsfahige Differenzen zu einer
aktiven Steuerabgrenzung (vgl. hierzu auch Abbildung 4-1). Hierbei gilt als ,,Faustformel®:
Mehrvermdgen im IFRS-Abschluss gegeniiber der Steuerbilanz fiihrt zu passiven latenten
Steuern, und Mindervermdgen im IFRS-Abschluss gegeniiber der Steuerbilanz fiihrt zu akti-

559
ven latenten Steuern.

Grundsétzlich gilt nach IAS 12 — von einigen noch zu diskutierenden Ausnahmen abgesehen
— eine Bilanzierungspflicht fiir latente Steuern aus allen temporiren Unterschieden.’® Dies
gilt insbesondere fiir die Bilanzierung passiver latenter Steuern (IAS 12.15), fiir die IAS 12
keine weiteren Ansatzvoraussetzungen vorsieht.’®" Anders sicht das im Falle abzugsfihiger
Differenzen aus, da die Aktivierung latenter Steuern an die Realisierbarkeit der darin inne-
wohnenden Steuerentlastung gekniipft wird. GemafB3 IAS 12.24 sind aktive latente Steuern ,,in
dem Mafle zu bilanzieren, wie es wahrscheinlich ist, dass ein zu versteuerndes Ergebnis ver-
fiigbar sein wird, gegen das die abzugsfahige tempordre Differenz verwendet werden
kann*>®?. Insofern besteht eine Aktivierungspflicht bei Erfiillung der Ansatzvoraussetzungen.
In dem Umfang, in dem die Realisierung nicht wahrscheinlich ist, besteht ein Aktivierungs-

verbot und die Aktivierung latenter Steuern hat zwingend zu unterbleiben.

IAS 12 spezifiziert jedoch nicht ndher, was unter ,,wahrscheinlich® (probable) zu verstehen
ist. Nach Auffassung der Literatur kann jedoch von einer Aktivierungspflicht ausgegangen
werden, wenn die Wahrscheinlichkeit einer kiinftigen Steuerentlastung bei iiber 50% (more

likely than not) liegt.”®

Zur Beurteilung, ob es wahrscheinlich ist, dass in kiinftigen Perioden
ein zu versteuerndes Ergebnis vorliegt, mit dem die abzugsfahigen tempordren Differenzen

verrechnet werden konnen, nennt das IASB in TAS 12.28-29 die folgenden Kriterien:*®*

e Es liegen beim Steuersubjekt passive latente Steuern gegeniiber derselben Steuerbehorde
vor, die sich in derselben Periode umkehren wie die anzusetzenden aktiven latenten Steu-

ern (IAS 12.28 lit. a) oder deren Umkehrung in die Perioden fillt, in die steuerliche Ver-

>? Vgl. fiir diese ,,Faustformel* beispielsweise Pawelzik (2012), S. 729.

360 Vgl. Lienau (2006), S. 41; Wagenhofer (2009), S. 334.

61 ygl. Pawelzik (2012), S. 734.

62 1AS 12.24.

363 Vgl. Bosser/Pilhofer (2008), S. 300; Wagenhofer (2009), S. 335; Pellens et al. (2011), S. 228; Hoffmann
(2012), Tz. 51. Im &lteren Schrifttum wurde zum Teil noch eine Wahrscheinlichkeit von mindestens 75%
bis 80% als notwendig erachtet. Vgl. hierzu etwa Loitz/Rdssel (2002), S. 648; Kiiting et al. (2003), S. 444.

6% Vgl. hierzu und im Folgenden auch Ballwieser/Kurz (2010), S. 760 f.; Pawelzik (2012), S. 734.
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luste aus der Auflosung des latenten Steueranspruch zuriickgetragen oder vorgetragen
werden konnen (IAS 12.28 lit. b).

e Liegen keine passiven latenten Steuern vor, die sich auf dasselbe Steuersubjekt und die-
selbe Steuerbehdrde beziehen, so ist zu priifen, ob in der Periode der Umkehr der aktiven
latenten Steuern ausreichend steuerpflichtige Gewinne vorliegen werden, die sich auf
dasselbe Steuersubjekt und dieselbe Steuerbehdrde beziehen (IAS 12.29 lit. a), oder ob
solche steuerpflichtigen Gewinne durch Steuergestaltungsmdglichkeiten geschaffen wer-

den konnen (IAS 12.29 lit. b).

Mit Hilfe dieser Kriterien soll ausgeschlossen werden, dass Unternehmen, die dauerhaft steu-
erliche Verluste produzieren, noch latente Steueranspriiche ausweisen.’® Meyer et al. (2010)
fassen diese Kriterien in einem dreistufigen Priifschema zusammen, welches in Abbildung 4-2

dargestellt ist.

Abbildung 4-2: Priifschema zum Ansatz latenter Steueranspriiche

1 Zu versteuernde temporire Differenzen -
Ja
nein
A
2 Kiinftiges zu versteuerndes Ergebnis -
Ja
nein
A
3 Steuergestaltungsmoglichkeiten -
Ja
nein
A
Kein Ansatz latenter Steueranspriiche Ansatz latellter
Steueranspriiche

Quelle: Meyer et al. (2010), S. 50.

Dadurch, dass die Aktivierung von latenten Steuern von der Einschitzung ihrer kiinftigen
Verwendungsfihigkeit abhingig gemacht wird, vermischt der Standard den Ansatz aktiver
latenter Steuern mit ihrer Bewertung.’® Statt eines derartigen einstufigen Vorgehens ist auch
ein zweistufiges Vorgehen denkbar, wie es in SFAS No. 109 schon existiert und in ED/2009/2

zur Ubernahme in die IFRS vorgeschlagen, bisher aber nicht umgesetzt wurde. Nach diesem

365 Vgl. Pawelzik (2012), S. 734.
366 ygl. Wagenhofer (2009), S. 334.
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zweistufigen Ansatz werden Ansatz und Bewertung aktiver latenter Steuern getrennt, da zu-
ndchst fiir alle abzugsfahigen temporédren Differenzen latente Steuern aktiviert werden, und
zwar unabhingig davon, ob sie realisierbar sind oder nicht. Erst im zweiten Schritt werden die
aktivierten latenten Steuern auf ihre Nutzbarkeit hin beurteilt, und der nicht nutzbare Teil

wird wertberichtigt.”®’

4.2.2 Steuerliche Verluste

Steuerliche Verluste stellen einen Sonderfall in der Bilanzierung latenter Steuern dar. Im
deutschen Steuerrecht ist der intertemporale Verlustabzug in § 10d EStG geregelt. Nach § 10d
Abs. 1 EStG diirfen steuerliche Verluste fiir ein Jahr und bis zu einer Hohe von 511.500 €
zuriickgetragen werden. Da ein Verlustriicktrag unmittelbar zu einem Anspruch gegeniiber
den Finanzbehdrden fiihrt und daher in der Verlustperiode als realisiert gelten kann, sind fiir
einen Verlustriicktrag keine latenten Steuern zu bilanzieren. Stattdessen ist gemél3 IAS 12.14
in der Verlustperiode ein tatsichlicher Erstattungsanspruch zu aktivieren. Ubersteigen die
steuerlichen Verluste den riicktragbaren Betrag von 511.500 €, so konnen die verbleibenden
Verluste zeitlich vorgetragen werden (§ 10d Abs. 2 EStG). Die Verrechnung vorgetragener
Verluste mit kiinftigen Gewinnen ist allerdings nur bis zu einem Sockelbetrag von 1 Mio. €
pro Jahr moglich. Die Verrechnung dariiber hinausgehender Verluste ist auf 60% des 1 Mio. €
ibersteigenden Gesamtbetrags der Einkiinfte pro Jahr beschrinkt (sogenannte Mindestbesteu-
erung). Ubersteigen die Verluste diese Begrenzung der Hohe nach, miissen sie weiter vorge-
tragen werden. In zeitlicher Hinsicht besteht nach deutschem Steuerrecht keine Beschrin-

kung; nicht genutzte Verluste konnen zeitlich unbegrenzt vorgetragen werden.®®

Die bilanzielle Behandlung noch nicht genutzter steuerlicher Verlustvortrage (sowie Steuer-
gutschriften) ist in IAS 12.34 ff. geregelt. Die Aktivierungsvoraussetzungen sind grundsitz-
lich die gleichen wie filir abzugsfdhige temporire Differenzen, d.h. es muss wahrscheinlich
sein, dass in kiinftigen Perioden ein zu versteuerndes Ergebnis zur Verfligung stehen wird,
gegen das die Verlustvortrdge verrechnet werden kénnen (IAS 12.34). Ist die Wahrschein-

lichkeit der Realisierung der steuerlichen Verlustvortrage gegeben, so erfiillt die darin enthal-

7 Vgl. hierzu auch die Ausfithrungen zu den aktuellen Entwicklungen in der internationalen Bilanzierung

latenter Steuern in Abschnitt 3.2.3 sowie die dort angegebenen Quellen.

Vgl. hierzu auch Schiffeler (2006), S. 158 f. Die Regelungen zum Verlustabzug gelten nicht nur fiir die
Einkommen- und Korperschaftsteuer, sondern finden analog auch fiir Zwecke der Gewerbesteuer Anwen-
dung.
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tene potentielle Steuerersparnis die Definitionskriterien eines Vermogenswerts gemifl dem

Framework des IASB, und ein latenter Steueranspruch ist zwingend zu aktivieren.’®

Das TASB wertet das Vorliegen steuerlicher Verlustvortrige gemiall IAS 12.35 jedoch als
deutliches Anzeichen dafiir, dass in kiinftigen Perioden kein zu versteuerndes Ergebnis zur
Verfligung stehen konnte, mit dem die Verlustvortrage verrechnet wiirden. Weist ein Unter-
nehmen in der jiingeren Vergangenheit sogar eine Historie von Verlusten®’® aus, diirfen laten-
te Steuern fir Verlustvortrdge und Steuergutschriften nur in dem Umfang aktiviert werden, in
dem zu versteuernde temporire Differenzen vorliegen oder soweit iiberzeugende Hinweise
dafiir vorliegen, dass kiinftig in ausreichendem Umfang ein zu versteuerndes Ergebnis vorlie-
gen wird. Insoweit stellt IAS 12 besondere Anforderungen an den Nachweis der Erzielung
kiinftiger Gewinne.””! Andererseits ldsst der Standard nicht darauf schlieBen, dass ,,der Ge-
genbeweis gegen den belastenden Einflussfaktor einer Verlusthistorie mit einer Wahrschein-

lichkeit von mehr als 50% erbracht werden muss*>’>.

Gemal IAS 12.36 sind fiir die Aktivierung steuerlicher Verlustvortrige (analog zu den Vor-
schriften zur Aktivierung abzugsfdhiger temporérer Differenzen) die folgenden Kriterien zu

priifen:>"

e Es liegen beim Steuersubjekt passive latente Steuern gegeniiber derselben Steuerbehorde
vor, aus denen zu versteuernde Betrdge resultieren, gegen welche die steuerlichen Ver-
lustvortriage verrechnet werden konnen (IAS 12.36 lit. a).

e Es ist wahrscheinlich, dass in kiinftigen Perioden steuerliche Gewinne erzielt werden,
gegen welche die steuerlichen Verlustvortridge verrechnet werden kdnnen, bevor sie ver-
fallen (IAS 12.35 lit. b).

e Die Ursachen steuerlicher Verluste lassen sich identifizieren und werden in kiinftigen

Perioden wahrscheinlich nicht wieder auftreten (IAS 12.36 lit. c).

%9 Vgl. Coenenberg/Hille (2003), Tz. 85.

>0 TAS 12 definiert nicht, was unter einer Verlusthistorie zu verstehen ist. Im Falle derartiger Regelungsliicken
erlaubt IAS 8.12 den Riickgriff auf die Verlautbarungen anderer Standardsetter, die ein vergleichbares
Rahmenkonzept einsetzen. Dies trifft insbesondere auf die US-amerikanischen Standards zu; SFAS No.
109 definiert die Verlusthistorie als ,,cumulative pretax loss for financial reporting for the current and two
preceeding years“ (Appendix A, Tz. 100). Vgl. hierzu auch Loitz (2007), S. 780.

' Vgl. Zwirner (2010a), S. 112.

72 Schifer/Suermann (2010), S. 2745. Anderer Auffassung ist etwa Hoffmann (2012), Tz. 56, demzufolge der
Gegenbeweis gegen die Verlusthistorie mit einer hoheren Wahrscheinlichkeit erbracht werden muss.

7 Vagl. zu diesen Kriterien auch Lienau et al. (2007), S. 1095; Glaschke (2008), S. 503 f. Die Kriterien miis-
sen nicht kumulativ erfiillt sein. Die Priifung der Kriterien kann vergleichbar dem Schema in Abbildung 4-2
erfolgen.
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e Dem Unternehmen stehen Steuergestaltungsmdglichkeiten zur Verfligung, die es ihm
erlauben, verrechnungsfihige Gewinne zu generieren, mit denen die steuerlichen Ver-

lustvortriage verrechnet werden konnen (IAS 12.36 lit. d).

Ist die Vortragsfahigkeit steuerlicher Verluste zeitlich beschrinkt, miissen die kiinftigen zu
versteuernden Gewinne in dem Zeitraum erwartet werden, in dem die steuerlichen Verluste

574

nutzbar sind, d.h. bevor sie verfallen.””™ Wie oben beschrieben, sind steuerliche Verluste in

Deutschland zeitlich unbegrenzt vortragsfahig.””

Im Falle derartiger unbegrenzt vortragsfahi-
ger Verlustvortrage konnte geschlossen werden, dass sie grundsétzlich aktivierungspflichtig
seien, solange von der Fortfiihrung des Unternehmens (going concern) ausgegangen werden
kann. In der Literatur wird diese Auffassung mit Blick auf den Prognosezeitraum der going
concern, der in der Regel nur rund ein Jahr betrigt,”’® zuriickgewiesen.””’ Nach Loitz (2007)
ist daher auch bei unbegrenzt vortragsfahigen Verlusten zumindest eine grobe Planung der

Verrechnung dieser Verlustvortrige vorzunehmen.’”

Fraglich ist jedoch die Dauer des Planungshorizontes, welcher der Beurteilung der Realisier-
barkeit steuerlicher Verlustvortrdge zugrunde zu legen ist. Dies ist vom IASB in IAS 12 nicht
geregelt worden. So wird in der Literatur zur Vermeidung von Prognoseunsicherheiten mitun-
ter ein Planungshorizont von fiinf Jahren genannt. Diese Zeitgrenze wird dabei aus IAS 36.33
(Wertminderung von Vermdgenswerten) abgeleitet.””” Nach Auffassung des DSR ist eine
feste Grenze fiir die Prognose kiinftiger Gewinne und die Nutzbarkeit steuerlicher Verlustvor-
trige jedoch nicht mit dem Wortlaut von IAS 12 vereinbar. Zwar nimmt die Sicherheit einer
Prognose ab, je linger der Zeitraum der Prognose ist. Jedoch konnen sich steuerpflichtige
Gewinne auch in einem Zeitraum nach fiinf Jahren mit hinreichender Wahrscheinlichkeit er-
geben. Eine Beriicksichtigung steuerlicher Verlustvortrage ist nach Auffassung des DSR da-
her grundsitzlich auch iiber den flinfjdhrigen Zeitraum hinaus moglich; der Prognosezeitraum
diirfe jedoch nicht {iber den Zeitraum hinaus gehen, in dem die steuerlichen Verlustvortrige
nutzbar sein werden.”® Ungeachtet dessen deutet eine Unternchmensbefragung von Pricewa-

terhouseCoopers (2009) zur Bilanzierungspraxis latenter Steuern nach IAS 12 darauf hin, dass

7 Vgl. Lienau et al. (2007), S. 1095.

" Die Verfallbarkeit von steuerlichen Verlustvortrigen ist aus diesem Grund vielmehr fiir deutsche Unter-
nehmen mit Tochtergesellschaften im Ausland relevant, in denen eine zeitliche Beschrinkung des Verlust-
vortrags existiert.

376 Vgl. Achleitner et al. (2003), Tz. 87; Adam (2007), S. 27 f.

77 Vgl. Coenenberg/Hille (2003), Tz. 87.

78 Vagl. Loitz (2007), S. 784.

7 Vgl. hierzu ausfiihrlich den Beitrag von Berger (2006).

%0 Vgl. Deutscher Standardisierungsrat (2007). Vgl. hierzu auch die Replik im Beitrag von Berger et al.
(2007), S. 415.
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der GroBteil, insgesamt 77%, der befragten Unternehmen grundsitzlich einen Planungshori-
zont von maximal fiinf Jahren bei der Ermittlung latenter Steuern fiir Verlustvortrage zugrun-

de legt.”™

Des Weiteren werden in der Literatur die Ermessensspielraume, die IAS 12 bei der Aktivie-
rung steuerlicher Verlustvortrige eroffnet, kritisch betrachtet. Engel-Ciric (2002) etwa spricht
in diesem Zusammenhang auch von einem faktischen Aktivierungswahlrecht, ,.das weder
durch das Stetigkeitsprinzip noch durch Offenlegungspflichten ernsthaft eingeschriankt wird®.
Dadurch koénne ,,insbesondere in Verlustsituationen die Aktivierung latenter Steuern als In-
strument flir eine die ungiinstige Situation verschleiernde Bilanzpolitik missbraucht wer-
den.“’** Und Schildbach (1998) ist der Meinung, dass das ,,more likely than not“-Kriterium
,»einen fast grenzenlosen Freiraum fiir die Bilanzpolitik zum Nachteil des Informationsgehalts

583

von Jahresabschliissen erOftnet, und bei derart ,,unklaren Kriterien [...] 1dsst sich Willkiir

hinter scheinbar sachgerechter Auslegung dieser Kriterien verbergen‘>™.

Diese ablehnende Haltung wird nicht von allen Autoren geteilt. Dies gilt insbesondere fiir
Autoren aus der Rechnungslegungspraxis. Offensichtlich ist zwar, dass sich in der Praxis in
vielen Fillen eine Bandbreite akzeptabler Wertansétze ergeben kann, wie auch Berger (2006)
einrdumt. Mit Blick auf die Arbeit der Deutschen Priifstelle fiir Rechnungslegung hélt er je-
doch fest, dass es an einer sachgerechten Auslegung der IFRS vorbeigehe, von einem fakti-
schen Wahlrecht zu sprechen, da in den meisten Fillen kein oder nur ein eingeschranktes Er-
messen gegeben sei.”®> Und auch Loitz (2007) ist der Uberzeugung, dass es verfehlt sei, von
einem faktischen Wahlrecht zu sprechen. Wiirden die Regelungen des IAS 12 sorgfiltig an-
gewendet, bestiinde kein Spielraum fiir bilanzpolitische Malnahmen; allerdings sei eine sorg-
faltige Anwendung des Standards in der Praxis seines Erachtens nach haufig nicht der Fall.”*
Insgesamt bleibt unklar, ob die Aktivierung steuerlicher Verlustvortrige wirklich ein derart

grofles bilanzpolitisches Potential hat, wie die Beitrdge von Schildbach (1998) und Engel-

1 Vagl. PricewaterhouseCoopers (2009), S. 33. Lediglich 4% (3%) der Unternehmen gaben an, dass sie einen

Planungshorizont zwischen sechs und zehn Jahren (ldnger als zehn Jahre) verwenden. 16% der befragten
Unternehmen gaben an, dass der Planungshorizont individuell fiir jede steuerliche Einheit festgelegt wiirde.
Diese Ergebnisse entsprechen den Befunden der Untersuchung von Aflmann (2012), die die Berichterstat-
tungspraxis deutscher Unternehmen zu latenten Steuern untersucht: Zwar macht nicht einmal jedes flinfte
Unternehmen Angaben zur Lénge des Planungshorizonts. Bei den Unternehmen jedoch, die eine solche
Angabe machen, wird ein Planungshorizont von mehr als fiinf Jahren nur in wenigen Féllen iiberschritten;
vgl. ABmann (2012), S. 114 und S. 248.

%2 Beide Zitate Engel-Ciric (2002), S. 781.

8 Schildbach (1998), S. 945.

% Schildbach (1998), S. 947.

%5 Vgl. Berger (2006), S. 2475.

%6 vgl. Loitz (2007), S. 779.
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Ciric (2002) vermuten lassen. Glaschke (2008) etwa weist zwar darauf hin, dass der Umfang
und die Volatilitdt der aktivierten Verlustvortrage den Schluss auf eine bilanzpolitische Nut-
zung nahelegen.”®’ Die empirische Evidenz zur Aktivierung latenter Steuern ist allerdings
wenig aufschlussreich, da sie keine eindeutigen Belege findet, die eine systematische Nutzung

dieser Aktivierungskriterien bestitigen.’™

4.2.3 Zinsvortrige

Eng verwandt mit der Aktivierung von Verlustvortragen ist die Behandlung von Zinsvortra-
gen im IFRS-Abschluss. Diese Problematik ist erst in jiingerer Zeit in der deutschen Rech-
nungslegung aufgetaucht. Mit der Unternehmensteuerreform 2008 hat der Gesetzgeber die
sogenannte Zinsschranke in das deutsche Steuerrecht eingefiihrt (§ 4h EStG i.V.m. § 8
KStG).”™ Die Zinsschranke regelt die Beschrinkung des Betriebsausgabenabzugs von Zins-
aufwendungen und dient der Sanktionierung steuerlich motivierter Ergebnisverlagerungen.
Nach dieser Regelung konnen Zinsaufwendungen vom zu versteuernden Ergebnis nur abge-
zogen werden, wenn ihr Saldo (d.h. Zinsaufwendungen abziiglich Zinsertrige) 30% des Ge-
winns vor Steuern, Zinsen und Abschreibungen (steuerliches EBITDA) nicht {ibersteigt. Die
Zinsschrankenregelungen findet keine Anwendung, wenn einer der drei in § 4h Abs. 2 EStG

aufgezihlten Ausnahmetatbestinde vorliegt:

1. Der Saldo der Zinsaufwendungen liegt unterhalb der Freigrenze von drei Millionen Eu-
10>, oder
2. das betreffende Unternehmen gehdrt nicht oder nur anteilsméfBig zu einem Konzern

(Stand-alone-Klausel)>”!

, oder
3. die Eigenkapitalquote des konzernzugehorigen Unternehmens ist mindestens genauso

grof3 wie die Eigenkapitalquote des Konzerns (Eigenkapitalvergleich).

7 Vgl. Glaschke (2008), S. 506.

% Vgl. hierzu die Ausfiihrungen zur bilanzpolitischen Nutzung der valuation allowance in Abschnitt 3.1.3
sowie die dort angegebenen Quellen.

Zu den Grundziigen der Zinsschrankenregelung vgl. im Folgenden stellvertretend fiir viele die Beitrdge von
Herzig/Bohn (2007), Rodder/Stangl (2007) sowie Pasedag (2010).

Die Freigrenze lag urspriinglich bei einer Millionen Euro und wurde durch das sogenannte Wachstumsbe-
schleunigungsgesetz auf drei Millionen Euro angehoben.

Die Zugehorigkeit zum Konzern ist nach Auffassung des Gesetzgebers dann gegeben, wenn das Unterneh-
men nach dem jeweils anzuwendenden Rechnungslegungsstandard in einen Konzernabschluss einzubezie-
hen ist oder einbezogen werden kdnnte. Von der Konzernzugehdrigkeit wird nach der Gesetzesbegriindung
der Unternehmensteuerreform 2008 auch dann ausgegangen, wenn ein Beherrschungsverhéltnis im Sinne
des TAS 27 (Beherrschung der Geschifts- oder Finanzpolitik) vorliegt. Vgl. hierzu Deutscher Bundestag
(2007), S. 50.
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Zinsaufwendungen, die aufgrund der Zinsschrankenregelung in einem Jahr steuerlich nicht als
Betriebsausgabe geltend gemacht werden konnten, konnen prinzipiell in die folgenden Wirt-
schaftsjahre vorgetragen werden (Zinsvortrag) und — entsprechend hohen Gewinn vorausge-
setzt — zu einem spéteren Zeitpunkt verrechnet werden. Kénnen die Zinsvortrage in spéteren
Jahren verrechnet werden, fithrt die Zinsschranke lediglich zu einer Verschiebung des Ab-

zugspotentials von Zinsaufwendungen.*”?

Dariiber hinaus hat der Gesetzgeber die Zinsschrankenregelung mit dem Wachstumsbe-
schleunigungsgesetz vom Dezember 2009 um einen sogenannten EBITDA-Vortrag erginzt,
um die Wirkung der Zinsschranke in der Finanzkrise abzumildern. Wird die Grenze in Hohe
von 30% des steuerlichen EBITDA in einem Jahr nicht ausgenutzt, konnen die nicht genutz-
ten Ergebnisteile gemi § 4h Abs. 1 Satz 3 EStG fiir die Verrechnung in die folgenden fiinf
Jahre vorgetragen werden. Durch eine derartige intertemporale Gléattung des steuerlichen E-
BITDA will der Gesetzgeber verhindern, dass die Rechtsfolgen der Zinsschranke bereits

durch krisenbedingte, temporire Gewinneinbriiche ausgelost werden.””

Mit Blick auf die Bilanzierung latenter Steuern stellt sich die Frage, ob fiir diese Vortrige
eine Aktivierung latenter Steuern in Frage kommt. Was die Zinsvortrdge anbelangt, so ist sich
die Literatur zwar uneinig dariiber, ob Zinsvortrage als temporire Differenzen zu betrachten
sind. Laut Loitz/Neukamm (2008) sowie Meyer et al. (2010) sind Zinsvortrige als temporére
Differenz einzuordnen. Brdhler et al. (2008) hingegen sind der Meinung, dass es sich bei
Zinsvortragen nicht um temporédre Differenzen handele, weil Zinsvortrdge nicht aus unter-
schiedlichen Wertansitzen von Vermogenswerten und Schulden im IFRS-Abschluss und der
Steuerbilanz resultieren.”* Allerdings weisen Zinsvortrige nach Auffassung der Autoren eine
vergleichbare Wirkung wie Verlustvortrige auf.” Einigkeit herrscht in der Literatur jedoch
dariiber, dass fiir Zinsvortridge in Hohe der darin enthaltenen kiinftigen Steuerentlastung laten-
te Steuern zu aktivieren sind, sofern die Realisierung dieser Steuerentlastung wahrscheinlich
ist; die Regeln zur Aktivierung von Verlustvortrigen (IAS 12.34 ff.) sind analog anzuwen-

596

den.”” Die Realisierbarkeit der Zinsvortrdge hingt dabei insbesondere von der Hohe des

2 Vgl. Pasedag (2010), S. 301.

%3 Vgl. Herzig/Liekenbrock (2010), S. 690. Pasedag (2010), S. 301. Zinsaufwendungen, die aufgrund der
Zinsschrankenregelung in einem Jahr nicht abzugsféhig sind, sind daher zunéchst mit etwaigen EBITDA-
Vortragen aus den Vorjahren in der Reihenfolge ihrer Entstehung zu verrechnen; die dann verbleibenden,
nicht abzugsfahigen Zinsen sind dann in die folgenden Jahre vorzutragen. Vgl. hierzu auch § 4h Abs. 1 Satz
3 und 4 EStG.

Allerdings wurde ein vergleichbares Argument bereits bei der Diskussion um die Aktivierung von Verlust-
vortragen herangezogen. Vgl. hierzu die Ausfiihrungen in Abschnitt 2.3.3.

% Vgl. Brihler et al. (2008), S. 292.

% Vgl. Liihn (2007a), S. 554; Brihler et al. (2008), S. 292; Loitz/Neukamm (2008), S. 199.
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steuerlichen EBITDA und der laufenden Zinszahlungen ab. Findet die Zinsschranke Anwen-
dung, setzt die Realisierung eines Zinsvortrags ein EBITDA voraus, das 3'/3-fach héher ist als
der Saldo der laufenden Zinsaufwendungen. Ist dies nicht gegeben, besteht die Gefahr, dass
sich eine Art ,,permanenter Zinsvortrag® bildet, dessen Nutzung als unwahrscheinlich einzu-

stufen ist und fiir den daher keine latenten Steuern aktiviert werden diirfen.>’

Zudem muss beachtet werden, dass Zinsvortridge in einem engen Verhéltnis zu Verlustvortra-
gen stehen. Findet die Zinsschranke Anwendung, fiihrt die Nichtabzugsféhigkeit in einem
Verlustjahr dazu, dass der Verlust in Hohe der nicht abzugsfiahigen Zinsaufwendungen gerin-
ger ausfillt; im Extremfall kann statt eines Verlusts sogar ein Gewinn ausgewiesen werden.
Ein sich ohne Zinsschrankenregelung ergebender steuerlicher Verlust wird dann durch einen
Zinsvortrag ,,verdrangt”. Umgekehrt fiihrt die spatere Nutzung eines Zinsvortrags dazu, dass
sich der Gewinn eines Unternehmens schmailert, der in der betreffenden Periode in Hohe der
vorgetragenen Zinsaufwendungen dann nicht mehr fiir die Verrechnung eines steuerlichen

Verlustvortrags zur Verfiigung steht.”™”

Aus diesem Grund sprechen Bréhler et al. (2008) von
einer zumindest partiellen Substitution aktiver latenter Steuern auf Verlustvortrage durch die
Aktivierung von Zinsvortrdgen. Ob sich der Gesamtansatz latenter Steuern dadurch dndert,
bleibt nach Auffassung der Autoren jedoch unklar, da der Zinsvortrag auf das steuerliche E-
BITDA abstellt und nicht — wie der Verlustvortrag — auf das zu versteuernde Ergebnis; dies
konne letztlich Unterschiede in der Einschitzung der Nutzbarkeit bedingen.”” Folgt man
Hoffmann (2012), so diirfte die Realisierungswahrscheinlichkeit von Zinsvortrigen in der

600

Regel geringer sein als die von Verlustvortragen.”” Die Verdringung von Verlustvortrigen

durch Zinsvortrage miisste dann zu einem geringeren Ansatz aktiver latenter Steuern fiihren.

Wihrend die Aktivierbarkeit von Zinsvortrdgen in der Literatur also grundsitzlich bejaht
wird, ist die Meinung in der Literatur nicht eindeutig, ob dies auch fiir den EBITDA-Vortrag
gilt. Nach Auffassung von Eppinger/Seebacher (2010) etwa ist der EBITDA-Vortrag mit
steuerlichen Verlustvortrdgen grundsdtzlich vergleichbar und eine Aktivierung des Steuer-
vermeidungspotentials ist geboten, ,,sofern eine kiinftige Verrechenbarkeit bzw. die Vermei-

601
<70 Laut

dung einer definitiven Steuerbelastung hinreichend sicher erwartet werden kann.
Herzig/Liekenbrock (2010) hingegen handelt es sich beim EBITDA-Vortrag nicht um eine

kiinftige Steuerentlastung, sondern vielmehr um die Vermeidung einer Steuermehrbelastung,

*7 Vgl. Brihler et al. (2008), S. 293 f.

% Vgl. hierzu insbesondere Pasedag (2010), S. 303 f., sowie das dort erlduterten Zahlenbeispiel.
¥ Vagl. Brihler et al. (2008), S. 294.

80 ygl. Hoffmann (2012), Tz. 56.

81 Eppinger/Seebacher (2010), S. 482.
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der nach Auffassung von Liekenbrock (2011) die charakterliche Nédhe zum Verlustvortrag
oder zur Steuergutschrift im Sinne des IAS 12.34 fehle. Eine Subsumtion des EBITDA-
Vortrags unter IAS 12 sei nicht moglich; eine Aktivierung konne gegebenenfalls iiber die

wirtschaftliche Betrachtungsweise der IFRS (,,substance over form*) begriindet werden.**”

4.2.4 Outside Basis Differences

Die bilanzielle Behandlung von Outside Basis Differences®” ist in IAS 12.38 ff. geregelt.
Derartige Differenzen liegen gemifl IAS 12 vor, wenn der Buchwert von Anteilen an Toch-
terunternehmen, Zweigniederlassungen, assoziierten Unternehmen oder Joint Ventures von
threm Steuerwert abweichen. Der Standard zdhlt Beispiele auf, wann dies in der Regel der

Fall sein wird. Dazu gehéren:***

e Das Vorhandensein nicht ausgeschiitteter Gewinne von Tochterunternehmen, Zweignie-
derlassungen, assoziierten Unternehmen oder Joint Ventures;

e  Wechselkursinderungen, wenn Mutter- und Tochterunternehmen ihren Sitz in unter-
schiedlichen Lindern haben; oder

e die Abschreibung des Buchwerts der Anteile an einem assoziierten Unternehmen auf sei-

nen erzielbaren Betrag.

Liegen Outside Basis Differences vor, ist zu priifen, ob sie temporérer oder permanenter Natur
sind, da IAS 12 lediglich Konsequenzen fiir temporire Differenzen vorsieht. Handelt es sich
um temporidre Differenzen, so ist im niachsten Schritt zu priifen, ob es sich um zu versteuernde

oder abzugsfahige temporire Differenzen handelt (vgl. Abbildung 4-3).

602 ygl. Liekenbrock (2011), S. 70.
693 7zum Begriff und zur Entstehung von Qutside Basis Differences vgl. Abschnitt 2.6.2.
%4 Vgl. hierzu und im Folgenden IAS 12.38.
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Abbildung 4-3: Bilanzierung von Outside Basis Differences
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Quelle: In Anlehnung an Loitz (2008a), S. 1113.

Fiir zu versteuernde temporére Differenzen besteht nach IAS 12.39 grundsitzlich eine Passi-
vierungspflicht. Ausgenommen von der Passivierungspflicht sind Differenzen in dem Um-
fang, in dem die Umkehrung dieser Differenzen steuerbar ist und es nicht wahrscheinlich ist,
dass sich die Differenzen in absehbarer Zeit umkehren werden.®” Dies ist zum Beispiel dann
der Fall, wenn ein Mutterunternehmen die Ausschiittungspolitik eines Tochterunternehmens
beherrscht und die Gewinne des Tochterunternehmens nicht zur Ausschiittung gelangen lésst,
sondern dauerhaft in das Tochterunternehmen reinvestiert. Die Passivierung latenter Steuern

hat dann zu unterbleiben, da das Mutterunternehmen nicht nur den Zeitpunkt der Umkehrung

805 Laut Loitz (2008a) ist der Begriff der ,,absehbaren Zeit“ grundsitzlich unternehmensindividuell auszulegen.
Jedoch lasse sich dieser Zeitraum mit zwolf Monaten konkretisieren. So kdnne eine Passivierung latenter
Steuern zum Beispiel bereits dann unterbleiben, wenn Gewinne erst innerhalb des néchsten Geschiftsjahres

ausgeschiittet werden sollen; vgl. Loitz (2008a), S. 1114.
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der Differenzen steuern kann, sondern mit der Umkehrung in ,,absehbarer Zeit* nicht zu rech-

nen ist.%%

Fiir abzugsfiahige temporére Differenzen im Zusammenhang mit Anteilen an Tochterunter-
nehmen, Zweigniederlassungen, assoziierten Unternehmen und Joint Ventures gilt nach IAS
12.44 analog, dass diese nur insoweit zu aktivieren sind, wie mit ihrer Umkehrung in absehba-
rer Zeit zu rechnen ist. Dariiber hinaus gilt fiir die Aktivierung von Qutside Basis Differences,
wie bereits fiir die Aktivierung latenter Steuern allgemein, dass es wahrscheinlich sein muss,
dass in Zukunft ausreichendes zu versteuerndes Ergebnis vorliegt, gegen das die aktiven la-
tenten Steuern verrechnet werden kénnen. Uber die nicht aktivierten und passivierten Qutside
Basis Differences ist gemiB IAS 12.81 lit. ¢ bzw. lit. f im Anhang zu berichten.®”” Abbildung

4-3 stellt diese Zusammenhinge noch einmal {ibersichtlich dar.

4.2.5 Ausnahmen vom Ansatz latenter Steuern

IAS 12 nennt im Wesentlichen zwei Ausnahmen von der Bilanzierungspflicht latenter Steu-
ern. Dabei handelt es sich um Differenzen, die aus dem erstmaligen Ansatz von Vermdgens-
werten und Schulden resultieren, sowie um Differenzen im Zusammenhang mit dem erstmali-

gen Ansatz eines Geschifts- oder Firmenwertes, der steuerlich nicht abschreibungsfahig ist.

4.2.5.1 Differenzen beim Erstansatz von Vermogenswerten und Schulden

IAS 12 untersagt in Tz. 15 (b) und Tz. 24 (b) den Ansatz von latenten Steuern auf Differenzen
zwischen dem IFRS-Abschluss und der Steuerbilanz, die aus dem erstmaligen Ansatz eines
Vermogenswerts oder einer Schuld entstehen. Diese Ansatzverbote gelten, wenn der Ansatz
des Vermogenswerts oder der Schuld nicht im Zusammenhang mit einem Unternehmenszu-
sammenschluss steht und der Vermdgenswert oder die Schuld in den IFRS-Abschluss und in
die Steuerbilanz erfolgsneutral zu unterschiedlichen Werten eingebucht werden. Die Einbu-
chung des Vermogenswerts oder der Schuld darf also zum Zeitpunkt des Erstansatzes weder
das Ergebnis nach IFRS noch das steuerrechtliche Ergebnis berithren.®”® Als Anwendungsfil-
le fiir dieses Ansatzverbot kommen beispielsweise die abweichende Bewertung von Einlagen,
die unterschiedliche Klassifizierung und Bewertung von Leasingvertrigen oder steuerfreie

Investitionszulagen in Betracht.®”

696 ygl. zu diesem Beispiel auch IAS 12.40.

7 Vgl. hierzu auch ausfiihrlich den Beitrag von Loitz (2008a).
% Vgl. Thiele/Eckert (1996), Tz. 144; Meyer et al. (2010), S. 51.
89 ygl. Pawelzik (2012), S. 742.
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Im Standardentwurf ED/2009/2 des IASB findet sich dieses Ansatzverbot nicht mehr. Nach
ED/2009/2 wiren latente Steuern flir temporére Differenzen aus dem erstmaligen Ansatz ei-
nes Vermogenswerts oder einer Schuld grundsitzlich zu bilden und zwar unabhéngig davon,
ob sie im Zusammenhang mit einem Unternehmenszusammenschluss entstanden sind oder
nicht. Die Ermittlung wiirde dabei in einem komplexen, mehrstufigen Prozess erfolgen.®'’ Da
eine Umsetzung des ED/2009/2 derzeit nicht absehbar ist, gilt das Ansatzverbot auch weiter-
hin.

4.2.5.2 Geschifts- oder Firmenwert (Goodwill)

Im Rahmen eines Unternehmenszusammenschlusses entsteht im IFRS-Abschluss héufig ein
Geschiéfts- oder Firmenwert (Goodwill), der steuerlich nicht abzugsfahig ist und daher einen
Steuerwert von Null besitzt. Folglich entsteht durch den erstmaligen Ansatz des Goodwills
eine zu versteuernde temporire Differenz.®'! TAS 12.15 lit. a sicht ein Verbot fiir die Passivie-
rung latenter Steuern aus dem erstmaligen Ansatz eines Goodwills vor. Begriindet wird dieses
Passivierungsverbot durch den Standardsetter in IAS 12.21 dadurch, dass der Goodwill ledig-
lich eine Residualgrofe aus dem Akquisitionspreis eines Unternechmens und dem um die stil-
len Reserven bereinigten Eigenkapital darstellt. Wiirde fiir den Goodwill eine latente Steuer-
schuld passiviert werden, wiirde sich das Eigenkapital vermindern, wodurch sich der Good-
will in gleichem Umfang erhdhen wiirde, was wiederum eine passive Steuerabgrenzung nach

“*12 in Gang gesetzt, die den Good-

sich ziehen wiirde. Hierdurch wiirde eine ,,Endlosschleife
will kiinstlich aufblihen wiirde (sogenanntes grossing up).®"> Thiele/Eckert (1996) sprechen
daher auch von einer Wertspirale, die den Wert des Unternehmens verfilschen wiirde. Das
Passivierungsverbot in IAS 12 verhindert somit eine unangemessene und nicht den tatséchli-
chen Verhiltnissen entsprechende Bilanzverlingerung.®'* Zudem wiirde ein derartiges gros-
sing up die Natur des Goodwills als ResidualgroBe ignorieren.’’ Letztere Begriindung des
Ansatzverbotes ist in der Literatur jedoch umstritten. Verschiedene Autoren verweisen darauf,
dass der Goodwill nach Auffassung der IFRS schlielich nicht nur eine Residualgrofe ist,

sondern einen vollwertigen Vermogenswert darstellt. Folglich miissten temporére Differenzen

im Buchwert und Steuerwert des Vermogenswerts ,,Goodwill* latente Steuern nach sich zie-

019 Vgl. Loitz (2009¢), S. 1998 f.; Simlacher/Schurbohm-Ebneth (2009), S. 392 f.

811 Vgl. hierzu Kiiting (2009), S. 2056 f., sowie die Begriindung in IAS 12.21.

812 1 oitz (2004), S. 1180.

13 vgl. Coenenberg/Hille (2003), Tz. 65; Wagenhofer (2009), S. 336 f.; Pawelzik (2012), S. 740. Der Good-
will stiege insgesamt auf das 1/(1-s)-fache des Goodwills ohne Beriicksichtigung latenter Steuern (mit s als
Steuersatz). Vgl. hierzu Coenenberg/Hille (2003), Tz. 65, sowie Lienau (2006), S. 164.

614 Vgl. Thiele/Eckert (1996), Tz. 143.

615 Vgl. hierzu IAS 12.21 sowie ergéinzend Adler et al. (2002), Abschnitt 20, Tz. 115.

121



hen.®'® Und auch das Argument der nicht angemessenen Bilanzverlingerung kann nach Auf-
fassung von Kiiting (2009) nicht iiberzeugen, da dieser Einwand fiir jede Art von (Eventual-)

Schulden geltend gemacht werden konne.

Des Weiteren ist zu beachten, dass das Ansatzverbot des IAS 12.15 lit. a nur fiir Differenzen
beim erstmaligen Ansatz (IAS 12.21) sowie nachtrigliche Veridnderungen dieser Differenzen
gilt (IAS 12.21A). Besteht zum Zeitpunkt des Unternehmenserwerbs keine zu versteuernde
tempordre Differenz, weil der Ansatz des Goodwills im IFRS-Abschluss mit seinem Steuer-
wert iibereinstimmt, konnen in den Folgeperioden allerdings latente Steuern aufgrund von

Differenzen in der Abschreibung des Goodwills entstehen.'®

4.2.6 Erfolgswirksamkeit der Erfassung latenter Steuern

Beziiglich der Frage, ob latente Steuern erfolgswirksam oder erfolgsneutral zu erfassen sind,
formuliert IAS 12.57 den Grundsatz, dass die latenten Steuern stets so zu behandeln sind wie
der ihnen zugrunde liegende Sachverhalt. Latente Steuern werden daher in der Regel erfolgs-
wirksam erfasst, es sei denn, sie resultieren gemiB3 TAS 12.58 aus Geschiftsvorfillen oder
Ereignissen, die erfolgsneutral erfasst werden (IAS 12.61-65A), oder aus einem Unterneh-

menszusammenschluss (IAS 12.66-68).

Zu den typischen Geschiftsvorfillen, die erfolgsneutral erfasst werden, gehdren laut Meyer et
al. (2010) etwa die Neubewertung von Sachanlagen nach IAS 16, die Korrektur von Bilanzie-
rungsfehlern nach IAS 8 oder auch Wahrungsdifferenzen, die im Zusammenhang mit der Um-

619
Im

rechnung eines in einer Fremdwéhrung aufgestellten Abschlusses nach IAS 21 anfallen.
Rahmen eines Unternehmenszusammenschlusses konnen latente Steuern bei der Neubewer-
tung der erworbenen Vermogenswerte und Schulden zum Erwerbszeitpunkt entstehen. Die so
entstandenen aktiven und passiven latenten Steuern beeinflussen unmittelbar die Hohe des

.. . 620
erworbenen Geschifts- oder Firmenwerts.

In diesem Zusammenhang ist zu beachten, dass
fiir Differenzen, die aus dem erstmaligen Ansatz eines Geschéfts- oder Firmenwerts entste-
hen, keine latenten Steuern nach IAS 12.15 lit. a angesetzt werden diirfen. Tabelle 4-1 gibt

einen Uberblick iiber diese Sachverhalte.

016 Vgl. Kiiting/Wirth (2003), S. 627; Busse von Colbe (2005), S. 16; Kiiting (2009), S. 2057; Pawelzik
(2012), S. 740.

17 Vgl. Kiiting (2009), S. 2058.

618 vgl. hierzu ausfiihrlich Lienau (2006), S. 165 ff. Steuerrechtlich ist der Goodwill gemé § 7 Abs. 1 Satz 3
EStG iiber 15 Jahre linear abzuschreiben. Im IFRS-Abschluss findet gemdl IAS 36 jedoch der Impairment
Only Approach Anwendung.

619 Vgl. hierzu auch IAS 12.62.

020 vgl. IAS 12.66.
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Tabelle 4-1: Typische Sachverhalte, die zur erfolgsneutralen Erfassung latenter Steuern fiihren

Sachverhalt Standard

Neubewertung von Vermogenswerten: IAS 16.31, 38.75
Die Bilanzierung von Sachanlagevermdgen und immateriellen Vermdgenswerten kann
nach IFRS anhand der Neubewertungsmethode erfolgen. Hierbei erfolgt die Erfassung
von Wertidnderungen des Vermogensgegenstandes erfolgsneutral in einer Neubewer-

tungsriicklage, sofern der beizulegende Zeitwert den Buchwert iibersteigt.

Gewinnriicklagen infolge der Anderung von Bilanzierungs- und Bewer- | IAS 8.14 ff., IAS
tungsmethoden und Berichtigung von Fehlern: 8.41 ft.

Bei Anderungen der angewendeten Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden in einem
Abschluss ist gem. IAS 8.22 eine retrospektive und erfolgsneutrale Anpassung vorzu-
nehmen. Gleiches gilt bei Vorliegen eines Fehlers im Abschluss, der bereits in vorher-
gehenden Perioden verursacht wurde (IAS 8.42). Die Anderung erfolgt, als ob die
neuen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden schon immer angewandt worden wé-

ren bzw. der Fehler nie aufgetreten wire.

Wechselkursverinderungen infolge der Anwendung der Stichtagskurs- | IAS 21.39
methode:

Bei Anwendung der Stichtagskursmethode werden alle Posten der Bilanz des ausléndi-
schen Tochterunternehmens zum Stichtagskurs umgerechnet; Aufwendungen und
Ertrage werden zum Wechselkurs am Tag des Geschiftsvorfalls umgerechnet (Trans-
aktionskurs). Die sich ergebende Umrechnungsdifferenz wird erfolgsneutral als eigener

Posten im Eigenkapital erfasst.

Erfolgsneutrale Aufdeckung stiller Reserven/Lasten im Rahmen der IFRS 3
Erstkonsolidierung bei Unternehmenszusammenschliissen:
Stille Reserven/Lasten werden fiir Zwecke der Erstkonsolidierung bei Unternehmens-

zusammenschliissen erfolgsneutral aufgedeckt und mindern/erhéhen die Residualgrofie

Goodwill.

Erstmaliger Ansatz der Eigenkapitalkomponente eines hybriden IAS 32.28 f.
Finanzinstruments:

Die Erfassung von hybriden Finanzinstrumenten (z.B. Wandelschuldverschreibungen)
erfolgt in der Weise, dass die Schuldkomponente als Schuld und die Eigenkapitalkom-

ponente im Eigenkapital erfasst wird.

Quelle: In Anlehnung an Meyer et al. (2010), S. 68.

Die Aufzihlung von Meyer et al. (2010) ist jedoch nicht abschlieBend. Uber die hier darge-
stellten Sachverhalte hinaus konnen noch weitere Sachverhalte wie beispielsweise die er-
folgsneutrale Neubewertung von Finanzinstrumenten der Kategorie ,,available-for-sale* nach

IAS 39, die Verbuchung von Fair Value-Anderungen von Cashflow-Hedges oder die erfolgs-
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neutrale Verrechnung von versicherungsmathematischen Gewinnen und Verlusten nach IAS

19 genannt werden. %!

Der Grundsatz, nach dem latente Steuern gemil3 IAS 12.58 erfolgswirksam zu erfassen sind,
es sei denn, der zugrunde liegende Sachverhalt ist erfolgsneutral entstanden, gilt nicht nur fiir
die Ersterfassung latenter Steuern, sondern ist auch bei Anderungen in der Bilanzierung und
Bewertung latenter Steuern zu beachten (z.B. bei Anderungen des Steuersatzes). Vorausset-
zung hierfiir ist, dass vom bilanzierenden Unternehmen zu jedem Bilanzstichtag nachvollzo-
gen werden kann, welcher Sachverhalt einer latenten Steuer zugrunde liegt (sogenanntes

Backwards Tracing).**

4.2.7 Typische Anwendungsfillle latenter Steuern nach IAS 12 in deutschen Unter-

nehmen

Zu den wichtigsten Ursachen latenter Steuern in den IFRS-Abschliissen deutscher Unterneh-
men zdhlen insbesondere die steuerlichen Verlustvortrige. Wie bereits erldutert, weist der
GroBteil der deutschen Unternehmen im IFRS-Konzernabschluss aktivierte Verlustvortrige
aus, die bei einigen Unternehmen sogar den {iberwiegenden Teil der aktivieren latenten Steu-
ern ausmachen konnen. Weber (2003) identifiziert steuerliche Verlustvortrdge daher tatsdch-
lich auch als hiufigste Ursache aktiver latenter Steuern in deutschen IFRS-

.. 623
Konzernabschliissen.

Léasst man steuerliche Verlustvortrage als ,,Sonderfall* der Bilanzierung latenter Steuern bei
der Betrachtung typischer Ursachen und Anwendungsfille voriibergehend unberiicksichtigt,
zeigt sich, dass aktive latente Steuern aullerdem typischerweise aus Ansatz- und Bewertungs-
unterschieden auf der Passivseite der Bilanz entstehen. Umgekehrt entstehen passive latente

Steuern vor allem aufgrund von Unterschieden in der Behandlung von Aktiva.®**

Eine ndhere Betrachtung der Ursachen aktiver latenter Steuern zeigt, dass diese vor allem
durch Unterschiede in der Bilanzierung von Riickstellungen getrieben werden, wobei insbe-
sondere Riickstellungen fiir Pensionsverbindlichkeiten eine groBe Rolle spiclen.®” Diese Be-

obachtung ist aus mehreren Griinden plausibel. Erstens wird der Gesetzgeber aus fiskalischen

621 ygl. hierzu auch Pawelzik (2012), S. 748 f.

622 ygl. hierzu Meyer et al. (2010), S. 70.

623 Vgl. Weber (2003), S. 174.

64 Dies soll nicht darilber hinweg téuschen, dass aktive und passive latente Steuern in der IFRS-
Bilanzierungspraxis grundsitzlich aus allen Aktiv- und Passivposten der Bilanz entstehen konnen. Vgl.
hierzu auch Kiiting/Zwirner (2005), S. 1558 £.

625 ygl. Weber (2003), S. 174 f.; Kiiting/Zwirner (2005), S. 1559 f. IAS 12 zihlt die Bilanzierung von Pensi-
onsverbindlichkeiten in Tz. 26 lit. a zu den typischen Beispielen abzugsfahiger temporérer Differenzen.
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Griinden einen Anreiz haben, die Bildung von Riickstellungen zu begrenzen, um den damit
verbundenen Aufwand moglichst weit in die Zukunft zu verschieben.®*® Zweitens ist der Ge-
setzgeber gezwungen, die Bewertungsparameter — etwa flir Pensionsriickstellungen — aus ver-
fassungsrechtlichen Griinden zu objektivieren. Bewertungsparameter, die der subjektiven Ein-
schitzung der bilanzierenden Unternehmen unterliegen, kdnnen fiir Zwecke der Besteuerung
keine Anwendung finden. So erfordert IAS 19 ,,Employee Benefits* bei der Ermittlung der
Pensionsverbindlichkeiten beispielsweise die Beriicksichtigung von erwarteten kiinftigen Ge-
haltssteigerungen, Rententrends oder auch Kostensteigerungen in der medizinischen Versor-
gung.®”” Da derartige Bewertungsannahmen aus Griinden der Objektivierung steuerrechtlich
nicht zulissig sind,**® ist in der Regel mit einer Hoherbewertung von Pensionsverbindlichkei-
ten nach IFRS im Vergleich zur Steuerbilanz zu rechnen, die dann wiederum aktive latente

Steuern nach sich zieht.®”’

Passive latente Steuern entstehen in der Bilanzierungspraxis deutscher Unternehmen vor al-
lem im Zusammenhang mit Ansatz- und Bewertungsunterschieden des langfristigen Vermo-
gens (non-current assets). So zeigen die Untersuchungen von Weber (2003) und Kii-
ting/Zwirner (2005) tibereinstimmend, dass mehr als die Hélfte der passiven latenten Steuern
auf Bilanzpositionen im Anlagevermogen entfallen; dabei ist das Sachanlagevermdgen von

herausragender Relevanz.**

Die Bilanzierung des Sachanlagevermogens nach IFRS unterscheidet sich von den steuerli-
chen Gewinnermittlungsregeln aus konzeptioneller Sicht vor allem dadurch, dass die Neube-
wertungsmethode nach TAS 16.31 ff. fiir die Folgebewertung des Sachanlagevermdgens steu-
erlich nicht zuldssig ist. Wenngleich die Neubewertung nach IAS 16 zu den in der Literatur
viel zitierten Beispielen fiir die (erfolgsneutrale) Entstehung passiver latenter Steuern ge-

631

hort,””" muss gesehen werden, dass die Neubewertungsmethode in der Praxis der IFRS-

Rechnungslegung faktisch keine wesentliche Rolle spielt,”* und die Neubewertungsmethode

626 Mit der gleichen Begriindung fanden sich in der HGB-Rechnungslegung in der Vergangenheit deshalb fast

ausschlieflich Anwendungsfille der Steuerabgrenzung, die aktive latente Steuern nach sich zogen. Die
Zahl der Anwendungsfille, in denen passive latente Steuern entstanden sind, war demgegentiber stark ein-
geschrinkt. Vgl. hierzu die Ausfithrungen in Abschnitt 3.3.1.

827 ygl. IAS 19.83 ff.

628 ygl. hierzu § 6a Abs. 3 Nr. 1. Satz 4 EStG.

629 ygl. zum Zusammenhang von Pensionsriickstellungen und der Bilanzierung latenter Steuern insbesondere
auch den Beitrag von Prystawik (2010).

630 vgl. Weber (2003), S. 176; Kiiting/Zwirner (2005), S. 1560.

81 Vgl. beispielsweise Kirsch (2006), S. 210; Buchholz (2009), S. 80; Wagenhofer (2009), S. 334; Meyer et

al. (2010), S. 67 f.

Miiller et al. (2008) etwa finden in einer Untersuchung der IFRS-Konzernabschliisse von 122 DAX-,

MDAX- und SDAX-Unternehmen lediglich zwei Unternehmen, die Gebrauch von der Neubewertungsme-
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daher auch nicht als Ausloser der hohen Betrdge passiver latenter Steuern auf das Sachanla-
gevermogen in Frage kommt. Wesentlich wahrscheinlicher ist, dass diese Steuerlatenzen vor
allem das Resultat unterschiedlicher Abschreibungsmethoden bzw. -zeitrdume im IFRS-
Abschluss und der Steuerbilanz sind.®*® Passive latente Steuern entstehen dann, wenn die Ab-
schreibung des Sachanlagevermogens steuerlich schneller erfolgt als im IFRS-Abschluss.
Dies ist dann der Fall, wenn die wirtschaftliche Nutzungsdauer ldnger ist als der steuerliche
Abschreibungszeitraum, steuerlich beschleunigte Abschreibungsverfahren zur Anwendung
gelangen oder steuerlich Sonderabschreibungen vorgenommen werden, deren Beriicksichti-
gung im IFRS-Abschluss nicht zulissig ist.”* Des Weiteren konnen passive latente Steuern
fiir Sachanlagen im Zusammenhang mit Unternehmenserwerben entstehen, wenn im Rahmen
der Kaufpreisallokation (Purchase Price Allocation) Vermogenswerte des Sachanlagevermo-

635
gens neu bewertet werden.

Von diesen vergleichsweise typischen Anwendungsfillen abgesehen, sind die Ursachen laten-
ter Steuern mitunter stark branchenabhingig. Wie die Untersuchung von Kiiting/Zwirner
(2005) zeigt, weisen Industrie- und Handelsunternehmen verstéarkt Differenzen im Bereich des
Umlaufvermogens sowie der immateriellen Vermogenswerte im Anlagevermdgen auf, die in
der Regel zum Ansatz passiver latenter Steuern fiihren. Bei Banken und Versicherungen spie-
len derartige Differenzen typischerweise eine geringere Rolle; dort spielen banken- und versi-
cherungsspezifische Aktiva eine dominierende Rolle bei der Entstehung sowohl aktiver als
auch passiver latenter Steuern. Dazu gehoren beispielsweise Differenzen die sich auf Scha-
dens- oder Deckungsriickstellungen oder auch auf sogenannte Handelsaktiva oder -passiva

beziehen.**
4.3 Bewertung latenter Steuern nach IAS 12

4.3.1 Liability-Methode und Bestimmung des relevanten Steuersatzes

Bei der Bewertung latenter Steuern folgt IAS 12 der Liability-Methode mit dem Ziel, die

kiinftigen Steuerbe- und -entlastungen im Jahresabschluss moglichst zutreffend auszuwei-

thode machen. Zu einem vergleichbaren Ergebnis kommen Kiiting/Reuter (2009), die in ihrer Untersu-

chung von 91 DAX-, MDAX-, SDAX- und TecDAX Unternehmen lediglich ein Unternehmen identifizie-

ren kénnen, dass eine Neubewertungsriicklage nach IAS 16 ausweist.

Wie Amir et al. (1997) erldutern, gehdren Abschreibungsunterschiede auch in den USA unter SFAS No.

109 zu den wesentlichsten Quellen latenter Steuern.

64 vgl. Burger et al. (2004), S. 361 f.; Krimpmann (2011), S. 20.

65 vgl. Glaum/Wyrwa (2011), S. 24 f. Die Autoren weisen zudem darauf hin, dass die passiven die aktiven
latenten Steuern aus der Purchase Price Allocation tiblicherweise iibersteigen.

86 ygl. Kiiting/Zwirner (2005), S. 1559 f.
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sen.”’ Aus diesem Grund sind latente Steueranspriiche und -schulden gemif TAS 12.47 vom
Grundsatz her ,,anhand der Steuersitze zu bewerten, deren Giiltigkeit fiir die Periode, in der

d.“%® In der Pra-

ein Vermogenswert realisiert wird oder eine Schuld erfiillt wird, erwartet wir
xis diirfte eine zutreffende Schitzung der in der Zukunft geltenden Steuersitze in der Regel
Probleme bereiten.®* Von dieser Schitzunsicherheit betroffen sind vor allem solche Differen-
zen, die sich erst auf lange Sicht umkehren werden, wie es etwa bei Differenzen aus der Pen-

sionsbilanzierung der Fall ist.

Daher schrinkt das IASB die Liability-Methode in Tz. 47 dahingehend ein, dass nicht solche
Steuersitze verwendet werden diirfen, die das Unternehmen zum Zeitpunkt der Umkehrung
der latenten Steuern erwartet, sondern die aktuell giiltigen Steuersétze oder kiinftige Steuers-
atze, die vom Steuergesetzgeber bereits angekiindigt worden sind. In der Regel wird die Be-
wertung latenter Steuern geméall IAS 12.48 jedoch nur auf aktuellen Steuersitzen basieren, es
sei denn, dass die angekiindigten Steuersétze ermittelbar sind und ihr Eintritt hinreichend
wahrscheinlich ist. Bestehen keinerlei schwebende Steuergesetzgebungsverfahren, sind folg-
lich stets die aktuell giiltigen Steuersétze zur Bewertung heranzuziehen. Sind allerdings Steu-
ersatzdnderungen geplant, sind sie ab dem Zeitpunkt zu beriicksichtigen, ab dem mit hinrei-
chender Sicherheit mit dem Inkrafttreten der Gesetzesdnderung gerechnet werden kann (,,sub-
stantively enacted®). In Deutschland ist dieses Kriterium mit Zustimmung des Bundesrats zur
Gesetzesidnderung erfiillt. Der formale Abschluss des Gesetzgebungsverfahrens durch die

Ratifizierung durch den Bundesprisidenten ist dabei nicht erforderlich.®*

Bei der Bestimmung des Steuersatzes zur Bewertung latenter Steuern sind nach 1AS 12.2 alle
relevanten Ertragsteuerarten zu beriicksichtigen. In Deutschland betrifft das die Korper-
schaftsteuer (zuziiglich Solidaritdtszuschlag) sowie die Gewerbesteuer. Fiir Personengesell-
schaften ist bei der Ermittlung des relevanten Steuersatzes grundsitzlich nur die Gewerbe-

41 Umgekehrt gibt es auch Arten von Unternehmen, fiir die unter

steuer zu beriicksichtigen.
Umstidnden keine Gewerbesteuer anfallt. Dies gilt geméf § 9 Nr. 1 Satz 2 GewStG beispiels-
weise fiir bestimmte Immobilienunternehmen. Fiir diese Unternehmen fdllt dann lediglich

Korperschaftsteuer zuziiglich dem Solidarititszuschlag an.®** Sogenannte Real Estate Invest-

87 ygl. stellvertretend fiir viele Thiele/Eckert (1996), Tz. 290; Klein (2001), S. 1453.

05 IAS 12.47.

9 Vgl. Loitz/Réssel (2002), S. 647.

640 vgl. hierzu ausfiihrlich Thiele/Eckert (1996), Tz. 290 ff.; Coenenberg/Hille (2003), Tz. 99; Pellens et al.
(2011), S. 234.

841 ygl. Adler et al. (2002), Abschnitt 20, Tz. 2.

042 Vgl. Pawelzik (2012), S. 751. Dies trifft beispielsweise die im MDAX notierte Deutsche EuroShop AG zu,
die ihre latenten Steuern lediglich auf Basis des Korperschaftsteuersatzes berechnet und diesen auch als
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ment Trusts (REIT) sind sogar vollstindig von der Besteuerung auf der Gesellschaftsebene
ausgenommen.®” Bei einem REIT findet aus diesem Grund auch keine Bilanzierung latenter

Steuern statt.

Fiir die Korperschaftsteuer sieht § 23 Abs. 1 KStG derzeit einen Steuersatz von 15 Prozent
vor. Auf die Korperschaftsteuerbelastung wird der Solidaritdtszuschlag in Hohe von 5,5 Pro-
zent erhoben, so dass sich soweit fiir Kapitalgesellschaften eine Belastung in Hohe von rund
15,8 Prozent ergibt. Die Gewerbesteuer dient insbesondere der Finanzierung der Gemein-
den.®** Die Gewerbesteuerbelastung ergibt sich aus der Steuermesszahl einerseits und dem
Hebesatz der Gemeinde, in der ein Unternehmen anséssig ist, andererseits. Die Steuermess-
zahl betragt gemilB § 11 Abs. 2 GewStG 3,5 Prozent. Der kommunale Hebesatz betrdgt gemaf3
§ 16 Abs. 4 Satz 2 GewStG mindestens 200 Prozentpunkte. Bei einem Referenz-Hebesatz von
400 Prozent ergibt sich damit eine Gewerbesteuerbelastung von 14 Prozent. Daraus ergibt
sich fiir Kapitalgesellschaften ein nomineller Steuersatz in Héhe von rund 29,8 Prozent fiir die

Bewertung der (inlédndischen) latenten Steuern.*®

Oftmals werden Unternehmen aber nicht nur in einer Gemeinde wirtschaftlich titig sein, so
dass sie unterschiedlichen kommunalen Hebesdtzen unterliegen. In derartigen Fillen sind ge-
miB TAS 12.49 Durchschnittssitze anzuwenden.’*® Dem Wortlaut nach bezieht sich IAS
12.49 zwar auf progressive Steuertarife (,,unterschiedliche Steuersdtze auf unterschiedliche
Héhen des zu versteuernden Einkommens®).**” Die Vorschrift findet jedoch auch auf andere
Fille, in denen wie bei der Gewerbesteuer unterschiedliche Steuersétze zum Tragen kommen,
entsprechend Anwendung.®*® Bei linderspezifischen Unterschieden des Steuersatzes in inter-
nationalen Unternehmen ist jedoch der jeweilige (unter Umstinden durchschnittliche) Steuer-

satz des Landes zur Berechnung der latenten Steuern anzuwenden. **’

Bei der Bestimmung des relevanten Steuersatzes kann in manchen Lindern das Problem auf-

treten, dass der Steuersatz von der Art der Gewinnverwendung, d.h. Ausschiittung oder The-

mafgeblichen Steuersatz in der steuerlichen Uberleitungsrechnung verwendet. Vgl. Deutsche EuroShop
AG Geschiftsbericht 2010, S. 130.

3 Vgl. Dettmeier/Gemmel (2007), S. 1195.

4 Bund und Linder werden jedoch iiber eine Umlage am Gewerbesteueraufkommen beteiligt; vgl. Bundes-
ministerium der Finanzen (2011), S. 76.

5 ygl. Deutscher Bundestag (2007), S. 1; Rauenbusch (2008), S. 656; Kudert/Klipstein (2010), S. 456.

646 Vgl. Pellens et al. (2011), S. 235.

%7 Da die Einkommensteuer fiir IAS 12 irrelevant ist, ist die Problematik eines progressiven Steuertarifs in
Deutschland nach aktueller Rechtslage nicht von Bedeutung. Vgl. hierzu Coenenberg/Hille (2003), Tz. 10.

% vgl. Thiele/Eckert (1996), Tz. 298 ff.

49 vgl. Wagenhofer (2009), S. 339. Allerdings kann bei der Ermittlung des Ausgangssteuersatzes fiir die steu-
erliche Uberleitungsrechnung ein linderiibergreifender Durchschnittssatz zur Anwendung kommen. Vgl.
hierzu die Ausfithrungen zum sogenannten Konzernansatz in Abschnitt 4.5.2.3.
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saurierung, abhingt. Solche Fille werden in IAS 12.52A dergestalt geregelt, dass grundsitz-
lich der Thesaurierungssteuersatz zu verwenden ist. Die (in der Regel niedrigere) Ausschiit-
tungssteuerbelastung ist erst dann darzustellen, wenn eine Dividendenverbindlichkeit passi-

viert worden ist.%°

In Deutschland stellt sich dieses Problem nicht mehr. Gespaltene Steuers-
atze fir Ausschiittung bzw. Thesaurierung wurden in Deutschland zusammen mit dem soge-
nannten Anrechnungsverfahren im Jahr 2000 abgeschafft, so dass die Vorschrift des IAS
12.52A fiir die Berechnung inlédndischer latenter Steuern hierzulande keine Bedeutung mehr

hat 651

4.3.2 Behandlung von Steuersatzinderungen

Findet eine Steuersatzinderung statt, verlangt die Liability-Methode, dass die in der Vergan-
genheit gebildeten latenten Steuern mit dem neuen Steuersatz zu bewerten sind. Die Umbe-
wertung der latenten Steuern erfolgt dabei in Abhdngigkeit davon, ob der zugrunde liegende

652 1y X
Die aus der Anderung resul-

Sachverhalt erfolgswirksam oder erfolgsneutral entstanden ist.
tierenden Effekte auf den ausgewiesenen Steueraufwand sind ebenfalls im Anhang darzustel-
len.®® Zudem ist die Verinderung des anzuwendenden Steuersatzes selbst im Vergleich zur

vorigen Berichtsperiode im Anhang zu erldutern.®*

Die letzte wesentliche Anderung der Steuersitze fand in Deutschland im Zuge der sogenann-
ten Unternehmensteuerreform 2008 statt. Mit der Reform sollte insbesondere die steuerliche
Attraktivitit des Wirtschaftsstandorts Deutschland gestirkt werden.®> Ein wesentlicher As-
pekt hierbei war die Entlastung von Kapitalgesellschaften durch die deutliche Absenkung des
Korperschaftsteuersatzes von damals 25 Prozent auf nunmehr 15 Prozent. Dariiber hinaus
betrug die Gewerbesteuermesszahl fiir Kapitalgesellschaften vor dem Jahr 2008 noch 5 Pro-
zent statt 3,5 Prozent. Allerdings stellte die Gewerbesteuer bis dato noch eine Betriebsausgabe
dar und war daher nicht nur fiir Zwecke der Korperschaftsteuer abzugsfihig, sondern auch bei
der Ermittlung der Gewerbesteuer (In-sich-Abzugsfahigkeit der Gewerbesteuer). Mit der Un-
ternehmensteuerreform 2008 wurde der Betriebsausgabenabzug der Gewerbesteuer allerdings

656

abgeschafft.”” Bis zu diesem Zeitpunkt ergab sich die nominelle Gewerbesteuerbelastung

650 ygl. Wagenhofer (2009), S. 339; Meyer et al. (2010), S. 73.

81 ygl. Pawelzik (2012), S. 753.

2 ygl. Pellens et al. (2011), S. 234, sowie die Ausfithrungen in Abschnitt 4.2.6.
653 Vgl. IAS 12.80 lit. (d).

64 ygl. 1AS 12.81 lit. (d).

35 Vgl. Deutscher Bundestag (2007), S. 1.

66 ygl. Baretti et al. (2008), S. 31; Broer (2008), S. 4.
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unter Beriicksichtigung der In-sich-Abzugsfihigkeit fiir Kapitalgesellschaften durch die fol-

gende Formel:®’

Hebesatz
Hebesatz + 2000

Effektiver Gewerbesteuersatz =

Vor der Unternehmensteuerreform 2008 ergab sich bei Anwendung des Referenz-Hebesatzes
von 400 Prozentpunkten daher eine Gewerbesteuerbelastung in Hohe von 16,67 Prozent. Un-
ter Berlicksichtigung der Abzugsfahigkeit der Gewerbesteuer fiir Zwecke der Korperschafts-

teuer ergab sich bis 2008 eine nomineller Ertragsteuersatz in Hohe von rund 38,6 Prozent.®*®

Die deutliche Absenkung des nominellen Ertragsteuersatzes von ca. 38,6 Prozent auf 29,8
Prozent im Zuge der Unternehmensteuerreform 2008 fiihrte bei den deutschen Unternehmen
zu einer umfangreichen Umbewertung der bestehenden Steuerlatenzen, d.h. zu einer Redukti-
on der (inlédndischen) aktiven und passiven latenten Steuern um iiberschligig ein Viertel. Mit
Verabschiedung des Gesetzes durch den Bundesrat im Juli 2007 waren die neuen Steuersitze
nach IAS 12.47 fiir die Berechnung der latenten Steuern anzuwenden. Die Effekte aus der
Umbewertung latenter Steuern schlugen sich bei den Unternehmen damit, sofern eine Quar-
talsberichterstettung stattfindet, in den Zwischenberichten fiir das am 30. September endende

. 659
Quartal nieder.

Unternechmen, die einen Uberhang passiver latenter Steuern hatten, konnten durch die Neu-
bewertung nicht zahlungswirksame Ertrige verbuchen. So konnte etwa die BASF in ihrem
Zwischenbericht fiir das dritte Quartal 2007 einen Ertrag in Hohe von 186 Mio. € auswei-
sen.®” Bei Unternechmen hingegen, die einen Aktiviiberhang latenter Steuern hatten, fiihrte
die Neubewertung aufgrund der Wertberichtigung zu einem Nettoaufwand. Giersberg (2008)
etwa sprach daher von einer ,,verkehrten Welt“, da Steuersenkungen bei den betroffenen Un-
ternehmen zu Belastungen fiihrten. Der Autor verwies in diesem Zusammenhang auf Unter-
nehmen, die durch die Neubewertung latenter Steuern deutliche Gewinneinbriiche oder sogar

einen Fehlbetrag haben hinnehmen miissen. *®!

Intuitiv mag der Einwand von Giersberg (2008) vermutlich gerechtfertigt sein. Auf den ersten

Blick erscheint es widersinnig, dass Steuersenkungen bei Unternehmen zu Belastungen fiih-

7 Vgl. Vituschek (2003), S. 74.

% Vgl. Deutscher Bundestag (2007), S. 1; Baretti et al. (2008), S. 31; Broer (2008), S. 4; Rauenbusch (2008),
S. 656.

659 ygl. hierzu auch die Erliuterungen bei Pawelzik (2012), S. 752.

660 ygl. BASF Zwischenbericht fiir das dritte Quartal 2007, S. 3.

1 Vgl. Giersberg (2008), S. 16.
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ren. Allerdings muss auch gesehen werden, dass die Verbuchung eines Steueraufwands in
Folge einer Steuersatzsenkung ceteris paribus dann entsteht, wenn zuvor aktive latente Steu-
ern mit dem zuvor giiltigen, hoheren Steuersatz bewertet wurden, was zu diesem fritheren
Zeitpunkt zu einem hoheren Gewinn gefiihrt hat. Der niedrigere Gewinn im Jahr der Steuer-
senkung ist daher nichts anderes als die Riicknahme eines Ertrags aus den Vorjahren. Mit an-
deren Worten handelt es sich hierbei um die Kehrseite ein und derselben Medaille: wer in
einem Jahr einen Verlustvortrag erfolgswirksam aktiviert, muss damit rechnen, dass die darin
enthaltene Steuerersparnis sinkt, wenn der Steuersatz gesenkt wird. Aus konzeptioneller Sicht
ist die Anpassung der latenten Steuern im Falle einer Steuersatzinderung ohnehin zwingend
erforderlich, da die kiinftigen Steuermehr- oder -minderzahlungen im Falle einer Senkung

(Anhebung) des Steuersatzes zu hoch (zu niedrig) ausgewiesen sind. %2

4.3.3 Bestimmung der Werthaltigkeit latenter Steueranspriiche

Gemal IAS 12.56 ist die Werthaltigkeit aktiver latenter Steuern zu jedem Bilanzstichtag er-
neut zu liberpriifen. Wird dabei festgestellt, dass es nicht mehr wahrscheinlich ist, dass einem
Unternehmen in kiinftigen Perioden in ausreichendem Umfang zu versteuerndes Einkommen
zur Verfiigung stehen wird, gegen das die aktiven latenten Steuern verrechnet werden kdnnen,
muss das Unternehmen die zuvor gebildeten aktiven latenten Steuern wieder aufzuldsen. Ana-
log muss nach IAS 12.37 zu jedem Bilanzstichtag gepriift werden, ob fiir zuvor nicht aktivier-
te latente Steuern nun die Aktivierungsvoraussetzungen erfiillt sind. Haben sich etwa die Zu-
kunftsaussichten gebessert und wird nun mit dem Vorhandensein kiinftiger Gewinne gerech-
net, mit denen die aktiven latenten Steuern verrechnet werden konnen, sind diese zu aktivie-
ren. Ebenso muss tiberpriift werden, ob die Griinde fiir eine Wertminderung latenter Steuern
in fritheren Perioden zwischenzeitlich weggefallen sind. In diesem Fall besteht ein Wertauf-

holungsgebot.**

Wie bereits erldutert wurde, ist das bilanzpolitische Potential, das mit der Aktivierung latenter
Steuern einher geht, in der akademischen Literatur umstritten. Durch die erneute Beurteilung
der aktiven latenten Steuern zu jedem Bilanzstichtag sind die einmal von Unternehmen ge-
troffenen Ermessensentscheidungen nicht unumkehrbar; vielmehr leben die damit verbunde-

4
£.66

nen Ermessensspielrdume jihrlich erneut au Wihrend bei anderen Ermessensentschei-

662 Aus konzeptioneller Sicht vgl. die Ausfithrungen zur Liability-Methode in Abschnitt 2.4.2.

83 Vgl. Coenenberg/Hille (2003), Tz. 110; Pellens et al. (2011), S. 235.
664 Vgl. Wohlgemuth (2007), S. 309.
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dungen das Stetigkeitsprinzip das bilanzpolitische Potential oftmals einschrinkt, ist dies bei

der Aktivierung latenter Steuern nach Auffassung von Engel-Ciric (2002) nicht gegeben.®®

4.3.4 Diskontierungsverbot latenter Steuern

Die Diskontierung latenter Steuern ist nach IAS 12.53 untersagt. Das IASB begriindet dieses
Diskontierungsverbot in IAS 12.54 mit Kosten-Nutzen-Erwagungen. Die Diskontierung wiir-
de nach Auffassung des IASB eine detaillierte Aufstellung des zeitlichen Verlaufs der Auflo-
sung jeder tempordren Differenz verlangen. Eine derartige Aufstellung sei jedoch oftmals
nicht méglich oder aufgrund ihrer Komplexitét nicht vertretbar. Einige Autoren halten Kos-
ten-Nutzen-Erwigungen als Begriindung fiir das Diskontierungsverbot jedoch fiir nicht iiber-
zeugend.®® Andere Autoren hingegen begriiien diese Regelung, ,,da Kosten und Nutzen [ei-
ner Diskontierung] derzeit in keinem akzeptablem Verhiltnis stehen diirften.“*®” Auch ein
Wahlrecht zur Diskontierung lehnt das IASB ab, weil dadurch die interorganisationale Ver-
gleichbarkeit von Jahresabschliissen nicht mehr gegeben sei.®® Zudem wiirde die Diskontie-
rung latenter Steuern nach Auffassung einiger Autoren in der Praxis zu Objektivierungsprob-
lemen fiihren, welche die Vergleichbarkeit und Verlésslichkeit der Jahresabschlussinformati-
onen ebenfalls einschrinken diirften.®® Ein Diskontierungsgebot lieBe sich vor allem mit der
Zielsetzung der ,, true and fair view “ begriinden. Allerdings hat das IASB in seinem Rahmen-
konzept die Abwigung von Kosten und Nutzen als Nebenbedingung fiir die Aufstellung von
Jahresabschliissen verankert. Wenn man davon absieht, dass die Quantifizierung des Nutzens
von Rechnungslegungsinformationen im Allgemeinen®” und einer Diskontierung latenter
Steuern im Speziellen®”' ohnehin problematisch sein diirfte, erscheint ein Diskontierungsver-

bot aus Sicht des IASB vermutlich als logische Konsequenz.
4.4 Ausweis latenter Steuern

4.4.1 Ausweis latenter Steuern in der Bilanz

Der bilanzielle Ausweis latenter Steuern war urspriinglich in IAS 12.69-70 geregelt. Heute

sind die entsprechenden Regelungen in IAS 1 ,,Presentation of Financial Statements* zu fin-

85 Vgl. Engel-Ciric (2002), S. 782.

666 ygl. Loitz/Réssel (2002), S. 650; Freiberg (2009), S. 376.

7 Meyer et al. (2010), S. 66.

68 vgl. IAS 12.54.

669 ygl. Baetge/Lienau (2007), S. 17; Meyer et al. (2010), S. 66.

670 ygl. Pellens et al. (2011), S. 127.

7' Die Ergebnisse empirischer Studien und modellanalytischer Untersuchungen lassen nicht eindeutig darauf
schlieen, ob die Diskontierung latenter Steuern iiberhaupt einen Nutzen hat. Vgl. hierzu die Ausfithrungen
in Abschnitt 2.5.2 und die dort angegebenen Quellen.
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den. Da IAS 1 simtliche Vorschriften zum Ausweis von Bilanzposten enthilt, kann die Uber-
nahme der Regelungen fiir Ertragsteuern in diesen Standard als konsequent und sachgerecht

. 672
bezeichnet werden.

Gemail TAS 1.54 lit. o sind latente Steuern als separater Posten in der Bilanz auszuweisen. Die
Bilanz selber ist nach IAS 1.60 im Regelfall nach der Fristigkeit der Vermdgenswerte und
Schulden in kurzfristig (current) und langfristig (non-current) zu unterteilen.®”> Vermogens-
werte und Schulden sind als kurzfristig einzustufen, wenn sie sich innerhalb von zwolf Mona-
ten realisieren lassen. Fiir latente Steuern gilt nach IAS 1.56 jedoch, dass sie nur als non-
current klassifiziert werden diirfen, selbst wenn ihre Umkehrung in weniger als zwolf Mona-
ten erwartet werden kann. Insofern unterscheidet sich der Ausweis latenter Steuern nach den
IFRS deutlich von den US-GAAP, die eine Unterteilung in kurzfristige und langfristige Be-
standteile vorsehen.®”* Allerdings verlangt IAS 1.61 fiir jede Position in der Bilanz, die kurz-
und langfristige Bestandteile enthilt, die Angabe des langfristigen Anteils im Anhang. Aus
diesem Grund miisste einem IFRS-Abschluss nach Auffassung einiger Literaturbeitrige trotz
der Vorschrift aus IAS 1.56 die Aufteilung in kurz- und langfristige latente Steuern zu ent-

nehmen sein.®”

Nach TAS 1.32 ist eine Saldierung von Vermdgenswerten und Schulden nicht zuldssig, es sei
denn die Saldierung wird von einem anderen Standard oder einer Interpretation erlaubt oder
gefordert. Grundsitzlich besteht daher auch fiir aktive und passive latente Steuern ein Saldie-
rungsverbot. Allerdings sieht IAS 12.74 eine Saldierungspflicht latenter Steuern vor, wenn die

beiden folgenden Voraussetzungen erfiillt sind (,,bedingtes Saldierungsgebot®):

e Das bilanzierende Unternehmen hat ein einklagbares Recht zur Aufrechnung von tatsdch-
lichen Steuererstattungsanspriichen und tatsidchlichen Steuerschulden.
e Die latenten Steueranspriiche und -schulden beziehen sich auf Ertragsteuern, die von der

gleichen Steuerbehdrde erhoben werden.

672 Vgl. Krimpmann (2011), S. 29.

7 In Ausnahmefillen ist geméB IAS 1.60 jedoch auch eine Gliederung der Bilanz nach dem Grad der Liquidi-
tatsndhe der Vermdgenswerte und Schulden zuldssig, wenn eine solche Gliederung relevantere Informatio-
nen als eine Unterteilung nach der Fristigkeit liefert. Dies kann nach IAS 1.62-63 beispielsweise bei Fi-
nanzdienstleistern oder bei Unternehmen, die aufgrund ihrer vielfdltigen Geschéftstitigkeit iiber keinen
einheitlichen Geschéftszyklus verfiigen, der Fall sein. Vgl. hierzu etwa auch Pellens et al. (2011), S. 171 f.

67 vgl. hierzu auch Krimpmann (2011), S. 29; Pellens et al. (2011), S. 238; Hoffmann (2012), Tz. 142 ff. Mit
dem nicht mehr verfolgten Standardentwurf ED/2009/2 wollte sich das IASB an das Vorgehen der US-
GAAP anlehnen und eine Unterteilung in kurz- und langfristige latente Steuern zwingend vorschreiben.

7 Vgl. beispielsweise Loitz (2004), S. 1191, sowie Baetge/Lienau (2007), S. 17. Héfer (2009) hingegen be-
zeichnet die Angabe zur Fristigkeit als freiwillig; vgl. Hofer (2009), S. 218. Dementsprechend gering ist
auch der Anteil der Unternehmen, der diese Angabe im Anhang macht; vgl. hierzu ausfiihrlich Abschnitt
453.2.
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Eine zeitliche Kongruenz der latenten Steuerforderungen und Steuerschulden ist fiir ihre Auf-
rechnung nach IAS 12 grundsitzlich nicht erforderlich.®’® Allerdings miissen fiir die Anwen-
dung der Saldierungsvorschriften des IAS 12 die jeweiligen Aufrechnungsvorschriften eines
Landes beachtet werden.®”” Aus den formellen Aufrechnungsregeln des deutschen Steuer-
rechts kann sich nach Auffassung einiger Autoren die Notwendigkeit einer Ubereinstimmung

der Fristigkeit der Steuerzahlungen ergeben.®’®

Zudem erweist sich das System der Ertragsteuern in Deutschland als hinderlich fiir die Saldie-
rung latenter Steuern. So wird in der Literatur eine Aufrechnung von Korperschaft- und Ge-
werbesteuern als grundsétzlich unzuléssig erachtet, da die Gewerbesteuer anders als die Kor-
perschaftsteuer nicht von den Finanzédmtern, sondern von den Gemeinden erhoben wird. Die
Bedingung, dass sich die zu saldierenden latenten Steuern auf Steuern beziehen miissen, die
von der gleichen Steuerbehorde erhoben werden, ist in diesem Fall nicht gewahrleistet. Aus
Griinden der praktischen Umsetzbarkeit wird dieser Einschrinkung in der Praxis jedoch oft-
mals nicht gefolgt.®”” So gaben in einer von PricewaterhouseCoopers fiir das Jahr 2009
durchgefiihrten Untersuchung lediglich 16% der befragten Unternehmen an, die Saldierung
latenter Steuern getrennt nach Steuerarten vorzunehmen. Im Jahr 2005 sind es jedoch nur 3%
der Unternehmen gewesen, so dass von einer Zunahme der Genauigkeit der Saldierung und

Auslegung des IAS 12 gesprochen werden kann.

Im Konzernabschluss kann die Saldierung latenter Steuern grundsétzlich auf mehreren Stufen
relevant werden. Sofern die Saldierungsvoraussetzungen erfiillt sind, sind latente Steuern zu-
nichst auf Ebene der Einzelgesellschaft zu saldieren. Danach erfolgt eine Saldierung der la-
tenten Steuern der Einzelgesellschaft mit den latenten Steuern aus der Kaufpreisallokation
dieser Gesellschaft. Drittens sind latente Steuern der Muttergesellschaft mit latenten Steuern

aus OQutside Basis Differences zu saldieren, da diese ebenfalls zu Steuerzahlungen fiihren

676 Vgl. Pawelzik (2012), S. 764.

77 Vgl. Meyer et al. (2010), S. 84.

7% ygl. Thiele/Eckert (1996), Tz. 367; Loitz (2004), S. 1191; Hofer (2009), S. 95; Meyer et al. (2010), S. 84.

7 Vgl. App (2003), S. 212 f.; Loitz (2007), S. 783; Hofer (2009), S. 96; Meyer et al. (2010), S. 84. Bei Unter-
nehmen, die in mehreren Gemeinden titig sind, miisste bei der Saldierung sogar beriicksichtigt werden,
welcher Gemeinde gegeniiber eine Steuerschuld oder -forderung besteht. Dies wére fehleranfillig und prak-
tisch kaum umsetzbar, wie Meyer et al. (2010) betonen.

880 vgl. PricewaterhouseCoopers (2005), S. 11; PricewaterhouseCoopers (2009), S. 23. Meyer et al. (2010), S.
37, heben hervor, ,,dass die Grundprinzipien des IAS 12 inzwischen konsequenter angewandt werden, wenn
auch in diesem Bereich weiterhin Vereinfachungen eine erhebliche Rolle spielen.*
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konnen, die von der Muttergesellschaft und nicht von den jeweiligen Einzelgesellschaften

geschuldet werden.®®!

Ein Blick in die Rechnungslegungspraxis zeigt, dass die Saldierungsregeln einen deutlichen
Einfluss auf den Ausweis latenter Steuern haben. Beispielsweise hat die Volkswagen AG im
Jahr 2010 im Konzernabschluss latente Steuern in Hohe von insgesamt 10,2 Mrd. € saldiert
und auf der Aktivseite verbleibende latente Steuern in Hohe von 4,2 Mrd. € und auf der Pas-
sivseite in Hohe von netto 1,7 Mrd. € angesetzt.®® Diese Beobachtung steht im Einklang mit
den Befunden von Kiiting/Zwirner (2005), die zeigen, dass insbesondere Industrie- und Han-
delsunternehmen im Durchschnitt rund zwei Drittel ihrer latenten Steuern miteinander saldie-

683
ren.

Und auch Baetge/Lienau (2007) kommen in ihrer Untersuchung der DAX- und
MDAX-Unternechmen zu dem Ergebnis, ,,dass die relative Bedeutung der bilanzierten latenten
Steuern tendenziell wesentlich grofBer ist, als anhand der Konzernbilanzinformationen auf den
ersten Blick ersichtlich ist“684, da die Bruttowerte zum Teil erheblich tiber die in der Bilanz

ausgewiesenen Nettowerte hinaus gehen.

Angesichts der mitunter nicht unerheblichen Betrége latenter Steuern, die miteinander saldiert
werden, erscheint es problematisch, dass IAS 12 keine Angaben zur Saldierung latenter Steu-
ern verlangt. Aus diesem Grund finden sich in einer Untersuchung von 100 IFRS-Anwendern
durch Keitz (2003) bei 76 Unternehmen keine Informationen zur Saldierung latenter Steuern;
in diesen Fillen ist nicht einmal klar, ob eine Saldierung oder ob keine Saldierung vorge-
nommen worden ist. Lediglich 20 Unternehmen haben explizit angegeben, latente Steuern
saldiert zu haben. Insofern Angaben zur Saldierung gemacht wurden, fielen diese sehr unter-

.o 685
schiedlich aus.

In einer neueren Untersuchung von Keitz (2005) sind es nur noch 55 von
100 Unternehmen, die keinerlei Angaben zur Saldierung machen.®®® Zwar scheint sich der
Informationsgehalt der IFRS-Abschliisse diesbeziiglich verbessert zu haben, dennoch beein-
trachtigt das Fehlen expliziter Angabepflichten zur Saldierung latenter Steuern den Informati-

onsgehalt und die Vergleichbarkeit der IFRS-Abschliisse.

881 Vgl. Meyer et al. (2010), S. 85.

682 vgl. Volkswagen Geschiftsbericht 2010, S. 259.

883 ygl. Kiiting/Zwirner (2005), S. 1560. Vergleichbare Werte finden sich auch bei ABmann (2012), S. 127.
6% Baetge/Lienau (2007), S. 16.

885 vgl. Keitz (2003), S. 136.

8% ygl. Keitz (2005), S. 160.
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4.4.2 Ausweis latenter Steuern in der Gesamtergebnisrechnung

Gemail IAS 12.82 lit. d sind die laufenden Steueraufwendungen in einem separaten Posten in
der Gesamtergebnisrechnung anzugeben.®®’ Dieser Posten umfasst dabei nach herrschender
Meinung sowohl tatséchliche als auch latente Steuern, die fiir Zwecke des Ausweises in der
Gesamtergebnisrechnung miteinander verrechnet werden konnen. Dies sei nach Auffassung
von Thiele/Eckert (1996) mit Blick auf die Darstellung eines mit dem IFRS-Jahresergebnis
korrespondieren Steueraufwands auch sachgerecht, jedoch nicht zwingend notwendig. Ebenso
sei eine Unterteilung des laufenden Steueraufwands in tatséchliche und latente Steueraufwen-
dungen in der Gesamtergebnisrechnung grundsitzlich méglich.®® Sind Teile des Steuerauf-
wands nicht der gewohnlichen Geschiftstitigkeit zuordenbar, sind diese gemall TIAS 12.77

: 689
separat auszuweisen.

4.5 Anhangangaben

4.5.1 Aufgabe, Umfang und Komplexitiit der Anhangangaben

Aufgabe des Anhangs in der IFRS-Rechnungslegung ist es, die Jahresabschlussadressaten mit
Informationen zu den Grundlagen der Abschlusserstellung und den verwendeten Bilanzie-
rungs- und Bewertungsmethoden sowie mit Informationen, die von anderen Standards ver-
langt werden und nicht bereits an anderer Stelle des Abschlusses verdffentlich wurden, zu
versorgen. Zudem sollen im Anhang Informationen verdffentlicht werden, die nicht in ande-

ren Abschlussbestandteilen enthalten aber fiir die fair presentation notwendig sind.*”

Der Anhang eines IFRS-Abschlusses ist dabei durch einen enormen Umfang an Angaben und
eine hohe Komplexitit gekennzeichnet. So weist beispielsweise Kiiting (2012) darauf hin,
dass die IFRS rund 3.000 Pflichtangaben im Anhang verlangen.®' Aufgrund des hohen Um-
fangs und der Komplexitit der mitunter geforderten Angaben verwundert es nicht, dass die
DPR die Komplexitdt der Anhangangaben als eine der wesentlichen Fehlerursachen in der

Berichterstattung der von ihr untersuchten Unternehmen identifiziert hat.%**

%7 Fiir die Gesamtergebnisrechnung sicht IAS 1.81 zwei unterschiedliche Darstellungsalternativen vor: ent-

weder als statement of comprehensive income oder in Form von zwei Teilrechenwerken, d.h. der Gewinn-
und Verlustrechnung einerseits und einer Uberleitung des Gewinns oder Verlusts auf das Gesamtergebnis
durch Beriicksichtigung erfolgsneutraler Aufwendungen und Ertrdge. Die Mindestangaben des IAS 1.82
gelten dabei unabhéngig von der gewahlten Darstellungsvariante der Gesamtergebnisrechnung.

688 Vgl. Thiele/Eckert (1996), Tz. 374; Meyer et al. (2010), S. 86.

68 Vgl. Thiele/Eckert (1996), Tz. 374; Coenenberg/Hille (2003), Tz. 113.

00 vgl. IAS 1.112.

1 vgl. Kiiting (2012), S. 301.

2 Vgl. Deutsche Priifstelle fiir Rechnungslegung (2011), Anlagen zum Titigkeitsbericht, S. 7.
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Wenngleich die erforderlichen Anhangangaben in IAS 12 nur wenige Paragraphen umfassen
(TIAS 12.79-88), bildet der Standard in dieser Hinsicht keine Ausnahme. IAS 12 verlangt zum
Teil sehr komplexe Angaben zur Bilanzierung latenter Steuern, deren Ermittlung in der Rech-
nungslegungspraxis von den Unternehmen als der problematischste Bereich bei der Erstellung
des Anhangs wahrgenommen wird. Rund jedes zweite Unternehmen (53%) gab in einer Un-
ternehmensbefragung von PricewaterhouseCoopers (2007) an, dass die Ermittlung der erfor-
derlichen Angaben zur Bilanzierung latenter Steuern hdufig zu Verzogerungen in der Ab-
schlusserstellung fiihre und Ressourcen binde.®” Die zeitlichen Verzdgerungen ergeben sich
insbesondere aus dem Umstand, dass latente Steuern und damit auch die erforderlichen Anga-
ben erst vergleichsweise spéat im Abschlusserstellungsprozess ermittelt werden konnen, nim-
lich erst nachdem die Buch- und Steuerwerte aller Vermdgenswerte und Schulden ermittelt

. 1694
worden sind.

Was den Umfang der Berichterstattung zu latenten Steuern angeht, so zeigt sich in einer Un-
tersuchung der Konzernabschliisse der DAX- und MDAX-Unternehmen aus dem Jahr 2007
von Hofer (2009), dass die Unternehmen {iber latente Steuern auf durchschnittlich 2,4 Seiten
berichten. Dies entspricht einem Anteil an der gesamten Berichterstattung im Anhang von
3,9% bzw. einem Anteil von 8,6% an den Erlduterungen zu Bilanz und GuV. Folgt man den
Erkenntnissen des Autors, ist der Umfang der Berichterstattung hoher, wenn es sich um ein
DAX-Unternechmen handelt oder wenn das Unternehmen einen Aktiviiberhang latenter Steu-
ern aufweist. Letzteres liegt nach Auffassung des Autors vor allem daran, dass die Jahresab-
schlussadressaten ein groBes Interesse an den aktiven latenten Steuern und insbesondere an

den Verlustvortrigen hitten und IAS 12 hierfiir zusitzliche Angaben fordere.*”

4.5.2 Wesentliche Anhangangaben nach IAS 12

Im Folgenden soll zunichst ein Uberblick iiber die wichtigsten Angaben, die nach IAS 12
erforderlich sind, gegeben werden.®° Im Rahmen dieses Uberblicks soll zudem ein Eindruck

von der Umsetzung der disclosure requirements in der Rechnungslegungspraxis deutscher

9 Vgl. PricewaterhouseCoopers (2007), S. 19. Vgl. zu dieser Untersuchung auch die ausfiihrlichen Erlaute-

rungen im Beitrag von Loitz/Weber (2008).
894 vgl. Loitz/Weber (2008), S. 2153 f.
95 vgl. Hofer (2009), S. 216. Da die Seitengestaltung der Geschiftsberichte jedoch nicht normiert ist, miissen
Untersuchungen, die auf den Seitenumfang der Berichterstattung abstellen, mit Vorsicht genossen werden.
Dies gilt insbesondere fiir absolute Seitenangaben.
Auf einzelne Spezialvorschriften, wie etwa die Angabe latenter Steuern im Zusammenhang mit verdufBBerten
Geschiftsbereichen oder erworbenen Unternehmen (IAS 12.81 lit. h und lit. j), den ertragsteuerlichen Kon-
sequenzen von Dividendenzahlungen in bestimmten Situationen (lit. i) oder von gespaltenen Steuersdtzen
(IAS 12.82A) sowie der Angabe steuerlicher Eventualschulden nach TAS 12.88 soll an dieser Stelle nicht
eingegangen werden.
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Unternehmen vermittelt werden. Da nur eine begrenzte Zahl empirischer Untersuchungen zu
diesem Thema vorliegt, wird dabei punktuell auf konkrete Beispiele aus der Rechnungsle-
gungspraxis deutscher Unternehmen zuriickgegriffen. Im Anschluss daran werden Angabe-
pflichten zu latenten Steuern dargestellt, die sich nicht aus IAS 12, sondern aus anderen Stan-

dards ergeben (Abschnitt 4.5.3).

4.5.2.1 Erlauterung des Steueraufwands

IAS 12.79 verlangt die Angabe der Hauptbestandteile des Steueraufwands (bzw. Steuerer-
trags). In Tz. 80 nennt der Standard Beispiele fiir mogliche Bestandteile des Steuerwands.

Dazu gehoren:

a) der tatsdchliche Ertragsteueraufwand (bzw. -ertrag);

b) periodenfremde Ertragsteuern;

c) der Betrag an latenten Steueraufwendungen (bzw. -ertrdgen), die auf die Entstehung bzw.
Umkehrung temporérer Differenzen zuriickzufiihren sind;

d) der Betrag an latenten Steueraufwendungen (bzw. -ertriigen), die auf Anderungen von
Steuersitzen oder die Einfithrung neuer Steuern zuriickgehen;

e) der Betrag der laufenden Steueraufwandsminderungen, die aus der Nutzung bisher nicht
beriicksichtigter Verlustvortrage, aus Steuergutschriften oder aus bisher nicht beriicksich-
tigen temporéren Differenzen fritherer Perioden resultieren;

f) der Betrag der latenten Steueraufwandsminderungen, die aus der Nutzung bisher nicht
beriicksichtigter Verlustvortrige, aus Steuergutschriften oder aus bisher nicht beriicksich-
tigen temporaren Differenzen fritherer Perioden resultieren;

g) der latente Steueraufwand, der sich aus der Wertberichtigung eines latenten Steueran-
spruchs ergibt, sowie der Betrag, der sich aus der Wertautholung einer zuvor wertberich-
tigten latenten Steuerforderung ergibt;

h) der Betrag des Ertragsteueraufwands (bzw. -ertrags), der aus Bilanzberichtigungen nach

IAS 8 resultiert.

Der Katalog des IAS 12.80 ist nicht abschlieend; es handelt sich dabei vielmehr um Anga-
ben, die mindestens zu machen sind, sofern entsprechende Sachverhalte vorliegen. Sofern

. . . . . . 69
weitere relevante Sachverhalte vorliegen, ist auch iiber diese zu berichten.®”’

Die wesentlichste Angabe in diesem Zusammenhang ist die Angabe des tatsdchlichen (und

damit auch des latenten) Steueraufwands. In der Rechnungslegungspraxis zeigt sich, dass die-

87 Vgl. Meyer et al. (2010), S. 90.
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se Angabe von fast allen Unternehmen gemacht wird. So findet Lithn (2007b) in einer Unter-
suchung der Berichterstattungspraxis der im DAX und MDAX notierten Unternehmen fiir das
Geschiéftsjahr 2005 heraus, dass 98,7% der Unternehmen exakte Angaben zur Aufteilung des
Steueraufwands in tatsdchliche und latente Steuern machen. Ein Unternehmen (1,3%) macht
lediglich aggregierte Angaben zu diesem Sachverhalt.®® Der Anteil der latenten Steuern an
den gesamten Steuern liegt nach einer Untersuchung einer vergleichbaren Unternehmens-
stichprobe durch Baetge/Lienau (2007) bei 20,9% (DAX) bis 24,4% (MDAX). Der relativ
geringe Anteil des latenten Steueraufwands am gesamten Steueraufwand ist dabei vor allem

auf die Aufrechnung der latenten Steueraufwendungen und -ertrige zuriickzufithren.*”

Eine tiefergehende Analyse der Bestandteile des Steueraufwands findet bei den meisten Un-
ternehmen nicht statt. Beispielsweise finden sich beim iiberwiegenden Teil der von Liihn
(2007b) untersuchten Unternehmen (74,7%) keine Informationen iiber die latenten Steuerer-
trage und -aufwendungen, die aus der Aktivierung bzw. Aufléosung von Verlustvortridgen re-

sultieren.”®

In Anbetracht der Tatsache, dass steuerliche Verlustvortrige zu den haufigsten
Ursachen latenter Steuern gehoren, ist dieser Umstand nur schwer nachvollziehbar. Bei ande-
ren Sachverhalten hingegen, wie z.B. die Angabe der latenten Steueraufwendungen, die aus

701 -
in den Kon-

Steuersatzidnderungen resultieren, mag sich eine geringe Angabehiufigkeit
zernabschliissen der Unternehmen mit dem Nichtvorliegen der entsprechenden Sachverhalte

erkldren lassen.

4.5.2.2 Erfolgsneutral verbuchte Steuern

Die Bilanzierung latenter Steuern erfolgt grundsitzlich erfolgswirksam. Bei einigen Sachver-
halten (z.B. Neubewertung des Sachanlagevermdgens nach IAS 16) sind latente Steuern je-

doch erfolgsneutral zu behandeln.””

Nach IAS 12.81 lit. a ist die Summe des Betrags tatsich-
licher und latenter Steuern anzugeben, die statt iber die Gewinn- und Verlustrechnung im

sonstigen Ergebnis (other comprehensive income) verbucht worden sind. Zudem sind die er-

8% Vgl. Lithn (2007b), S. 163.

89 Vgl. Baetge/Lienau (2007), S. 20.

7 ygl. Lithn (2007b), S. 163.

U Lithn (2007b) zeigt, dass im Geschiftsjahr 2005 lediglich 11,4% der von ihm untersuchten Unternehmen
aus dem DAX und MDAX Angaben zum latenten Steueraufwand machen, der aus der Anderung von Steu-
ersdtzen resultiert. In einer jiingeren Untersuchung von Unternehmen aus dem DAX, MDAX, SDAX und
TecDAX fiir die Geschéftsjahre 2006 bis 2009 durch ABmann (2012) belduft sich dieser Wert auf immer-
hin 23,9%. Der im Vergleich zur Untersuchung von Liithn (2007b) hohe Anteilswert dieser Untersuchung
erklért sich durch die grole Unternehmensteuerreform 2008, die u.a. zu einer Absenkung des Korperschaft-
steuersatzes von 25% auf 15% gefiihrt hat.

Vgl. zur erfolgsneutralen Behandlung latenter Steuern und zu den wesentlichen Anwendungsfillen ausfiihr-
lich die Erlauterungen in Abschnitt 4.2.6.
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folgsneutral verbuchten tatsdchlichen und latenten Steuern nach TAS 12.81 lit. ab aufzuglie-
dern nach den zugrundeliegenden Sachverhalten. Die Angabe nach IAS 12.81 lit. ab ist erst

im Zuge der Revision des IAS 1 im Jahr 2007 in IAS 12 aufgenommen worden.””

4.5.2.3 Steuerliche Uberleitungsrechnung

GemiB IAS 12.81 lit. ¢ ist vom bilanzierenden Unternehmen eine steuerliche Uberleitungs-
rechnung vom erwarteten auf den ausgewiesenen Steueraufwand einer Periode zu verdffentli-
chen. Alternativ kann die Uberleitungsrechnung auch auf Basis von Prozentsitzen erfolgen
(d.h. vom erwarteten Steuersatz zum effektiven Steuersatz). Allerdings erfolgt die steuerliche
Uberleitungsrechnung in der Rechnungslegungspraxis iiberwiegend auf Basis absoluter Be-
trdge; in einigen Fillen geben die Unternehmen neben den absoluten Werten allerdings zu-

sitzlich relative Werte an.”*

Aufgabe einer derartigen Uberleitungsrechnung ist es gemiB IAS 12.84, die Jahresabschluss-
adressaten in die Lage zu versetzen, zu beurteilen, ob ungewohnliche Relationen zwischen
dem Steueraufwand und dem ausgewiesenen Ergebnis vorliegen. Die Jahresabschlussadressa-
ten sollen zudem Faktoren identifizieren konnen, welche mafigeblich fiir die Relation zwi-
schen Steueraufwand und dem ausgewiesenen Ergebnis sind, und beurteilen kénnen, welche

Auswirkungen diese Faktoren in Zukunft haben kénnten.”*

Ausgangspunkt der steuerlichen Uberleitungsrechnung ist der erwartete Steueraufwand der
Periode. Fiir die Berechnung des erwarteten Steueraufwands ist nach IAS 12.85 der Steuersatz
anzuwenden, der fiir die Informationsinteressen der Jahresabschlussadressaten am geeignets-
ten ist. Hierfiir unterscheidet der Standard grundsétzlich zwei Moglichkeiten. Nach dem soge-
nannten home-based approach ist der inlindische Steuersatz des Landes zu verwenden, in
dem das Unternehmen bzw. die Konzernobergesellschaft ihren Sitz hat. Wahrend dieser An-
satz in den meisten Fillen geeignet sein diirfte, kann es fiir Unternehmen, die in verschiede-

nen Steuerrechtskreisen tétig sind, sinnvoll sein, einen durchschnittlichen gewichteten Steuer-

73 ygl. hierzu auch Meyer et al. (2010), S. 93.

% Laut Baetge/Lienau (2007) geben 76,7% bzw. 68,9% der untersuchten DAX- bzw. MDAX-Unternehmen
ausschlieBlich absolute Werte in der steuerlichen Uberleitungsrechnung an. Die restlichen 23,3% bzw.
31,1% der Unternechmen geben zusétzlich auch die jeweiligen Prozentsdtze an. In der Untersuchung von
ABmann (2012), S. 193, sind es sogar 89,8% der untersuchten Uberleitungsrechnungen, in denen aus-
schlieBlich auf absolute Werte zuriickgegriffen wird, wahrend in nur 8,9% der Félle sowohl absolute als
auch relative Werte und in 2,1% der Fille nur relative Werte angegeben werden. In der Untersuchung von
Keitz (2005), S. 162, finden sich des Weiteren Hinweise darauf, dass acht von den 100 von ihr untersuchten
Unternehmen vollstindig auf die Angabe einer Uberleitungsrechnung verzichtet haben.

75 Vgl. hierzu auch Dahlke/Eitzen (2003), S. 2237.
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satz zu verwenden (sogenannter Konzernansatz).”" In der Rechnungslegungspraxis deutscher
Unternehmen hat sich der home-based approach durchgesetzt, wie die empirischen Untersu-
chungen der Berichterstattungspraxis deutscher Unternehmen durch Baetge/Lienau (2007),

Liihn (2007b), Oberbauer (2008) und ABmann (2012) zeigen.””’

Tabelle 4-2: Hiufigste Positionen der steuerlichen Uberleitungsrechnung

Angaben DAX-
Konzerne*)
Erwarteter Steueraufwand 30
(Konzernergebnis x Steuersatz)
+/- Auswirkungen abweichender Steuersitze 28
- Steuerfreie Ertrage 29
+ Nicht abzugsfdahige Aufwendungen 24
+/- Auswirkungen von At-Equity-Bewertungen 9
+/- Auswirkungen von Verlusten 23
+/- Steuern fiir Vorjahre 23
+/- Auswirkungen von Steuerrechtsdnderungen 26
+/- Sonstige Effekte 25
= Ausgewiesener Steueraufwand 30
*) Angegeben ist die Anzahl der Unternehmen des DAX, deren Uberleitungsrechnung
eine entsprechende Position enthilt.

Quelle: Liihn (2009), S. 237.

Die Abweichung zwischen dem erwarteten und dem ausgewiesenen Steueraufwand kann
durch verschiedene Einflussfaktoren verursacht sein, die in der steuerlichen Uberleitungs-
rechnung darzustellen sind. Zu diesen Einflussfaktoren gehdren beispielsweise steuerfreie
Ertrage (z.B. steuerfreie Dividenden), nicht abzugsfihige Aufwendungen (z.B. steuerlich
nicht abzugsfihige Zinsaufwendungen, sofern fiir diese keine latenten Steuern aktiviert wer-
den konnen) oder auch Steuerrechtsdnderungen, die mitunter erhebliche Einmaleffekte auslo-
sen konnen. Bei Anwendung des home-based approach sind zudem die Auswirkungen unter-
schiedlicher Steuersitze zu beachten, da bei diesem Ansatz der Steuersatz der Konzernober-

gesellschaft den Ausgangspunkt der Uberleitungsrechnung darstellt, wihrend im Rahmen des

706 Vgl hierzu auch Thiele/Eckert (1996), Tz. 401; Dahlke/Eitzen (2003), S. 2238; Liihn (2009), S. 236.
7 Vgl. Baetge/Lienau (2007), S. 21; Liihn (2007b), S. 167; Oberbauer (2008), S. 56 f.; ABmann (2012), S.
194

141



Konzernansatzes die unterschiedlichen Steuersidtze der Konzernunternehmen bereits bei der

Berechnung des Steuersatzes beriicksichtigt werden.”*

IAS 12 selbst enthilt keine konkreten Vorgaben, wie die Uberleitungsrechnung aufgebaut
sein muss, welche Uberleitungspositionen sie umfassen muss und wie diese zu benennen sind.
Die Uberleitungsrechnung kann in der Praxis daher sehr unterschiedlich ausfallen.””” Bei-
spielsweise ermittelt Liihn (2007b) in den Uberleitungsrechnungen der Unternehmen des
DAX und MDAX insgesamt rund 40 unterschiedliche Uberleitungspositionen,”'® wobei die
Unternehmen laut den Untersuchungen von Baetge/Lienau (2007) und Oberbauer (2008) im
Durchschnitt sieben und den Befunden von ABmann (2012) folgend im Extremfall sogar bis
zu 16 Uberleitungspositionen ausweisen.’'' Tabelle 4-2 gibt einen Uberblick iiber die Positio-
nen, die nach der Untersuchung von Liihn (2009) am hiufigsten in der steuerlichen Uberlei-

tungsrechnung der DAX-Unternehmen zu finden sind.

Die mangelnde Vergleichbarkeit und Transparenz der steuerlichen Uberleitungsrechnung ge-
hort auch zu den wesentlichen Kritikpunkten, welche im Diskussionspapier von European
Financial Reporting Advisory Group/Accounting Standards Board (2011) an der Berichter-

stattung nach IAS 12 geduBert werden.”"

Die Vorgabe eines einheitlichen Berichtsschemas
kénnte die Vergleichbarkeit und Transparenz der steuerlichen Uberleitungsrechnung jedoch
verbessern.”"” Allerdings ist zu beachten, dass die Aufstellung der steuerlichen Uberleitungs-
rechnung bereits heute zu den besonderen Schwierigkeiten bei der Erstellung des Anhangs
gezéhlt wird, da die Erhebung und Nachverfolgung der erforderlichen Daten sehr komplex

714

und aufwendig ist.” ~ Die Vorgabe eines einheitlichen Berichtsschemas sollte daher moglichst

nicht zu zusétzlichem Aufwand fir die bilanzierenden Unternehmen fiihren.

4.5.2.4 Nicht aktivierte latente Steuern

IAS 12.81 lit. e verlangt die Angabe des Betrags und — sofern gegeben — der Fristigkeit der
abzugsfahigen temporiren Differenzen, der noch nicht genutzten steuerlichen Verlustvortrage

und der noch nicht genutzten Steuergutschriften, fiir die kein latenter Steueranspruch ange-

%8 ygl. Kirsch (2003b), S. 705; Liihn (2009), S. 237 ff.

9 ygl. Zielke (2006), S. 2586.

"% Vgl. Liihn (2007b), S. 168 f.

"I Vgl. hierzu die Untersuchungsergebnisse von Baetge/Lienau (2007), S. 22, Oberbauer (2008), S. 54 ff., und
ABmann (2012), S. 268. Dabei ist zu beachten, dass die Aussagekraft der steuerlichen Uberleitungsrech-
nung mit abnehmenden Detaillierungsgrad abnimmt. Vgl. hierzu Zielke (2006), S. 2586.

Vgl. European Financial Reporting Advisory Group/Accounting Standards Board (2011), S. 14, sowie
ebenda die exemplarische Darstellung unterschiedlicher Uberleitungsrechnungen auf S. 27 ff.

3 Vgl. Melcher (2012), S. M1.

4 Vgl. Loitz/Weber (2008), S. 2153; Meyer et al. (2010), S. 39.
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setzt worden ist. Wie zuvor bereits ausfiihrlich dargelegt wurde, darf ein latenter Steueran-
spruch nach IAS 12.24 bzw. IAS 12.34 dann nicht angesetzt werden, wenn es nicht wahr-
scheinlich ist, dass in kiinftigen Perioden kein ausreichendes Ergebnis zur Verfiigung steht,

gegen das die Differenzen und Verlustvortrige verrechnet werden kann.”"

Tatsdchlich gibt in der Rechnungslegungspraxis ein Grof3teil der Unternehmen in ihren Ab-
schliissen an, vor allem iiber steuerliche Verlustvortrige zu verfiigen, fiir die kein latenter
Steueranspruch aktiviert wurde, da ihre Nutzbarkeit als nicht wahrscheinlich gilt. Die nicht
aktivierten Verlustvortrige nehmen mitunter hohe Betrige an. Bei DAX-Unternechmen wer-
den zum Teil zweistellige Milliardenbetridge bei der Aktivierung latenter Steuern nicht be-

riicksichtigt. "

Allerdings berichtet in der Praxis nur ein geringer Teil der Unternehmen {iber die Befristung
der nicht angesetzten Verlustvortrige.”'” Dies ist insofern unbefriedigend, als die Befristung
von Verlustvortragen fiir die Einschédtzung ihrer Nutzbarkeit von wesentlicher Bedeutung ist:
Je kiirzer die zeitliche Befristung eines Verlustvortriges ist, desto geringer ist ceteris paribus

die Wahrscheinlichkeit seiner Nutzbarkeit.”'®

Neben der Befristung der Verlustvortrige konn-
te auch eine Aufgliederung der Verlustvortrage nach Steuerarten fiir den Jahresabschlussad-
ressaten von Interesse sein. So konnte eine Aufspaltung der Verlustvortrage in kdrperschaft-

. .. v q- . . . 719
und gewerbesteuerliche sowie in- und ausldndische Steuern hilfreich sein.

Wenngleich der
Standard eine derartige Aufgliederung nicht fordert, sind etwa Meyer et al. (2010) der An-
sicht, dass die Angabe der nicht aktivierten Verlustvortrage fiir jede Art von Verlustvortrag
gesondert erfolgen sollte.”” In der Praxis sind derartige Informationen jedoch nur bei einer

Minderheit der Unternehmen zu finden.”*!

Anzugeben ist nach IAS 12.81 lit. e nicht die Hohe des nicht aktivierten latenten Steueran-

spruchs, sondern der Betrag der zugrunde liegenden Differenzen.’** Allerdings finden sich in

75 Vagl. hierzu ausfiihrlich Abschnitt und 4.2.1 und 4.2.2.

716 Vgl. hierzu etwa Baetge/Lienau (2007), S. 19, sowie Oberbauer (2008), S. 60 ff. Fiir die Deutsche Telekom

AG etwa ermittelt Oberbauer (2008) in seiner Untersuchung kumulierte steuerliche Verlustvortrige in Ho-

he von 16,2 Mrd. €, fiir die in der Bilanz keine aktiven latenten Steuern angesetzt wurden.

Nach Liihn (2007b), S. 166, nehmen nur 17,7% der von ihm untersuchten Unternehmen eine Aufschliisse-

lung der Fristigkeit der nicht aktivierten Verlustvortrdge vor. Der jlingeren Untersuchung von AfBmann

(2012), S. 146, folgend machen durchschnittlich vier von zehn Unternehmen derartige Angaben.

"8 Vgl. Lithn (2007b), S. 166 f.

19 Vgl. Oberbauer (2008), S. 61.

720 Vgl. Meyer et al. (2010), S. 97.

72! Lithn (2007b) zeigt mit seiner Untersuchung beispielsweise, dass nur rund jedes zehnte Unternechmen An-
gaben dariiber macht, ob Verlustvortrdge auf in- oder auslédndischen Steuern basieren. Vgl. hierzu Liihn
(2007b), S. 166.

72 Vgl. ABmann (2012), S. 144.
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der Rechnungslegungspraxis wiederholt Beispiele, bei denen die Handhabung abweichend ist.
Unternehmen berichten in diesen Féllen nicht, wie vom Standard gefordert, die nicht bertick-
sichtigten Verlustvortrdge, sondern die potentiellen aktiven latenten Steuern, die dafiir nicht
angesetzt worden sind.’> In vereinzelten Fillen machen Unternechmen andererseits sogar bei-
de Angaben, d.h. die nicht aktivierten Verlustvortriage sowie die darauf entfallenden potentiel-

len aktiven latenten Steuern.’>*

Da nur die zugrunde liegenden Betrdge verpflichtend anzugeben sind, konnen die Unterneh-
men auf die Berechnung des nicht berticksichtigten Steuerspareffekts, d.h. der potentiellen
aktiven latenten Steuern auf diese Betrdge, verzichten. Die genaue Hohe des Steuerspareffekts
mag auf den ersten Blick ohnehin unerheblich sein, da er sich mit hoher Wahrscheinlichkeit
ohnehin nicht realisieren l4sst. Allerdings ergibt sich dadurch eine Inkonsistenz in der Darstel-
lung: so sind fiir berilicksichtigte Verlustvortrige die darauf entfallenden latenten Steuern ge-
miB TAS 12.81 lit. g anzugeben,” wihrend im Falle einer Nichtberiicksichtigung die Héhe
des Verlustvortrags auszuweisen ist (und nicht der darauf entfallende, potentielle latente Steu-
eranspruch). Dies fiihrt dazu, dass Jahresabschlussadressaten in der Praxis kaum einschétzen
konnen, welcher Anteil der Verlustvortrage an dem Gesamtumfang der Verlustvortrige als

werthaltig eingestuft worden ist.”*

Hierfiir wire entweder die Angabe des Gesamtumfangs
steuerlicher Verlustvortrige notwendig,*’ oder es miisste die Hohe des Steuerspareffekts der
nicht beriicksichtigten Verlustvortrage berechnet werden. Da die Struktur der Verlustvortrage
(Korperschaft- versus Gewerbesteuer, in- versus ausldndische Verlustvortrage) und zum Teil
auch die relevanten Steuersitze (vor allem auslidndische Steuersétze) oftmals nicht bekannt
sein diirften, ist dies in der Regel nicht ohne Weiteres moglich. Alternativ konnten auch die
steuerlichen Verlustvortriage geschitzt werden, die den dafiir aktivierten latenten Steuern zu-

grunde liegen. Eine derartige Schitzung ist jedoch alles andere als trivial. So zeigt eine Unter-

3 ygl. ebenso Chludek (2011c), S. 15. Diese Angabe entspricht faktisch der valuation allowance, wie sie

nach SFAS No. 109 gefordert wird.
724 Vgl. beispielsweise Merck KGaA Geschéftsbericht 2010, S. 160; Lanxess AG Geschiftsbericht 2010, S.
141.
5 Vgl. Abschnitt 4.5.2.6.
726 Vagl. hierzu auch die Ausfithrungen von Afmann (2012), S. 146 ff., zur Analyse von Verlustvortrigen mit-
tels Aktivierungsquoten.
Die Angabe des Gesamtumfangs der Verlustvortriage ist keine Pflichtangabe. Trotzdem machten im Ge-
schéftsjahr 2005 immerhin 41,8% der DAX- und MDAX-Unternehmen hierzu eine Angabe; vgl. Liihn
(2007b), S. 166.

727

144



suchung von Kager et al. (2008), dass derartige Schitzungen mitunter zu gravierenden Ab-

weichungen vom tatséchlichen Wert fithren.

Insgesamt kann festgehalten werden, dass die Berichterstattung zu den Verlustvortrigen in

der Praxis oftmals unzureichend ist.’?’

Aufgrund der hohen Betrdge, um die es hierbei in der
Regel geht, und angesichts des darin enthaltene bilanzpolitischen Potentials, wére eine aus-
fithrlichere und umfassendere Darstellung der insgesamt vorhandenen sowie der aktivierten
und der nicht aktivierten Verlustvortrage wiinschenswert. Haaker (2012b) hingegen vertritt
die Auffassung, dass die Angabe einer valuation allowance nach US-amerikanischen Vorbild
(bzw. einer Aktivierungsquote) zu Fehlanreizen bei den Unternehmen im Sinne einer ver-

starkten Aktivierung von Verlustvortrigen fithren konnte. "

4.5.2.5 Nicht passivierte Qutside Basis Differences

Fiir passive latente Steuern gilt grundsétzlich eine Ansatzpflicht. Der Ansatz einer latenten
Steuerschuld fiir Outside Basis Differences erfolgt gemall IAS 12.39 jedoch dann nicht, wenn
die Umkehrung dieser Differenzen gesteuert werden kann und es wahrscheinlich ist, dass sich
diese Differenzen in absehbarer Zeit nicht umkehren werden. Solche Differenzen entstehen
beispielsweise dann, wenn Gewinne, die bei Tochtergesellschaften entstanden sind, nicht aus-

geschiittet, sondern permanent reinvestiert werden. '

Der Betrag der Outside Basis Differences, fir den geméll IAS 12.39 keine latenten Steuern
passiviert worden ist, muss nach IAS 12.81 lit. f im Anhang angegeben werden. Analog zur
Vorschrift nach IAS 12.81 lit. e ist nur der Betrag der Differenzen anzugeben, nicht aber die
darauf entfallende theoretische latente Steuerschuld. Das IASB empfiehlt allerdings in IAS
12.87 die Angabe der darauf entfallenden Steuerschuld, sofern dies praktikabel sei.

Nach Auffassung von Hofer (2009) ist die Berichterstattung zu den nicht angesetzten QOutside
Basis Differences in der Rechnungslegungspraxis duflerst unbefriedigend und verbesserungs-

732

bediirftig. ™ Der Untersuchung des Autors folgend gibt im Durchschnitt lediglich jedes dritte
der untersuchten DAX- und MDAX-Unternehmen an, iiber entsprechende Differenzen zu
verfiigen. Die freiwillige, aber gemafl IAS 12.87 empfohlene Angabe der darauf entfallenden

theoretischen latenten Steuerschuld wird nur von einer Minderheit der Unternechmen ge-

8 ygl. Kager et al. (2008), S. 16 f. Fiir die Linde AG etwa fiihrt die Schitzung von Kager et al. (2008) zu
einer Abweichung von 98,8% vom wahren Wert.

7 Vagl. etwa auch Baetge/Lienau (2007), S. 20.

730 Vagl. hierzu auch die Ausfiihrungen in Abschnitt 3.2.3.

71 Vgl. Abschnitt 4.2.4.

72 Vgl. hierzu und im Folgenden Hofer (2009), S. 237 ff.
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macht.”*® Hofer (2009) fiihrt die unbefriedigende Darstellung der Outside Basis Differences
darauf zuriick, dass auf Seiten der bilanzierenden Unternehmen Unsicherheiten hinsichtlich
der von IAS 12 geforderten Angaben bestehen. Der Autor begriindet diese Vermutung damit,
dass einige Unternechmen zwar angeben, iiber entsprechende Differenzen zu verfligen, den
Betrag dieser Differenzen jedoch nicht quantifizieren. Der Autor vertritt zudem die Auffas-
sung, dass die Berichterstattung bei DAX-Unternehmen informativer sei als bei MDAX-
Unternehmen, da relativ mehr DAX- als MDAX-Unternehmen iiber Outside Basis Diffe-
rences berichten. Bei derartigen Fragestellungen bleibt allerdings stets unklar, ob die Unter-
nehmen die erforderliche Angabe unterlassen oder ob die Angabe unterbleibt, weil im Unter-
nehmen keine entsprechenden Differenzen vorliegen. Die Schlussfolgerung, dass die DAX-

Abschlisse in diesem Punkt informativer seien, muss daher mit Vorsicht betrachtet werden.

Der Beurteilung von Hofer (2009), dass die Berichterstattung {iber Outside Basis Differences

.. . . 734
unbefriedigend ist, muss aber zugestimmt werden.

Dies gilt insbesondere mit Blick darauf,
dass auch Outside Basis Differences mitunter einen Umfang im zweistelligen Milliardenbe-
reich”® aufweisen. Da Konzernobergesellschaften beispielsweise die Gewinnverwendung der
in den Konzernabschluss einzubeziehenden Unternehmen in der Regel steuern konnen, wird
von den Unternehmen eine Nichtpassivierung latenter Steuern bei Outside Basis Differences
ohne groBere Schwierigkeiten erreicht werden konnen, um eine Minderung des Gewinns oder
der Eigenkapitalquote zu verhindern. IAS 12.39 offeriert den Unternehmen aus diesem Grund
ein hohes bilanzpolitisches Potential, das auch nicht durch das Stetigkeitsgebot eingeschrinkt
wird.”® Die empirische Untersuchung von Krull (2004) scheint dies zu bestitigen. Krull
(2004) findet in einer Untersuchung US-amerikanischer Unternehmen Hinweise dafiir, dass
die Unternehmen diesen bilanzpolitischen Spielraum auch tatsdchlich nutzen und die Gewin-
ne auslédndischer Tochtergesellschaften als ,,permanently reinvested* deklarieren, um Analys-
tenprognosen durch die Nichtpassivierung einer latenten Steuerschuld nicht zu verfehlen.”’
Vor diesem Hintergrund scheint die Forderung nach einer transparenteren Berichterstattung

iiber die Behandlung von Outside Basis Differences angebracht.

733
734

Nur 6,9% der von Hofer (2009) untersuchten Unternehmen machen diese freiwillige Angabe.

ABmann (2012), S. 161 f., berichtet jedoch von einer zunehmenden Berichterstattung deutscher Unterneh-
men im Zusammenhang mit Outside Basis Differences.

735 Beispielsweise gibt Siemens im Geschiftsbericht 2009/2010, S. 191, Qutside Basis Differences in Hohe
von 15,6 Mrd. € an.

Loitz (2008a), S. 1114, weist darauf hin, dass ein Planungshorizont fiir die Umkehrung von Outside Basis
Differences von lediglich zw6lf Monaten ausreichend ist.

77 Vgl. Krull (2004), S. 765.
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4.5.2.6 Zusammensetzung latenter Steuern

Gemal TAS 12.81 lit. g ist fiir jede Art temporérer Differenzen und fiir jede Art steuerlicher
Verlustvortrige der Betrag an latenten Steuern anzugeben, der in der Bilanz dafiir angesetzt
wurde. Zudem ist fiir jede Art temporirer Differenzen und fiir jede Art steuerlicher Verlust-
vortrdge auch der Betrag des latenten Steueraufwands (bzw. -ertrags) anzugeben, sofern dies
nicht bereits aus den Anderungen der in der Bilanz angesetzten Betriige hervorgeht. Mit ande-
ren Worten: IAS 12.81 lit. g verlangt eine Aufschliisselung der angesetzten aktiven und passi-
ven latenten Steuern. Unklar ist jedoch, wie diese Aufschliisselung vorzunehmen ist. Dies
liegt insbesondere daran, dass die Formulierung ,,jeder Art“ vom Standardsetter nicht ndher
spezifiziert wurde.””® Einige Autoren sind der Auffassung, dass die Aufschliisselung der la-
tenten Steuern nach Bilanzpositionen vorzunehmen ist (z.B. Sachanlagevermogen, Riickstel-
lungen).” Allerdings ist nach Auffassung einiger Autoren auch eine Aufspaltung nach Sach-

verhalten (z.B. latente Steuern aus Abschreibungsdifferenzen) méglich.”*

In der Rechnungslegungspraxis deutscher Unternehmen hat sich {iberwiegend die Aufschliis-
selung nach Bilanzposten durchgesetzt. So zeigen bereits die Untersuchungen von Keitz
(2003) und Keitz (2005), dass die Aufschliisselung latenter Steuern bei der Mehrheit der Un-
ternehmen nach den Bilanzpositionen erfolgte. In den beiden Untersuchungen wird allerdings
darauf hingewiesen, dass ein Teil der untersuchten Unternehmen keine oder nur kaum Anga-
ben zu den Arten der tempordren Differenzen gemacht haben. Allerdings scheint sich Qualitét
der Angaben im Zeitablauf verbessert zu haben. Schon ein Vergleich der beiden Untersu-
chungen zeigt, dass sich die Zahl der Unternehmen, die kaum Angaben machen, innerhalb
von zwei Jahren von 34 auf 15 von insgesamt 100 Unternchmen mehr als halbiert hat.”*'
Auch in der Untersuchung von Baetge/Lienau (2007) zeigt sich, dass fast alle der von ihnen
untersuchten Unternehmen die Aufschliisselung latenter Steuern nach den korrespondierenden
Bilanzposten vornehmen. Lediglich 10% der Unternehmen haben die Aufschliisselung auf
einer aggregierten Ebene vorgenommen, auf der verschiedene Bilanzposten zu Gruppen zu-

742
d.

sammengefasst worden sin Auch Liihn (2007b) kommt in seiner Untersuchung zu dem

Ergebnis, dass sich der Grofteil der Unternechmen bei der Aufschliisselung latenter Steuern

3% vgl. Loitz (2003), S. 520; Hofer (2009), S. 113.

39 vgl. Adler et al. (2002), Abschnitt 20, Tz. 228; Thiele/Eckert (1996), Tz. 408; Pawelzik (2012), S. 772.

™0 ygl. Kirsch (2003b), S. 704; Hofer (2009), S. 113.

1 ygl. Keitz (2003), S. 137 f.; Keitz (2005), S. 161 f.

™2 Vgl. Baetge/Lienau (2007), S. 18. Ein Beispiel fiir derartige aggregierte Angaben zur Ursache latenter
Steuern ist der Geschiftsbericht der adidas AG. Dort erfolgt eine Aufschliisselung der aktiven und passiven
latenten Steuern lediglich in die folgenden Positionen: langfristige Vermodgenswerte, kurzfristige Vermo-
genswerte, Schulden (inkl. Riickstellungen) und steuerliche Verlustvortrige; vgl. adidas AG Geschéftsbe-
richt 2010, S. 216.
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am Schema ihrer Bilanz orientiert und exakte Angaben zu den Ursachen latenter Steuern
macht. Nur ein geringer Teil der Unternehmen greift auf ein anderes Gliederungsschema zu-
riick oder veroffentlicht nur aggregierte Informationen. Trotzdem fiihrt der Umstand, dass die
Unternehmen sich zum {iberwiegenden Teil an ihren Bilanzpositionen orientieren, nicht dazu,
dass die nach IAS 12.81 lit. g verdffentlichten Angaben unternehmensiibergreifend miteinan-
der vergleichbar sind. So zdhlt Lithn (2007b) in den von ihm untersuchten Konzernanhingen
tiber 50 inhaltlich unterschiedliche Positionen, auf die sich die latenten Steuern beziehen und
die sich zum iiberwiegenden Teil auch nur in einer kleinen Zahl von Abschliissen wiederfin-

743

den.”™ Kager et al. (2008) finden in einer Untersuchung deutscher und dsterreichischer Un-

ternehmen fiir die Jahre 2004 bis 2006 sogar 105 unterschiedliche Positionen.”**

Uneinheitlich stellen sich insbesondere auch die Angaben zu latenten Steuern dar, die aus
KonsolidierungsmaBBnahmen resultieren. Nach Auffassung der Literatur konnen diese in einer
eigenen Position ,,Konsolidierung® aufgefiihrt werden. Alternativ kénnen konsolidierungsbe-
dingte latente Steuern auch unter die jeweiligen Bilanzposten subsummiert werden, auf die sie
entfallen; eine explizite Angabe der konsolidierungsbedingten latenten Steuern findet dann
nicht statt.”* Tatséchlich wihlen die Unternchmen in der Rechnungslegungspraxis zum
tiberwiegenden Teil die Alternative und weisen latente Steuern auf konsolidierungsbedingte

Differenzen nicht separat aus.”*

Aber nicht nur das Fehlen eines einheitlichen Gliederungsschemas schrinkt die Vergleichbar-
keit dieser Angaben ein. Weitere Einschrankungen in der Vergleichbarkeit ergeben sich in der
Rechnungslegungspraxis dadurch, dass sich die veroffentlichten Aufschliisselungen zum Teil
auf wertberichtigte, zum Teil auf nicht wertberichtigte sowie teilweise auf saldierte und teil-
weise auf unsaldierte latente Steuern bezichen.”*’ Eine Aufschliisselung latenter Steuern auf
Basis nicht wertberichtigter bzw. unsaldierter Werte fiihrt aber in der Regel dazu, dass eine
Uberleitung der Angaben auf die in der Bilanz angesetzten aktiven bzw. passiven latenten
Steuern nicht mehr moglich ist. Dies ist nur dann moglich, wenn die Aufgliederung auf Basis

wertberichtigter und saldierter Werte erfolgt. So heif3it es etwa bei KPMG (2009): ,,it is not

™ ygl. Lithn (2007b), S. 164 f.

™ ygl. Kager et al. (2008), S. 13.

5 Vgl. Pawelzik (2012), S. 772.

™6 Nach der Untersuchung von Baetge/Lienau (2007) weisen kein einziges DAX-Unternehmen und nur 18%
der MDAX-Unternehmen den konsolidierungsbedingten Betrag latenter Steuern explizit aus. Vgl. hierzu
Baetge/Lienau (2007), S. 18. ABmann (2012), S. 139, ermittelt in Abhdngigkeit vom Untersuchungsjahr
und Borsenindex Angabequoten zwischen 10,4% (MDAX fiir das Geschiftsjahr 2009) und 25,0%
(TecDAX fiir das Geschiftsjahr 2007).

™7 Vgl. Hofer (2009), S. 219; ABmann (2012), S. 126 ff.
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appropriate to disclose gross deductible temporary differences because, under IFRSs, it is
recognised [Anm.: Hervorhebung im Original] temporary differences that are required to be
disclosed.”™® Andere Autoren scheinen in einer Aufschliisselung der latenten Steuern auf
Basis einer Bruttobetrachtung hingegen keinen Widerspruch zum Wortlaut des Standards zu
sehen.’® Tatsichlich dominiert der Bruttoausweis sogar die Darstellung der Ursachen latenter
Steuern in der Bilanzierungspraxis deutscher Unternehmen. Der Untersuchung von ABmann
(2012) zufolge findet sich ein Bruttoausweis in rund drei Viertel der von dieser Autorin unter-

. 50
suchten Konzernabschliisse.’

4.5.2.7 Angaben bei Unternehmen mit Verlusten

Die Aktivierung latenter Steuern beruht auf der Annahme, dass in kiinftigen Perioden mit
ausreichender Wahrscheinlichkeit Gewinne vorliegen werden, gegen die die aktiven latenten
Steuern verrechnet werden konnen.””' Vor diesem Hintergrund verlangt IAS 12.82 die Anga-
be des Betrags aktivierter latenter Steuern sowie die Begriindung fiir deren Ansatz, wenn das
Unternehmen im laufenden oder im Vorjahr im Steuerrechtskreis, auf den sich der latente
Steueranspruch bezieht, einen Verlust erlitten hat, und insoweit das Unternechmen nicht {iber

passive latente Steuern verfiigt, gegen die der latente Steueranspruch verrechnet werden kann.

Nach Auffassung von Hofer (2009) wird die Dimension dieser Angabe in der Rechnungsle-
gungspraxis oftmals unterschitzt. Der Standard verlangt, dass betroffene Unternehmen den
Ansatz eines derartigen latenten Steueranspruchs begriinden und die maf3igeblichen Nachweise
erliutern, die fiir die wahrscheinliche Nutzbarkeit des latenten Steueranspruchs sprechen.””
Wie Meyer et al. (2010) erldutern, verlangt IAS 12 vom bilanzierenden Unternehmen faktisch
Aussagen dariiber, in welcher Weise das Unternehmen beabsichtigt, in Zukunft Gewinne zu
erwirtschaften. Die in diesem Zusammenhang gemachten Angaben miissen nicht nur mit an-
deren Angaben im Anhang im Einklang stehen, sondern auch mit den Aussagen, die vom Un-

ternehmen im Lagebericht zur kiinftigen Geschiftsentwicklung getroffen werden.”>

™ KPMG (2009), S. 835. Der gleichen Auffassung ist auch PricewaterhouseCoopers (2011b), Kapitel 13, S.
207.

™9 ygl. etwa Thiele/Eckert (1996), Tz. 410; Pawelzik (2012), S. 772.

0 Vgl. ABmann (2012), S. 126. Diese Beobachtung entspricht auch den Befunden der vorliegenden Untersu-
chung, der zufolge in 614 von 859 Konzernabschliissen ein Ausweis auf Bruttobasis erfolgt; vgl. hierzu
auch Abschnitt 5.5.5.1.1.

1yl 1AS 12.24 und IAS 12.34.

72 Vagl. Hofer (2009), S. 114. Vgl. kritisch zur Qualitit der in der Bilanzierungspraxis deutscher Unternechmen
gemachten Angaben ABmann (2012), S. 160 f.

73 Vgl. Meyer et al. (2010), S. 100. Der Lagebericht selbst ist kein Bestandteil der IFRS. Die Verpflichtung
zur Aufstellung sowie die inhaltliche Ausgestaltung ergeben sich aus § 289 HGB bzw. § 315 HGB fiir den
Einzel- bzw. Konzernlagebericht.
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4.5.3 Steuerliche Angabepflichten aus anderen Standards

4.5.3.1 Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

IAS 1.117 verlangt die Angabe der maBgeblichen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden
(accounting policies), die bei der Erstellung des Abschlusses verwendet wurden (lit. a) und
fiir das Verstdndnis des Abschlusses relevant sind (lit. b). Meyer et al. (2010) weisen darauf
hin, dass sich viele Unternchmen darauf beschrinken, eine verkiirzte und nicht unternehmens-
spezifische Zusammenfassung der Vorschriften des IAS 12 wiederzugeben.”* Dariiber hinaus
sind jedoch auch unternehmensspezifische Angaben zu machen. Dazu gehort insbesondere die

Angabe des fiir die Bewertung der latenten Steuern verwendeten Steuersatzes.”>

Erfordern Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden vom Management des Unternehmens
Ermessensentscheidungen, so hat das Management im Anhang geméf IAS 1.122 auf diese
Ermessensentscheidungen hinzuweisen. Ermessensentscheidungen ergeben sich etwa im Zu-
sammenhang mit der Einschitzung der Werthaltigkeit latenter Steuerforderungen. Insofern
Schitzunsicherheiten bestehen, sind diese Unsicherheiten und ihre Ursachen im Anhang zu

erldutern (IAS 1.125).°

4.5.3.2 Fristigkeit latenter Steuern

IAS 12 sieht keine Angaben zur Fristigkeit latenter Steuern vor. Nach Auffassung einiger
Autoren ergibt sich eine solche Verpflichtung jedoch aus IAS 1.61, nach dem ein Unterneh-
men flr jeden Vermogenswert und fiir jede Schuld, die sowohl kurz- als auch langfristige
Betridge umfassen, im Anhang iiber den Betrag zu berichten hat, der innerhalb der nichsten
zwolf Monate realisiert wird.””’ Demgegeniiber sehen andere Autoren in der Fristigkeit laten-
ter Steuern eine rein freiwillige Angabe.”® So ist nicht verwunderlich, dass ein GroBteil der
Unternehmen keine Angaben zur Fristigkeit latenter Steuern macht. In der Untersuchung von
Weber (2003) sind es fiir das Jahr 1998 lediglich vier von 18 nach IFRS bilanzierenden Un-
ternchmen (d.h. 22%), die Angaben zur Fristigkeit machen.”’
findet sich bei Hofer (2009), der fiir das Geschéftsjahr 2007 eine Quote von 20,9% fiir die

Unternehmen im DAX und MDAX ermittelt.”*® Allerdings finden sich deutliche Unterschiede

Ein vergleichbares Ergebnis

% ygl. Meyer et al. (2010), S. 101 f.

33 Andert sich der anzuwendende Steuersatz bzw. die anzuwendenden Steuersitze im Vergleich zur vorigen
Berichtsperiode, so ist diese Verdnderung gemif3 IAS 12.81 lit. d im Anhang zu erldutern.

76 ygl. Meyer et al. (2010), S. 101 ff.

77 Vgl. Loitz (2004), S. 1191; Baetge/Lienau (2007), S. 17.

7% Vgl. Hofer (2009), S. 218.

79 Vgl. Weber (2003), S. 162.

760 vgl. Hofer (2009), S. 218.
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zwischen DAX und MDAX, wie Baetge/Lienau (2007) zeigen. Wahrend die Angabe der Fris-
tigkeit bei lediglich 16,0% der MDAX-Unternehmen erfolgt, findet sie sich bei fast jedem
zweiten Unternehmen im DAX (43,3%). ABmann (2012) folgend hat sich bei den Borsen-
segmenten, die ,kleinere* Unternehmen umfassen, die Angabequote in den letzten Jahren

jedoch verbessert.”®!

Der Anteil kurzfristiger latenter Steuern liegt nach der Untersuchung von Baetge/Lienau
(2007) bei rund einem Drittel (31,2% bzw. 31,9%), wobei sich der Anteil kurzfristiger latenter
Steuern zwischen Aktiv- und Passivseite nur unwesentlich unterscheidet.’®* Hofer (2009) fin-
det mit 41,3% und 41,7% hohere Werte, aber auch in dieser Untersuchung sind die Unter-
schiede zwischen der Aktiv- und Passivseite gering.’® ABmann (2012) hingegen findet fiir
einige Jahre ihrer Untersuchung zum Teil erhebliche Unterschiede in den Anteilen kurzfristi-

ger latenter Steuern auf der Aktiv- und Passivseite.’**

61 ygl. ABmann (2012), S. 117 f.

762 Vgl. Baetge/Lienau (2007), S. 17.

763 Vgl. Hofer (2009), S. 218.

%t vgl. ABmann (2012), S. 118. Fiir das Jahr 2007 beispielsweise ermittelt die Autorin fiir aktive latenter
Steuern einen kurzfristigen Anteil in Héhe von 39,2%, wihrend der Anteil bei den passiven latenten Steu-
ern lediglich 21,7% betragt.
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5 Die Kapitalmarktrelevanz latenter Steuern: Theoretische Grundlagen

und empirische Evidenz

5.1 Kapitalmarktrelevanz von Rechnungslegungsinformationen und Informati-

onsverarbeitung am Kapitalmarkt

5.1.1 Konzepte der Kapitalmarktrelevanz

In der empirischen Rechnungslegungsforschung wird von Kapitalmarktrelevanz gesprochen,
,wenn zwischen den Rechnungslegungsinformationen einerseits und Aktienkursen, -renditen,
Borsenhandelsumsitzen oder dhnlichen kapitalmarktbezogenen Daten andererseits ein mess-
barer Zusammenhang besteht.“’® Nach Auffassung von Lindemann (2004) steht dieses Be-
griffsverstindnis im Einklang mit der Zielsetzung der anglo-amerikanischen Rechnungsle-
gung, die in der Vermittlung entscheidungsniitzlicher Informationen fiir die Adressaten des
Jahresabschlusses besteht. Entscheidungsniitzlichkeit meint, dass die Jahresabschlussadressa-
ten in der Lage sind, auf Basis dieser Informationen Erwartungen iiber kiinftige Zustdnde
(insbesondere Cashflows) des Unternehmens zu bilden.”®® Nach Auffassung der Standardset-
ter ist die Voraussetzung fiir die Entscheidungsniitzlichkeit von Rechnungslegungsinformati-
onen, dass sie relevant und verldsslich sind.”®” Dabei ist zu beachten, dass Relevanz oder Ver-
lasslichkeit keine Charakteristika sind, die entweder vorliegen oder nicht vorliegen, sondern
die unterschiedlich stark ausgeprigt sein konnen. Zudem wird in der Literatur wiederholt da-
rauf hingewiesen, dass zwischen der Relevanz und der Verlésslichkeit von Rechnungsle-
gungsinformationen bis zu einem gewissen Grad ein Trade-off besteht. Insbesondere die
Verwendung von Fair Values anstelle des Anschaffungskostenprinzips fithre dazu, dass die

Rechnungslegungsinformationen zwar relevanter, aber zugleich weniger verlisslich seien.”®®

765 Lindemann (2006), S. 968.

766 ygl. Barth et al. (2001), S. 79f.; Lindemann (2004), S. 336 f. Vgl. hierzu auch SFAC No. 1 Tz. 34 und 37;
IASB Framework a.F. Tz. 12 und 15; SFAC No. 8 sowie IASB Framework n.F. OB2 und OB4.

7 Vgl. beispielsweise IASB Framework a.F. Tz. 24 sowie die Ausfiihrungen bei Lindemann (2004), S. 103 f.;
Lindemann (2006), S. 968; Wagenhofer/Ewert (2007), S. 105. Im Zuge des Conceptual Framework Pro-
jects wurde der Begriff der Verlésslichkeit (reliability) in SFAC No. 8 und dem IASB Framework n.F. in
Tz. QC4 durch den Begriff der faithful representation ersetzt. So heifit es als Begriindung in SFAC No. 8
Tz. BC3.24: , Because attempts to explain what reliability was intended to mean in this context has proven
unsuccessful, the Board sought a different term that would more clearly convey the intended meaning. The
term faithful representation [...] was the result of this search.” [Anm.: Hervorhebung im Original].

% Vgl. etwa Kirchner (2006), S. 61 f.; Kiiting et al. (2006), S. 607; Liidenbach/Freiberg (2006), S. 437; Edel-
hoff (2011), S. 7 f.; Tran (2011), S. 541.
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Eine gleichzeitige Maximierung der Relevanz und der Verlésslichkeit von Rechnungslegungs-

informationen ist aus diesem Grund nicht méglich.’®

Unter relevanten Rechnungslegungsinformationen versteht man in der anglo-amerikanischen
Rechnungslegung ihre Eigenschaft, einen Einfluss auf die Entscheidungen von Jahresab-
schlussadressaten zu haben. Dies ist dann der Fall, wenn die Informationen entweder eine
Prognose kiinftiger Zustinde erlauben (predictive value) oder wenn sie vergangene Entschei-
dungen bestitigen oder eine Revision dieser Entscheidungen erlauben (confirmative value).””
Um aber relevant zu sein, miissen Rechnungslegungsinformationen ein Mindestmal} an Ver-
lasslichkeit aufweisen. Anders formuliert: Wenn die Jahresabschlussadressaten kein Vertrau-

en in die Rechnungslegungsinformationen haben, werden sie diese auch nicht zur Fundierung

ihrer wirtschaftlichen Entscheidungen heranziehen.””

Wenn Rechnungslegungsinformationen relevant und verlésslich sind, wird in der Literatur
davon ausgegangen, dass sich die Kapitalmarktrelevanz von Rechnungslegungsinformationen
empirisch nachweisen ldsst. Da ein Mindestmal} an Verldsslichkeit notwendige Bedingung fiir
die Relevanz von Rechnungslegungsinformationen ist, ist es jedoch nicht moglich, die beiden
Kriterien im Rahmen der empirischen Uberpriifung zu trennen. Einerseits miissen beide Krite-
rien erfiillt sein, um Kapitalmarktrelevanz nachweisen zu kénnen. Wenn andererseits jedoch
keine Kapitalmarktrelevanz nachgewiesen werden kann, ist unklar, ob dies an mangelnder

Relevanz oder mangelnder Verlasslichkeit liegt.””

In der Literatur werden verschiedene Konzepte von Kapitalmarktrelevanz unterschieden. Die-
se Konzepte haben, wie spéter noch genauer erldutert werden soll, Auswirkungen darauf, wie
Kapitalmarktrelevanz empirisch nachgewiesen wird.”” Lo/Lys (2000) etwa unterscheiden
drei Konzepte der Kapitalmarktrelevanz von Rechnungslegungsinformationen: Informations-
gehalt, Bewertungsrelevanz und Wertrelevanz.””* Von Informationsgehalt (information con-
tent) sprechen die Autoren, wenn neu verdffentlichte Informationen zu einer Aktienkursreak-
tion fiihrt, die iiber das Ausmal} der Aktienkursverdnderung hinaus geht, das iiblicherweise

(d.h. ohne die Verdffentlichung der neuen Informationen) innerhalb dieses Zeitraums zu er-

% Vgl. Diicker (2009), S. 85.

0 ygl. IASB Framework n.F. Tz. QC6 ff.

" Vgl. zu den Begriffen der Relevanz und Verlisslichkeit auch Wagenhofer/Ewert (2007), S. 105.

772 Vagl. Barth et al. (2001), S. 80; Lindemann (2004), S. 104.

773 Zu diesen Implikationen zihlen insbesondere die zugrunde zu legende Methodik zur Messung der Kapital-
marktrelevanz sowie die Interpretation der Ergebnisse.

7 Vgl. im Folgenden Lo/Lys (2000), S. 3 ff., sowie erginzend die Ausfithrungen bei Lindemann (2004), S.
107 ft.
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warten gewesen wire. Beim Begriff der Wertrelevanz (value relevance) geht es stattdessen
darum, eine Assoziation zwischen dem Marktwert eines Unternehmens bzw. dem Aktienkurs
und spezifischen Rechnungslegungsinformationen zu messen. Beim Konzept der Wertrele-
vanz wird also versucht, die Hohe des Aktienkurses zu erkldren, wéihrend das Konzept des
Informationsgehalts darauf abstellt, Abweichungen vom erwarteten Aktienkurs zu erkldren.
Beim Konzept der Bewertungsrelevanz (valuation relevance) geht es schlieBlich darum, ob
sich Abweichungen von der erwarteten Hohe einer Rechnungslegungsinformation (z.B. des
Gewinns) in einer bestimmten Art und Weise in einer Anderung des Aktienkurses nieder-
schlagen. Im Unterschied zum Konzept der Wertrelevanz, das auf die Erklarung der Hohe des
Aktienkurses abstellt, liegt dem Konzept der Bewertungsrelevanz vielmehr ein prozessualer
Charakter zugrunde: ,,Semantically, valuation denotes a process, whereas value denots a
quantity. The relation between accounting information and the evolution of prices over time —

a process — is the central theme of the valuation relevance approach.“’”

In der Literatur finden sich auch andere Abgrenzungen derartiger Konzepte der Kapitalmarkt-
relevanz. Auch ist die Verwendung der Begriffe in der Literatur nicht einheitlich.
Molls/Strau3 (2007a) beispielsweise verwenden den Begriff der Bewertungsrelevanz fiir das,
was im englischsprachigen Raum iiblicherweise unter dem Begriff der value relevance ver-
standen wird. Und Moéller/Hiifner (2002) unterscheiden wie Lo/Lys (2000) drei Konzepte der
Kapitalmarktrelevanz — allerdings mit abweichenden Bezeichnungen und zum Teil unter-
schiedlichen Inhalten: Prognoserelevanz, Entscheidungsrelevanz und Bewertungsrelevanz.
Wie Lindemann (2006) erldutert, entspricht das Konzept der Bewertungsrelevanz nach Mol-
ler/Hiifner (2002) dem, was Lo/Lys (2000) unter Wertrelevanz verstehen. Das Konzept der
Entscheidungsrelevanz nach Moller/Hiifner (2002) hingegen umfasst das, was Lo/Lys (2000)
unter den Begriffen Informationsgehalt und Bewertungsrelevanz verstehen. Der Begriff der
Prognoserelevanz findet sich in der Arbeit von Lo/Lys (2000) nicht wieder. Darunter verste-
hen Moller/Hiifner (2002) die Eignung von Rechnungslegungsinformation fiir die Prognose
etwa von kiinftigen Gewinnen, Cashflows oder Aktienkursen.”’® In dieser Arbeit soll in erster
Linie dem Begriffsverstindnis von Lo/Lys (2000) gefolgt sowie ergdnzend auf den Begriff

der Prognoserelevanz zuriickgegriffen werden.

7 Lo/Lys (2000), S. 5.
776 Vgl. hierzu Moller/Hiifner (2002), S. 412 ff., sowie die Ausfiihrungen bei Lindemann (2006), S. 971 f.
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5.1.2 Informationseffizienz und Rechnungslegungsinformationen

Wesentliche Voraussetzung fiir die Kapitalmarktrelevanz von Rechnungslegungsinformatio-
nen ist, dass der Kapitalmarkt diese Informationen iiberhaupt verarbeitet. Diese Fragestellung
wird in der Literatur unter dem Begriff der Informationseffizienz diskutiert. Der Begriff der
Informationseffizienz geht auf Fama (1970) zuriick. Nach dessen Auffassung ist ein Kapital-
markt dann effizient, wenn sich alle verfiigbaren Informationen in den Aktienkursen vollstin-
dig widerspiegeln.””” Jensen (1978) bezieht in seiner Definition das 6konomische Nutzenkal-
kiil mit ein und definiert einen Markt dann als informationseffizient, wenn die Aktienkurse
alle Informationen unter der Bedingung widerspiegeln, dass die zusétzlichen Kosten ihrer

Beschaffung geringer sind als der zusitzlichen Nutzen, der aus ihnen gezogen wird.””®

Das Konzept der Informationseffizienz wird in der Literatur in drei Formen unterteilt, die sich
im Umfang der im Aktienkurs eingepreisten Informationsmenge unterscheiden: die schwache,

7 Von der schwachen Informati-

die mittelstrenge sowie die strenge Informationseffizienz.
onseffizienz wird gesprochen, wenn die Aktienkurse lediglich Informationen iiber die Kurs-
verldufe der Vergangenheit widerspiegeln. Die Bewegung der Aktienkurse folgt dann einem
wrandom walk®. Es ist daher nicht mdglich, auf Basis der historischen Kursverldufe Anlage-
entscheidungen zu treffen, mit denen dauerhaft Uberrenditen erzielt werden kénnen. Mittel-
strenge Informationseffizienz liegt dann vor, wenn die Aktienkurse nicht nur die historischen
Kursverldufe widerspiegeln, sondern alle 6ffentlich verfiigbaren Informationen. Dazu gehéren
dann insbesondere Informationen aus der externen Rechnungslegung oder auch Informationen
von Borsendiensten. Bei der strengen Form der Informationseffizienz sind sdmtliche Informa-
tionen in den Aktienkursen eingepreist und zwar unabhéngig davon, ob sie 6ffentlich verfiig-

bar sind oder nicht. Bei Vorliegen strenger Informationseffizienz ist es daher selbst mit In-

siderkenntnissen nicht méglich, Uberrenditen zu erzielen.”*

Fiir die Rechnungslegung ist vor allem die mittelstrenge Form der Informationseffizienz rele-
vant. Wagenhofer/Ewert (2007) bezeichnen die externe Rechnungslegung in diesem Zusam-

menhang auch als ,,Prototyp von Informationen [..], die man als 6ffentlich ansieht.“”®' Die

1 Vgl. Fama (1970), S. 383. Zur Kritik am Ansatz der Informationseffizienz von Fama (1970) vgl. vor allem

den Beitrag von LeRoy (1976).

78 Vgl. Jensen (1978), S. 96. Vgl. hierzu auch Fama (1991), S. 1575. Der Autor bezeichnet die Definition von
Jensen (1978) als ,,weaker and economically more sensible version of the efficiency hypothesis* (Fama
(1991), S. 1575).

7% Vgl. Fama (1970), S. 383.

80 Vagl. zu den Formen der Informationseffizienz die Arbeit von Fama (1970) sowie ergénzend die Ausfiih-
rungen bei Beaver (1998), S. 128 f.; Lindemann (2004), S. 13 f.; Wagenhofer/Ewert (2007), S. 92 ff.

81 Wagenhofer/Ewert (2007), S. 94.
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Informationseffizienz hat dariiber hinaus eine Reihe von Implikationen fiir die Rechnungsle-
gung.” Wie bereits angedeutet, ist (mittelstrenge) Informationseffizienz die Voraussetzung
dafiir, ob Rechnungslegungsinformationen {iberhaupt einen Effekt auf die Aktienkurse am
Kapitalmarkt haben. Auf einem ineffizienten Markt sind Rechnungslegungsinformationen
hingegen nicht notwendigerweise in den Aktienkursen beriicksichtigt. Bei Vorliegen von In-
formationseffizienz spielt es dariiber hinaus keine Rolle, ob Informationen in der Bilanz oder
der GuV erfasst worden sind oder ob sie lediglich im Anhang angegeben werden.”®® Anders
formuliert: die Art und Weise, wie Informationen verdffentlicht werden, spielt unter der An-
nahme von Informationseffizienz keine Rolle. Allein die Tatsache, dass sie verdffentlicht
worden sind, ist entscheidend. Diese Frage mag nach Auffassung von Al Jifri/Citron (2009)
unter anderem fiir Standardsetter von Bedeutung sein. Diese wiirden, so die Autoren, in der
Regel die Beriicksichtigung von Sachverhalten in Bilanz oder GuV (,,recognition) gegeniiber
der Beriicksichtigung im Anhang (,,disclosure®) priorisieren.784 Des Weiteren stellen Rech-
nungslegungsinformationen nur einen Teil der 6ffentlich verfiigbaren Informationen dar; sie
sind nur eine von vielen Informationsquellen. Durch Analystenprognosen beispielsweise kann
sich am Kapitalmarkt eine Erwartung beziiglich des Gewinns bilden. Diese Erwartung wird
auf einem informationseffizienten Kapitalmarkt schon vor der eigentlichen Gewinnveroftent-
lichung durch das Unternehmen in seinem Aktienkurs eingepreist sein. Vor allem aber hat das
Vorliegen von (mittelstrenger) Informationseftizienz Implikationen fiir die Jahresabschlussad-
ressaten. Auf einem mittelstreng informationseffizienten Markt werden verdffentlichte Infor-
mationen unmittelbar im Aktienkurs eingepreist. Aus diesem Grund wire es ,,vergeblich, Jah-
resabschliisse zu analysieren und auszuwerten, um Fehlbewertungen zu entdecken und eine

daran ankniipfende Handelsstrategie zu verfolgen.*’®

Inwieweit die Kapitalmarkte tatsdchlich effizient sind, ist in der Literatur kontrovers diskutiert
worden, und zahlreiche empirische Untersuchungen setzen sich mit dieser Fragestellung aus-
einander. In den frithen Jahren der empirischen kapitalmarktorientierten Rechnungslegungs-

forschung, die sich ab Ende der 1960er Jahre entwickelte, ging man weitgehend von der Giil-

2 ygl. zu den Implikationen der Informationseffizienz fiir die Rechnungslegung Beaver (1998), S. 125, sowie

ausfiihrlicher Wagenhofer/Ewert (2007), S. 94 ff.

Diese Fragestellung wird in der anglo-amerikanischen Literatur unter dem Begriffspaar ,,disclosure versus
recognition® diskutiert. Eine Reihe von empirischen Untersuchungen zeigt jedoch, dass disclosure und
recognition nicht gleichwertig sind; vgl. beispielsweise die Beitrdge von Aboody (1996), Davis-Friday et
al. (1999) oder Ahmed et al. (2006). Allerdings finden sich in der Literatur auch Untersuchungen, die eine
,Gleichwertigkeit™ von disclosure und recognition nahelegen; vgl. etwa die Untersuchung von Al Jif-
ri/Citron (2009).

8 vgl. Al Jifri/Citron (2009), S. 123.

85 Wagenhofer/Ewert (2007), S. 97.
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tigkeit der Annahme der Informationseffizienz aus.’”® Und auch in den folgenden Jahrzehnten
ging die iiberwiegende Meinung weiterhin davon aus, dass die Kapitalmérkte informationsef-
fizient seien.”®” Insbesondere die sogenannten Ereignisstudien (Event Studies)’®® zeichnen
nach Auffassung von Fama (1991) ein sehr deutliches Bild davon, wie schnell der Kapital-
markt neue Informationen in den Aktienkursen einpreist.”*” Foster (1986) begriindet die jahr-
zehntelange Dominanz des Konzepts der Informationseffizienz damit, dass Alternativmodelle
kaum entwickelt gewesen seien und es nicht-marktbezogene Erklarungen fiir Kapitalmarkt-

anomalien gibe.””’

In den letzten beiden Jahrzehnten hat die empirische Evidenz, die gegen die Giiltigkeit der
Informationseffizienz spricht, allerdings deutlich zugenommen.”' Diese Untersuchungen
betreffen nach Auffassung von Wagenhofer/Ewert (2007) vor allem Phidnomene, die unter
den Begriffen Post Earnings Announcement Drift und Accrual Anomaly in der Literatur dis-

kutiert werden.”*?

Die empirische Uberpriifung der Informationseffizienz ist jedoch nicht un-
problematisch. Dies ist dadurch bedingt, dass die Informationseffizienz als solche nicht iso-
liert getestet werden kann. Um messen zu konnen, ob die Veroffentlichung neuer Informatio-
nen eine Reaktion am Kapitalmarkt hervorruft, wird immer gleichzeitig eine Annahme dar-
iber verlangt, wie der Markt ohne diese Information reagiert hétte. D.h. es ist ein Preisbil-

dungsmodell notwendig, mit dem der Aktienkurs ermittelt wird, der sich ohne diese Informa-

tion ergeben hétte. Der Test der Informationseffizienz ist daher zugleich immer ein Test des

786 Vgl. hierzu insbesondere die frithen Beitréige von Fama (1970), Beaver/Dukes (1972) sowie Kaplan/Roll

(1972). Bei Jensen (1978), S. 95, heifdt es etwa: ,,I believe there is no other proposition in economics which

has more solid empirical evidence supporting it than the Efficient Market Hypothesis.”

Vgl. hierzu ausfiihrlich die Beitrige von Fama (1991) sowie Kothari (2001) sowie den kurzen Uberblick

iiber die Rechnungslegungsforschung und die Informationseffizienz bei Beaver (1998), S. 129 ff.

Begriff und Methodik der Ereignisstudien werden in Abschnitt 5.2.1 ausfiihrlich erldutert.

Vgl. Fama (1991), S. 1607. Der Autor rdumt zwar ein, dass manche Ereignisstudien gegen die Annahme

der Informationseffizienz sprechen wiirden, entgegnet aber: ,,Given the event-study boom of the last 20

years, however, some anomalies, spurious or real, are inevitable. Moreover, it is important to emphasize the

main point. Event studies are the cleanest evidence we have on efficiency [...]. With few exceptions, the

evidence is supportive” (Fama (1991), S. 1602).

70 Vgl. Foster (1986), S. 399.

71 Vgl. hierzu auch Malkiel (2003), S. 60.

72 Mit Post Earnings Announcement Drift wird das Phinomen beschrieben, dass sich auch nach der Verof-
fentlichung unerwarteter Gewinnénderungen noch fiir einige Zeit abnormale Renditen beobachten lassen.
Die Accrual Anomaly hingegen beschreibt das Phidnomen, dass die Entstehung von Accruals (Periodenab-
grenzungen) vom Kapitalmarkt anders bewertet wird als ihre Umkehrung. Dadurch lassen sich am Kapi-
talmarkt Uberrenditen erzielen. Unter der Annahme der (mittelstrengen) Informationseffizienz diirfte weder
der Post Earnings Announcement Drift noch die Accrual Anomaly auftreten. Vgl. hierzu ausfiihrlich Wa-
genhofer/Ewert (2007), S. 102 ff. Die Existenz der Accrual Anomaly ist in der jiingeren Literatur allerdings
nicht unumstritten und wird inzwischen differenzierter diskutiert. Kraft et al. (2007) beispielsweise finden
Hinweise, die gegen die Existenz der Accrual Anomaly sprechen. Pincus et al. (2007) finden Hinweise auf
ihre Existenz lediglich fiir Lander, die durch die Tradition des Common Law gepragt sind, wiahrend Green
et al. (2011) und Hirshleifer et al. (2012) Hinweise dafiir finden, dass die Bedeutung der Accrual Anomaly
iiber die Jahre abgenommen hat.

787
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zugrunde liegenden Preisbildungsmodells. Man spricht in diesem Zusammenhang auch von

einer Joint-Hypothesis-Problematik.””?

5.2 Messung der Kapitalmarktrelevanz von Rechnungslegungsinformationen

In der empirischen Rechnungslegungsforschung sind zur Messung der Kapitalmarktrelevanz
von Rechnungslegungsinformationen vor allem zwei methodische Ansédtze von Bedeutung:
Ereignisstudien und Wertrelevanzstudien. Diese beiden Methoden sollen in den folgenden
Abschnitten ndher erldautert werden. Daneben gibt es noch weitere Methoden zur Messung der
Kapitalmarktrelevanz (z.B. Befragungen von Kapitalmarktteilnehmern, Studien zum Einfluss
von Rechnungslegungsinformationen auf Risikoparameter), die im Vergleich zu den Ereignis-
und den Wertrelevanzstudien in der Literatur jedoch nur von untergeordneter Bedeutung
sind.”* Die Beobachtung, dass die Bedeutung anderer Methoden zur Messung der Kapital-
marktrelevanz vergleichsweise gering ist, trifft dabei nicht nur auf die empirische Forschung
allgemein zu, sondern — wie in Abschnitt 5.4 noch zu sehen sein wird — auch auf die empiri-

sche Evidenz zur Kapitalmarktrelevanz latenter Steuern.

5.2.1 Ereignisstudien (Event Studies)

Der Grundgedanke von Ereignisstudien (Event Studies) ist, dass neue Informationen (Ereig-
nisse, ,,Events®) iiber ein Unternehmen zu Aktienkursreaktionen’”” fithren, die tiber die Akti-
enkursreaktionen hinaus gehen, die ohne diese neuen Informationen ,,normalerweise zu er-
warten gewesen wiren. Ereignisstudien basieren daher auf der Annahme der mittelstrengen
Informationseffizienz, da davon ausgegangen wird, dass die Verdffentlichung neuer Informa-
tionen zu einer sofortigen Beriicksichtigung dieser Information in Form von Kauf- bzw. Ver-
kaufsentscheidungen fiihrt. Der Aktienkurs miisste sich daher innerhalb kiirzester Zeit an die

geinderten Erwartungen der Kapitalmarktteilnehmer anpassen.

In der kapitalmarktorientierten Rechnungslegungsforschung dienen Ereignisstudien vor allem
der Messung von Informationsgehalt und Bewertungsrelevanz von Rechnungslegungsinfor-

mationen.”’ Ereignisstudien werden aber nicht nur in der Rechnungslegungsforschung einge-

3 ygl. Fama (1991), S. 1575 f. Vgl. hierzu auch ausfiihrlich die Ausfithrungen zur Methodik der Ereignisstu-
dien in Abschnitt 5.2.1.

4 ygl. Lindemann (2004), S. 110.

5 Ereignisstudien bauen in der Regel auf der Analyse von Aktienkursreaktionen auf. Denkbar sind aber auch
andere kapitalmarktbezogene Variablen wie z.B. das Handelsvolumen von Aktien. Vgl. Wallmeier (2009),
S. 215.

76 Vgl. Brown/Warner (1980), S. 205; Cable/Holland (1999), S. 331; Lindemann (2004), S. 110 f.; Ger-
pott/Jakopin (2006), S. 66 f.

77 Vgl. Lindemann (2004), S. 111.
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setzt, sondern fiir eine Vielzahl von Fragestellungen und Ereignissen, die einen (potentiellen)
Einfluss auf den Aktienkurs haben kénnen.”® So beschiftigt sich etwa die Studie von Dolley
(1933), die als eine der ersten Ereignisstudien gilt, mit den Kurseffekten von Aktiensplits. In
der empirischen Rechnungslegungsforschung hatte die Methodik der Ereignisstudien ihren
Durchbruch Ende der 1960er Jahre mit den Arbeiten von Ball/Brown (1968) und Beaver
(1968), welche die Reaktion des Kapitalmarkts auf Gewinnverdffentlichungen untersucht

799
haben.

Ereignisstudien folgen einem mehrstufigen Prozess, der im Folgenden ndher erldutert werden

soll.8%

Im ersten Schritt ist das Ereignis zu definieren, das untersucht werden soll. Im Bereich
der Rechnungslegungsforschung sind dies hdufig Gewinnverdffentlichungen oder auch die
Ankiindigung einer Wertberichtigung.®' Das Ereignis sollte dabei in zeitlicher Hinsicht mog-
lichst genau abgrenzbar sein.*”> Bei Gewinnverdffentlichungen oder der Ankiindigung einer
Wertberichtigung wird das Ereignis in der Regel tagesgenau bestimmbar sein. Ereignisstudien
konnen aber auch angewendet werden, um den Einfluss von neuen Vorschriften oder Geset-
zen auf den Aktienkurs zu untersuchen. Der Zeitpunkt des Ereignisses ist dann nicht mehr so
eindeutig zu bestimmen. Der relevante Zeitpunkt kann etwa der Tag der Ankiindigung eines
neuen Gesetzes sein oder der Tag, an dem das neue Gesetz verabschiedet worden ist.*”* Aber
auch bei einem tagesgenau bestimmbaren Ereignis wie der Gewinnverdffentlichung ist zu
beachten, dass die Information moglicherweise nicht mehr neu, sondern vom Kapitalmarkt
bereits antizipiert worden sein konnte. Wie bereits erldutert, konnen etwa Analystenprognosen
dazu fiihren, dass die Anpassungsreaktion des Kapitalmarkts zumindest teilweise schon vor
der eigentlichen Gewinnverdffentlichung erfolgt ist. Haufig untersuchen Ereignisstudien da-
her nicht die Kursreaktion auf die Gewinnverdffentlichung als solche, sondern auf den uner-

warteten Gewinn, der beispielsweise als Differenz aus dem veroffentlichten Gewinn und den

78 Vagl. hierzu die Ubersicht von typischen unternehmensspezifischen Informationen, deren Relevanz mittels

Ereignisstudien empirisch tiberpriift wird, bei Gerpott/Jakopin (2006), S. 67.

Wihrend die Arbeit von Beaver (1968) auf die Messung des Informationsgehalts von Gewinnveroffentli-

chungen abzielt, ist die Bewertungsrelevanz Gegenstand der Arbeit von Ball/Brown (1968). Vgl. hierzu

auch Lo/Lys (2000), S. 3 ff.

Typische Ablaufschemata von Ereignisstudien finden sich beispielsweise bei Lindemann (2004), S. 111;

Gerpott/Jakopin (2006), S. 67.

%01 Vgl. Lindemann (2004), S. 111.

%02 vgl. Gerpott/JTakopin (2006), S. 68.

803 Zur Problematik von Ereignisstudien im Zusammenhang mit neuen Regulierungen vgl. etwa die Beitrige
von Binder (1985), Boardman et al. (1997), Lamdin (2000) und Reynolds (2008). Bei Studien dieser Art
muss beachtet werden, dass der Tag des Ereignisses bei regulativen Anderungen fiir alle Unternehmen
identisch ist. Bei unternehmensspezifischen Ereignissen, wie etwa der Gewinnverdffentlichung, ist der Tag
des Ereignisses fiir die einzelnen Unternehmen einer Stichprobe in der Regel unterschiedlich. Vgl. hierzu
Wells (2004), S. 64. Ereignisstudien, die sich mit derartigen regulativen Anderungen auseinandersetzen,
werden auch Abschnitt 5.4.1 dieser Arbeit vorgestellt.
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Analystenprognosen definiert werden kann.*** Des Weiteren sollte das zu untersuchende Er-
eignis zeitlich nicht mit anderen potentiell kapitalmarktrelevanten Ereignissen zusammenfal-
len, um Verzerrungen im Untersuchungsergebnis zu vermeiden. Man spricht in diesem Zu-

805 Zuletzt sollte das zu untersu-

sammenhang von Stoérereignissen (,,confounding events).
chende Ereignis bei Unternehmen auftreten, die eine hohe Borsenkapitalisierung, Aktionérs-
zahl und Aktienhandelsmenge aufweisen. Hierdurch soll die Annahme eines mittelstreng in-

formationseffizienten Kapitalmarkts gewahrleistet werden.**®

Ist das Ereignis definiert, muss im nichsten Schritt das sogenannte Ereignisfenster (,,event
window*) bestimmt werden. Unter dem Ereignisfenster versteht man den Zeitabschnitt, in
dem die Aktienkursreaktion gemessen werden soll. Das Ereignisfenster betrdgt in der Regel
einen Tag, namlich den Tag des Ereignisses.*”’ Manchmal werden aber auch groBere Ereig-
nisfenster herangezogen. Gerpott/Jakopin (2006) etwa sehen einen Zeitraum von bis zu zehn
Tagen vor dem Ereignis sowie ein bis zwei Tage nach dem Ereignis als sinnvoll. Eine derarti-
ge Ausdehnung des Ereignisfensters dient dazu, Antizipationseffekte sowie Marktreaktions-
verzogerungen oder die Korrektur von Marktiibertreibungen zu beriicksichtigen (vgl. Abbil-
dung 5-1). Durch die Ausdehnung des Ereignisfensters steigt aber auch die Gefahr, dass Stor-

.. . . . . . . 808
ereignisse beriicksichtigt werden, die die Untersuchung verzerren konnten.

Abbildung 5-1: Ereignis- und Schétzperiode in Ereignisstudien

¢ Schiitz- S < Ereignis-
periode - periode
Ereignistag
(t=0) .
. . ' > Zeit t
! " "‘ | Borsenhandelstage
Y
Vorwegnahme Verzogerung

Quelle: In Anlehnung an Gerpott/Jakopin (2006), S. 68.

Im nichsten Schritt ist die sogenannte abnormale Rendite zu ermitteln. Damit ist die Aktien-
kursreaktion gemeint, die iiber die ,,normale* Rendite hinausgeht, d.h. iiber die Rendite, die

ohne das zu untersuchende Ereignis erwartet worden wire. Die abnormale Rendite AR;, ergibt

%04 Vgl. Lindemann (2004), S. 111.

805 ygl. McWilliams/Siegel (1997), S. 634. Ein typisches Beispiel fiir derartige Storereignisse ist das Zusam-
menfallen von Gewinnverdffentlichungen und Dividendenankiindigungen. Zum Zusammenhang von Ge-
winnver6ffentlichung und Dividendenankiindigung vgl. beispielsweise die Untersuchung von Aha-
rony/Swary (1980).

Vgl. Gerpott/Jakopin (2006), S. 67 f., sowie die dort angegebenen Quellen.

Hierbei handelt es sich in der Regel um Borsen- und nicht um Kalendertage.

808 Vgl. hierzu und im Folgenden McWilliams/Siegel (1997), S. 636 ff.; Gerpott/Jakopin (2006), S. 68.
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sich daher als Differenz aus der tatsdchlich beobachteten Rendite R;, eines Unternehmens i am

Tag 7 und der erwarteten Rendite E(R;,) fiir das Unternehmen i am Tag #:”
ARit = Rit — E(R,t)

Die tatsichliche Rendite R; wird berechnet als prozentuale Verdnderung des Aktienkurses des
Unternehmens i am Tag ¢ gegeniiber dem Vortag.*'® Im Unterschied zur tatséchlichen Rendite
muss die erwartete Rendite E(R;,) geschdtzt werden. Fiir die Schitzung der erwarteten Rendite
ist ein Schétzmodell (Preisbildungsmodell) notwendig. Weiterhin muss eine Schétzperiode
festgelegt werden, auf deren Daten das Preisbildungsmodell aufbaut. Die Schétzperiode sollte
frei von den Einfliissen des untersuchten Ereignisses sein. Die Schétzperiode ist, wie in Ab-
bildung 5-1 dargestellt, der Ereignisperiode iiblicherweise vorgelagert. Die Dauer der Schitz-
periode betragt oftmals einhundert oder mehr Borsentage, um saisonale Schwankungen in der

. . 11
Schitzung zu vermeiden.®

Auf Basis dieser Schitzperiode kann nun mit Hilfe eines Preisbildungsmodells die erwartete
Rendite geschitzt werden. Hierfiir stehen verschiedene Verfahren zur Verfiigung. Dazu geho-
ren vor allem das Mean Adjusted Returns Model, das Market Adjusted Returns Model oder
das Market Model.*'* Beim Mean Adjusted Returns Model entspricht die erwartete Rendite
eines Unternehmens der durchschnittlichen Rendite dieses Unternehmens in der Schétzperio-
de. Beim Market Adjusted Returns Model hingegen entspricht die erwartete Rendite der
durchschnittlichen Rendite des Gesamtmarktes oder der durchschnittlichen Rendite eines
Marktindexes. Bei diesem Model entspricht die Ereignisperiode der Schétzperiode, wodurch
es sich von den anderen beiden Modellen unterscheidet. Von anderen Modellen unterscheidet
es sich zudem dadurch, dass fiir jedes Unternehmen die gleiche erwartete Rendite zugrunde
gelegt wird, und nicht fiir jedes Unternehmen eine unternehmensspezifische erwartete Rendite

berechnet wird. Wahrend diese beiden Modelle sehr vereinfachend sind, hat sich in der Litera-

809 Vgl. Peterson (1989), S. 42; MacKinlay (1997), S. 15.

81 Die Formel fiir die Berechnung der Rendite lautet mit P als Aktienkurs dann: R;, = (P;, — P;.;) / Pi.;. Vgl
Gerpott/Jakopin (2006), S. 69. Hierbei handelt es sich um die sogenannte diskrete Rendite. Die Rendite ei-
ner Aktien kann aber auch als stetige Rendite in Form des natiirlichen Logarithmus In berechnet werden: R;,
= In (P;/Pj.;). Vgl. hierzu und zur Begriindung Wells (2004), S. 62. Nach Auffassung einiger Autoren hat
die Methode der Berechnung der Renditen (diskret versus stetig) jedoch keinen wesentlichen Einfluss auf
die Untersuchungsergebnisse von Ereignisstudien; vgl. beispielsweise Thompson (1988), S. 81.

11 ygl. Peterson (1989), S. 38; MacKinlay (1997), S. 15; Wells (2004), S. 64.

812 Fiir die Darstellung der Preisbildungsmodelle vgl. im Folgenden die Ausfiihrungen bei Brown/Warner
(1980), S. 207 f.; Brown/Warner (1985), S. 6 f.; Henderson (1990), S. 288 ff.; Strong (1992), S. 536 ff,;
Lindemann (2004), S. 114; Gerpott/Jakopin (2006), S. 69 f.
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tur das komplexere Market Model durchgesetzt.®'® Bei diesem Ansatz wird fiir jedes Unter-
nehmen i eine Regressionsgleichung geschitzt, die den Zusammenhang zwischen der tatséch-
lichen Rendite dieses Unternehmens und der Marktrendite wihrend der Schétzperiode be-

schreibt:
Ri=0; + Bi R + it

Das Market Model unterstellt, dass der Zusammenhang zwischen der Rendite eines Unter-
nehmens und der Marktrendite auch fiir die Ereignisperiode gilt. Mit Hilfe der geschétzten
Regressionsgleichung kann die erwartete Rendite eines Unternehmens i am Tag ¢ in der Er-
eignisperiode nun errechnet werden, indem die entsprechende Marktrendite desselben Tages
in die Gleichung eingesetzt wird. Die abnormale Rendite ergibt sich im Market Model mit
Hilfe der zuvor geschédtzten Regressionskoeffizienten also insgesamt durch die folgende Glei-

chung:
ARy = Ris— (0 + Bi Rury)

Sind die abnormalen Renditen fiir alle Unternehmen fiir alle Tage der Ereignisperiode be-
stimmt, werden von den abnormalen Renditen in der Regel tagesweise Durchschnittswerte
(durchschnittliche abnormale Rendite) gebildet, die dann auf ihre statistische Signifikanz ge-
testet werden, d.h. ob tatsdchlich abnormale Renditen vorliegen oder ob die gemessenen ab-
normalen Renditen nur rein zuféllig von Null abweichen. Dariiber hinaus werden in Ereignis-
studien tiblicherweise die durchschnittlichen abnormalen Renditen iiber das gesamte Ereignis-
fenster hinweg zu einer durchschnittlichen kumulierten abnormalen Rendite aufaddiert. Hier-
durch kann dann statistisch getestet werden, ob die Aktienkursreaktion iiber die gesamte Er-

eignisperiode stirker ausgefallen ist, als es ohne das Ereignis erwartet worden wire.*'*

Mit dem Test der statistischen Signifikanz abnormaler Renditen ist die Ereignisstudie im en-
geren Sinne abgeschlossen. Darauf aufbauend untersuchen einige Studien die Bestimmungs-
faktoren fiir abnormale Renditen. Dafiir bedienen sich die Autoren dieser Untersuchungen in
der Regel der multivariaten Regressionsanalyse. Die im ersten Schritt der Untersuchung er-

mittelten abnormalen Renditen stellen hierbei die abhéngige, d.h. die zu erklidrende, Variable

83 Vagl. hierzu und im Folgenden Gerpott/Jakopin (2006), S. 69, und die dort angegebenen Quellen. Das Mar-

ket Model geht insbesondere auf den Beitrag von Fama et al. (1969) zuriick.
Vgl. Lindemann (2004), S. 115. Vgl. zum statistischen Testen der Signifikanz abnormaler Renditen zudem
ausfiihrlich den Beitrag von McWilliams/McWilliams (2000).
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dar. Als unabhingige, d.h. erkldrende, Variablen bieten sich insbesondere Eigenschaften der

einbezogenen Unternehmen, aber auch spezifische Eigenschaften der Ereignisse selbst an.®'”
5.2.2 Wertrelevanzstudien (Value relevance studies)

5.2.2.1 Begriffliche Abgrenzung und Aussagekraft von Wertrelevanzstudien

Neben den Ereignisstudien haben insbesondere ab den 1990er Jahren zunehmend die soge-
nannten Wertrelevanzstudien in der kapitalmarktorientierten Rechnungslegungsforschung
Bedeutung erlangt. Barth et al. (2001) weisen darauf hin, dass es derartige Studien schon seit
den 1960er Jahren gibt. Die erste empirische Studie, die explizit den Begriff der Wertrele-
vanz verwendet, gehe jedoch auf Amir et al. (1993) zuriick.*'® Beaver (2002) betont zudem
die groBe Bedeutung der Wertrelevanzforschung in den 1990er Jahren. Er zéhlt Wertrele-
vanzstudien zu den ,,major areas of capital markets research that have made important contri-
butions to our understanding of accounting numbers, with an emphasis on those published
during the past ten years.”®'” Und auch Lo/Lys (2000) weisen darauf hin, dass sich in dieser
Dekade eine grof3e Zahl von Untersuchungen mit der Wertrelevanz von Rechnungslegungsin-

formationen beschéftigt hat. 818

Wie bereits erldutert, steht im Mittelpunkt des Konzepts der Wertrelevanz die Frage, ob zwi-

schen dem Unternehmenswert (bzw. dessen Veridnderung) und Rechnungslegungsinformatio-

819

nen ein Zusammenhang besteht.” = Wertrelevanzstudien messen daher, ob eine statistische

Assoziation zwischen dem Unternehmenswert auf der einen Seite und Rechnungslegungsin-

formationen auf der anderen Seite besteht."*°

Diese Messung erfolgt mittels einer in der Regel
multivariaten Regressionsanalyse. Der Unternehmenswert stellt dabei die abhéngige Variable
dar, wihrend die Rechnungslegungsinformationen die unabhingigen Variablen darstellen.
Sind die Regressionskoeffizienten der unabhidngigen Variablen signifikant von Null verschie-
den, wird davon ausgegangen, dass die betreffenden Rechnungslegungsdaten wertrelevante

821

Informationen enthalten.”” Der Erklarungsgehalt eines Regressionsmodells wird {iblicher-

815 Vgl. MacKinlay (1997), S. 33; Binder (1998), S. 116; Lindemann (2004), S. 116.

816 vgl. Barth et al. (2001), S. 79.

817 Beaver (2002), S. 453.

818 vgl. Lo/Lys (2000), S. 6.

819 Vgl. hierzu Lo/Lys (2000), S. 6, Barth et al. (2001), S. 79, sowie die Ausfithrungen zum Begriff der Kapi-
talmarktrelevanz in Abschnitt 5.1.1.

Aus diesem Grund findet fiir Untersuchungen dieser Art auch der Begriff der Assoziationsstudie Anwen-
dung. Zum Teil werden die Begriffe Wertrelevanz- und Assoziationsstudie auch synonym verwendet; vgl.
etwa Fallhauer (2010), S. 215.

21 vgl. Barth et al. (2001), S. 81.
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weise an der Hohe des statistischen BestimmtheitsmaBes R? festgemacht.®”> Das Be-
stimmtheitsmall R? nimmt einen Wert zwischen 0 und 1 an und gibt an, welcher Anteil der
Variation der abhingigen Variable durch die unabhingigen Variablen erklirt wird.** Aller-
dings erhoht sich das Bestimmtheitsmall R? durch die Aufnahme zusétzlicher erklirender Va-
riablen in das Modell. Ob sich der Erkldrungsgehalt eines Modells mit der Aufnahme neuer
Variablen trotz hoherem R? aber wirklich verbessert, ist daher oftmals fraglich. In der Litera-
tur wird aus diesem Grund hdufig auf das sogenannte adjustierte oder angepasste Be-
stimmtheitsmal3 zurilickgegriffen, bei dessen Berechnung die Anzahl der Variablen explizit
beriicksichtigt wird. Das angepasste R? ist daher grundsitzlich geringer als das nicht ange-

passte R25

Wertrelevanzstudien unterscheiden sich von den zuvor dargestellten Ereignisstudien nicht nur
durch das Relevanzkonzept, das der Untersuchung zugrunde liegt.*” Ereignisstudien und
Wertrelevanzstudien unterscheiden sich auch in den zugrunde gelegten Annahmen, d.h. insbe-
sondere in der Bedeutung der Informationseffizienz. Wahrend Ereignisstudien annahmege-
mil einen mittelstreng effizienten Kapitalmarkt erfordern, spielt die Informationseffizienz fiir
Wertrelevanzstudien eine nachrangige Rolle. So hei3it es bei Beaver/Dukes (1972): ,,It is im-
portant to stress the fact that the evidence on association is essential regardless of the efficien-

cy of the market.”**°

Und auch nach Auffassung von Barth et al. (2001) ist die Annahme der
Informationseffizienz fir Wertrelevanzstudien — von Ausnahmefillen abgesehen — nicht
zwingend erforderlich.*?’ Holthausen/Watts (2001) messen der Informationseffizienz fiir
Wertrelevanzstudien zwar mehr Bedeutung bei. Allerdings fordern auch sie nur ein angemes-

senes MaB an Informationseffizienz (,,reasonably efficient).**®

Des Weiteren unterscheiden sich Ereignis- und Wertrelevanzstudien in der ihnen zugrunde

liegenden zeitlichen Perspektive. Ereignisstudien nehmen nur eine kurzfristige Perspektive

822 Empirische Untersuchungen wie etwa die von Collins et al. (1997) vergleichen die Hohe des R? im Zeitab-

lauf und versuchen so Schlussfolgerungen zu ziehen, ob sich die Wertrelevanz von Rechnungslegungsin-
formationen (Buchwert des Eigenkapitals, Gewinn) im Zeitablauf verdndert haben. Vgl. kritisch zur Ver-
wendung von R? zur Messung der Wertrelevanz den Beitrag von Brown et al. (1999).
83 Vgl. zum BestimmtheitsmaB etwa Rinne (2000), S: 60; Auer (2011), S. 166.
4 Vgl. zum angepassten BestimmtheitsmaB Auer/Rottmann (2012), S. 434 f. Im Rahmen der empirischen
Untersuchung in Abschnitt 5.5 wird vornehmlich auf das angepasste R? abgestellt. Wenn im Folgenden von
R? gesprochen wird, ist damit in der Regel das angepasste R? gemeint.
Wie zuvor erldutert, dienen Ereignisstudien in der kapitalmarktorientierten Rechnungslegungsforschung
insbesondere der Analyse der beiden Relevanzkonzepte Informationsgehalt und Bewertungsrelevanz; vgl.
Abschnitt 5.1.1. Lindemann (2004) weist darauf hin, dass mitunter auch Ereignisstudien zur Bewertungsre-
levanz unter die Wertrelevanzstudien subsummiert wiirden, wenn die abnormalen Renditen iiber einen l4n-
geren Zeitraum (wie z.B. ein Geschéftsjahr) kumuliert wiirden; vgl. Lindemann (2004), S. 124.
826 Beaver/Dukes (1972), S. 321.
827 Vgl. Barth et al. (2001), S. 94.
828 Vgl. Holthausen/Watts (2001), S. 18.
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ein. Ihr Betrachtungszeitraum betrégt oftmals nur wenige Tage. Der Betrachtungshorizont von
Wertrelevanzstudien ist demgegeniiber langfristiger Natur und umfasst oftmals ein Geschifts-

829

jahr.”” Wertrelevanzstudien begreifen Rechnungslegung aus diesem Grund auch als Zusam-

menfassung aller Ereignisse eines Geschiftsjahres.**

Aus inhaltlicher Sicht besteht der wichtigste Unterschied zwischen Ereignisstudien und Stu-
dien zur Wertrelevanz jedoch darin, dass auf der Grundlage von Wertrelevanzstudien keine
Aussagen zu Kausalbeziehungen zwischen dem Unternehmenswert und den jeweiligen Rech-
nungslegungsinformationen moglich sind.*' Wihrend bei den Ereignisstudien das Ereignis,
d.h. die neu ver6ffentlichte Information, als ursichlich fiir die Kapitalmarktreaktion angese-
hen wird, messen Wertrelevanzstudien lediglich die statistische Assoziation zwischen dem
Unternehmenswert und den Rechnungslegungsinformationen. Daher geben die Ergebnisse
von Wertrelevanzuntersuchungen weder Aufschluss dariiber, ob die untersuchten Rechnungs-
legungsinformationen fiir den Kapitalmarkt neu sind, noch lésst sich aus ihnen ableiten, ob die
Kapitalmarktteilnehmer diese Informationen tatsdchlich fiir ihre 6konomischen Entscheidun-
gen herangezogen haben. Wertrelevanzstudien dienen auch nicht der Schitzung oder Vorher-
sage des Unternehmenswerts. Dies ist nach Auffassung von Barth et al. (2001) Aufgabe der

82 Diese Autoren sehen insbesondere die Standardsetter als

sogenannten Fundamentalanalyse.
Adressaten der Wertrelevanzforschung und beschreiben den Zweck von Wertrelevanzstudien
wie folgt: ,,primary purpose for conducting tests of value relevance is to extend our
knowledge regarding the relevance and reliability of accounting amounts as reflected in equi-

ty values. Equity values reflect an accounting amount if the two are correlated.”™

Wenn Wertrelevanzstudien keine Riickschliisse auf Kausalzusammenhinge zulassen, ist ihre

Aussagekraft nach Auffassung einiger Autoren begrenzt. Gerade von Vertreten der sogenann-

829 vgl. Kothari (2001), S. 116. Dabei ist allerdings zwischen sogenannten Preis- und Renditemodellen zu

unterscheiden. Zur Unterscheidung dieser beiden Modelltypen vgl. Abschnitt 5.2.2.3. Wihrend Renditemo-
delle in der Regel die Verdnderung des Unternehmenswerts von einem Geschéftsjahr zum nichsten unter-
suchen und daher eine Zeitraumbetrachtung darstellen, handelt es sich bei Preismodellen um eine Zeit-
punktbetrachtung: der Unternehmenswert am Ende des Jahres ist dann das Ergebnis aller Ereignisse des
Jahres.

Vgl. hierzu etwa den Beitrag von Easton (1999). Dort heif3t es: ,,these association studies examine the ef-
fectiveness of accounting data as a summary of the events that have affected the firm to date or over the fis-
cal (return) period.” (Easton (1999), S. 411).

81 Vgl. hierzu und im Folgenden insbesondere Kothari (2001), S. 116, Beaver (2002), S. 461 f., sowie ergin-
zend die Ausfiihrungen bei Lindemann (2004), S. 117.

Vgl. Barth et al. (2001), S. 90. Mit der Fundamentalanalyse soll der ,,wahre” Wert eines Unternechmens
bestimmt werden. Dabei werden — anders als bei einer Wertrelevanzuntersuchung — alle Informationen, die
den Wert des Unternehmens beeinflussen, beriicksichtigt. Dazu gehdren auch solche, die nicht zwangsldu-
fig in den Rechnungslegungsdaten Niederschlag finden. Zur Fundamentalanalyse und zu empirischen Be-
funden in diesem Zusammenhang vgl. auch Kothari (2001), S. 108 ff.

3 Barth et al. (2001), S. 79 f.
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ten Positive Accounting Theory ist die Wertrelevanzforschung daher auch stark kritisiert wor-
den. Holthausen/Watts (2001) etwa sprechen der Wertrelevanzforschung keinen Erkenntnis-
beitrag zu. Die Autoren kritisieren beispielsweise die Fokussierung der Wertrelevanzstudien
auf den Eigenkapitalmarkt, wahrend andere Jahresabschlussadressaten nicht beriicksichtigt
wiirden. Vor allem fiir das Standardsetting sei der Erkenntnisbeitrag von Untersuchungen der
Wertrelevanz aus diesem Grund gering; im Gegenteil: ,,If [...] we provide standard setters
with value-relevance evidence only, we do the standard setters a disservice.“®** Verfechter
von Wertrelevanzstudien wie Barth et al. (2001) entgegnen jedoch, dass diese Forschung auch

gar nicht den Anspruch erhebe, notwendig und ausreichend fiir das Standardsetting zu sein.*”

Nach Auffassung von FaBhauer (2010) hat die Diskussion um diesen Forschungsansatz in
Teilen einen philosophischen Charakter, da es bei dieser Diskussion auch um die Zuldssigkeit
von Werturteilen in der Rechnungslegungsforschung geht (positive versus normative ac-

.\ 836
counting).

Die Diskussion um Werturteile in der Rechnungslegungsforschung ist jedoch
nicht neu. So duBlerte sich etwa Chambers (1993) sehr kritisch {iber die Positive Accounting
Theory und ging sogar so weit, die Verfechter der Positive Accounting Theory als ,,Kult* zu
bezeichnen.®’ Die Diskussion um die Wertrelevanzforschung erscheint vor diesem Hinter-
grund vielmehr als weiteres ,,Schlachtfeld” einer langanhaltenden Diskussion um die Zulis-

sigkeit von Werturteilen in der (Rechnungslegungs-)Forschung.

Insgesamt wird der Wertrelevanzforschung in der Literatur trotz der Kritik sehr wohl ein Er-
kenntnisgewinn zugesprochen. So heifit es etwa bei Wagenhofer/Ewert (2007) als Reaktion
auf die Kritikpunkte an Wertrelevanzuntersuchungen: ,,Dennoch stellt die value relevance
einen interessanten und beachtenswerten Versuch dar, Kriterien wie Relevanz und Zuverléas-
sigkeit der Rechnungslegung zu operationalisieren. Man sollte ndmlich die [..] Schwierigkei-

ten auch nicht iiberbewerten. 3

834 Holthausen/Watts (2001), S. 51.

%35 Vagl. ausfiihrlich den Beitrag von Barth et al. (2001), S. 87 ff.

836 vgl. FaBhauer (2010), S. 229.

87 Vgl. zur Kritik am positive accounting ausfiihrlich den Beitrag von Chambers (1993) und die dort angege-
benen Quellen.

3% Wagenhofer/Ewert (2007), S. 123.
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5.2.2.2 Erklirungsmodelle in Wertrelevanzstudien

In der Wertrelevanzforschung existieren drei theoretische Grundmodelle, die im Folgenden
kurz erldutert werden sollen: das Earnings-Modell, das Balance-Sheet-Modell und das soge-

nannte Ohlson-Modell.?*’

(1) Im Earnings-Modell wird der Marktwert des Eigenkapitals (market value of equity, MVE)
des Unternehmens 7 in der Periode ¢ durch den Gewinn des Unternehmens in dieser Periode
beschrieben (net income, NI). Die Regressionsgleichung des Earnings-Modell sieht daher in
seiner Grundform wie folgt aus mit (a als Regressionskonstante und B als Regressionskoeffi-

zient):
MVEl't =a +ﬂNIll + Eit

Dieses Modell ist, wie FaBhauer (2010) betont, nichts anderes, als ein naives Multiplikator-
modell, das den Unternchmenswert als Vielfaches des Periodengewinns beschreibt.**® Aus
modelltheoretischer Sicht handelt es sich um eine Barwertfunktion, die den Gewinn der Peri-
ode i als permanenten Gewinn unter der Annahme eines unendlichen Zeithorizonts betrachtet.
Der Regressionskoeffizient f kann dann als Kehrwert der Kapitalkosten eines Unternehmens

. : 841
interpretiert werden.

(2) Im Balance-Sheet-Modell ergibt sich der Marktwert des Eigenkapitals hingegen als Resi-
duum des Gesamtvermogens (ASSETS) und Schulden (LIABILITIES). Das Modell hat somit
die folgende Grundform:

MVE; = a + B1ASSETS; + poLIABILITIES;, + &

Unter der Annahme, dass alle Vermogenswerte und alle Schulden zu Marktpreisen bewertet
sind, ergibt sich fiir ; ein theoretischer Wert von +1 und fiir 4, ein Wert von -1.** Dadurch
ist es mdglich, nicht nur die Wertrelevanz aufgrund der Abweichung der Regressionskoeffi-

zienten von Null zu testen, sondern auch die Abweichung von diesen Referenzwerten zu mes-

39 Zur Erlduterung der drei Erklirungsmodelle im Folgenden vgl. ausfiihrlich die Darstellungen bei Holthau-

sen/Watts (2001), S. 52 ff.; Lindemann (2004), S. 118 ff.; Fahauer (2010), S. 220 ff.
%0 Vgl. hierzu und im Folgenden FaBhauer (2010), S. 221.
81 Der Barwert (present value, PV) einer sogenannten ,.ewigen Rente” ergibt sich aus (mit r als Zins bzw.
Kapitalkostensatz): PV = Nl/r. Daraus folgt, dass f = 1/r. Vgl. zur Berechnung des Barwerts einer ewigen
Rente beispielhaft fiir viele Autoren Berk/DeMarzo (2007), S. 95 f.
Dabei ist zu beachten, dass es sich beim Unternehmenswert (bzw. Marktwert des Eigenkapitals) in der
Regel um einen ,,Gesamtwert* handelt. Der Marktwert der Vermogenswerte und der Marktwert der Schul-
den sind hingegen einzelwertorientiert, d.h. die Marktwerte werden in der Regel fiir jeden einzelnen Ver-
mogensgegenstand und jede Schuld separat ermittelt und dann aufsummiert. Regressionskoeffizienten mit
einem Betrag von Eins diirften daher nur unter der Annahme zu erwarten sein, dass der Gesamtwert der
Summe der Einzelwerte entspricht.
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sen.*” Abweichungen von diesen Referenzgrofen sind schon dadurch zu erwarten, dass die in
der Rechnungslegung ausgewiesenen Vermogenswerte und Schulden in der Regel nicht oder
nur zum Teil zu Marktpreisen bewertet sind. Des Weiteren schldgt sich in der Bewertung ei-
nes Unternehmens am Kapitalmarkt auch der origindre Geschifts- oder Firmenwert nieder,

dessen Ansatz im Jahresabschluss nicht zuldssig ist.

(3) Das Ohlson-Modell geht auf den Beitrag von Ohlson (1995) zuriick und wurde bei dann
Feltham/Ohlson (1995) weiterentwickelt. Im Ohlson-Modell ergibt sich der Marktwert des
Eigenkapitals durch den Buchwert des Eigenkapitals sowie den Gewinn der Periode.*** Der
Gedanke hinter diesem Modell ist, dass Eigenkapital und Gewinn in einer komplementéren

%5 Marketingaufwendungen oder Aufwendungen fiir effiziente-

Beziehung zueinander stehen.
re Organisationsstrukturen beispielsweise diirften in der Regel unternehmenswert steigernd
sein; sie schlagen sich jedoch zunéchst nur mindernd im aktuellen Jahresergebnis nieder, wéh-
rend die kiinftigen positiven Ergebniseffekte aus diesen Maflnahmen in der Bilanz bzw. im
Eigenkapital (noch) nicht beriicksichtigt sind.**® Auf Basis des Ohlson-Modells ergibt sich fiir
die empirische Untersuchung das folgende Grundmodell mit der Variable EQ fiir den Buch-

wert des Eigenkapitals (equity):
MVE; = o + ﬁ] EQit + ﬁZ NIy + &t

Das Ohlson-Modell hat sich seit seiner Verdffentlichung in der Rechnungslegungsforschung
als dominierender Ansatz zur Messung der Wertrelevanz von Rechnungslegungsinformatio-
nen durchgesetzt. Bereits Beaver (2002) hebt die enorme Bedeutung des Ohlson-Modells fiir
die empirische Rechnungslegungsforschung hervor, da er diesen Ansatz als eine der wichtigs-
ten Entwicklungen der Rechnungslegungsforschung in den 1990er Jahren einschitzt.**” Auf
Grundlage der umfangreichen empirischen Evidenz, die auf Basis des Ohlson-Modells seit
der zweiten Hilfte der 1990er Jahre entstanden ist, stellt Beaver (2002) zusammenfassend

848

fiinf Beobachtungen an.”™ Erstens stellen der Buchwert des Eigenkapitals und der Gewinn

wertrelevante Faktoren dar. Zweitens steigt die relative Bedeutung des Eigenkapitals, je

3 Der Test von Abweichungen der Regressionskoeffizienten von diesen theoretischen Referenzwerten stellt

jedoch hohere Anforderungen an die Informationseffizienz des Kapitalmarkts. Vgl. hierzu Barth et al.
(2001), S. 94.

Auf die Darstellung der modelltheoretischen Ableitung des Ohlson-Modells wird verzichtet, da sie fiir die
vorliegende Arbeit nicht relevant ist. Vgl. hierzu ausfithrlich Ohlson (1995) und Feltham/Ohlson (1995)
sowie die Ausfiihrungen bei Lindemann (2004), S. 130 ff., sowie FaBhauer (2010), S. 223 ff.

$5 Vgl hierzu und im Folgenden FaBhauer (2010), S. 223.

$6 Vgl hierzu auch Barth et al. (1998), S. 6.

¥7 " Vgl. Beaver (2002), S. 457.

¥8  Vgl. zu diesen Schlussfolgerungen Beaver (2002), S. 458, sowie die dort angegebenen Quellen.
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schlechter die finanzielle Situation eines Unternehmens ist. Drittens ist £, d.h. der Regressi-
onskoeffizient des Gewinns, niedriger fiir Unternehmen mit niedriger Eigenkapitalrendite.
Viertens ist f, signifikant positiv fiir Gewinne und signifikant negativ fiir Verluste. Fiinftens
werden verschiedene Gewinnbestandteile unterschiedlich im Unternehmenswert eingepreist,

d.h. der Cashflow wird stirker vom Unternchmenswert reflektiert als Accruals.®

Im Rahmen von Wertrelevanzuntersuchungen treten in der Regel Verzerrungen aufgrund der
GroBle der Unternehmen auf. Mit anderen Worten: Je grofer ein Unternehmen ist, desto gro-
Ber wird in der Regel sein Gewinn und auch sein Unternehmenswert sein. Dadurch wiirde sich
im Rahmen einer Regressionsanalyse beispielsweise schon allein aufgrund der Unterneh-
mensgrofle ein positiver Zusammenhang zwischen Gewinn und Unternehmenswert ergeben.
Die Variablen der Regressionsgleichung werden daher in der Regel skaliert, indem sie durch
einen Wert geteilt werden, der als Indikator fiir die GroBe des Unternechmens geeignet ist.**°
Bereits Barth et al. (1992) und Kothari/Zimmerman (1995) sprechen sich fiir eine Skalierung
mittels der Anzahl der Aktien eines Unternehmens als sogenanntem Deflator aus.®' Tatsich-
lich basiert die Skalierung der Variablen in Wertrelevanzstudien heutzutage sehr hiufig auf
der Anzahl der Aktien. Die abhidngige Variable in der Regressionsgleichung ist dann nicht
mehr der Marktwert des Eigenkapitals, sondern der Aktienkurs. Und bei den abhédngigen Va-

riablen, d.h. den Bilanz- oder GuV-Daten, handelt es sich dann um ,,per Share“-Daten (z.B.

Gewinn je Aktie).

5.2.2.3 Preis- und Renditemodelle

Die bisherigen Ausfiithrungen zu den Erklarungsansétzen basieren auf sogenannten Preismo-
dellen, bei denen die Assoziation zwischen der Hohe des Unternehmenswerts (bzw. des Akti-
enkurses) und den Rechnungslegungsinformationen untersucht wird.®* Wird hingegen die

Verdnderung des Unternehmenswerts bzw. des Aktienkurses beispielsweise innerhalb eines

¥9° Beaver/Dukes (1972) beispielsweise finden Hinweise darauf, dass der veroffentlichte Gewinn eine hohere

Relevanz aufweist als der Cashflow eines Unternehmens. Vgl. hierzu auch die Ausfithrungen in Abschnitt
54.2.1.

Vgl. zur Skalierung und den damit verbundenen Problemen insbesondere die Beitridge von Easton/Sommers
(2003) und Barth/Clinch (2009). Wie die Ausfiihrungen in Abschnitt 5.2.2.3 zeigen, ist die Skalierung mit
der Anzahl der Aktien alleine unter Umsténden jedoch nicht ausreichend, um das Problem vom GroBenef-
fekten zu losen.

Mit der Skalierung soll insbesondere auch dem Problem der sogenannten Heteroskedastizitit begegnet
werden. Auf den Begriff und das Problem der Heteroskedastizitdt wird in Abschnitt 5.5.3 noch eingegan-
gen. Die Skalierung mit der Anzahl der Aktien wird in der Literatur mitunter kritisch gesehen, weil Aktien
unter Umstdnden unterschiedliche Groflen aufweisen. Aus diesem Grund koénne eine derartige Skalierung
die Problematik von GroBenverzerrungen unter Umstédnden nicht 16sen; vgl. hierzu etwa Rees (1997), S.
1121; Brown et al. (1999), S. 87.

Man spricht aus diesem Grund auch von Niveauuntersuchungen.
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Geschiftsjahres untersucht und auf die Verdnderung der entsprechenden Rechnungslegungs-
informationen regressiert, spricht man von sogenannten Renditemodellen.®® Typische An-
wendungsfille derartiger Renditemodelle sind die Messung des Zusammenhangs zwischen
der Jahresrendite eines Unternehmens und seinem Gewinn, der Gewinndnderung oder auch

. . . . 4
von Gewinn- und Gewinninderung zugleich.®

Der wesentliche Vorteil derartiger Renditemodelle besteht darin, dass sie robuster gegeniiber
GroBeneffekten sind, die bei Preismodellen auch trotz Skalierung auftreten konnen. Aus-
gangspunkt der Uberlegung sollen zwei absolut identische Unternehmen sein (Unterneh-
menswert, Gewinn), die sich ausschlielich dadurch unterscheiden, dass sich das Eigenkapital
bei dem einen Unternehmen auf doppelt so viele Aktien aufteilt wie beim anderen Unterneh-
men. Aktienkurs und Gewinn je Aktie sind bei diesem Unternehmen folglich halb so hoch wie
bei dem anderen Unternehmen, obwohl 6konomisch kein Unterschied zwischen beiden Un-
ternehmen besteht. Bei einer Regression auf Basis eines Preismodells wiirde jedoch ein ,,per-
fekter* positiver Zusammenhang zwischen Unternehmenswert und Gewinn ermittelt werden,
der aus 6konomischer Sicht gar nicht existiert. Derartige Probleme lassen sich durch die An-

wendung von Renditemodellen vermeiden.®>

Allerdings édndert sich durch die Verwendung von Renditemodellen auch die Fragestellung
von Wertrelevanzuntersuchung. Anders als Preismodelle stellen Renditemodelle auf die Zeit-
nihe der Verarbeitung von Rechnungslegungsinformationen ab.**® Riickt die Zeitndhe der
Informationsverarbeitung am Kapitalmarkt in den Vordergrund der Untersuchung, hat das im
Ubrigen zur Konsequenz, dass die Bedeutung der Informationseffizienz fiir die Untersuchung
steigt. Aus diesem Grund verwundert es beispielsweise nicht, dass Aboody et al. (2002) in
einer empirischen Untersuchung von Preis- und Renditemodellen Hinweise darauf finden,
dass Preismodelle weniger durch Ineffizienzen des Marktes beeintréchtigt werden, als dies bei

Renditemodellen der Fall ist.

5.3 Theoretische Erklirungsansitze fiir die Kapitalmarktrelevanz latenter

Steuern

Bevor im nachfolgenden Abschnitt 5.4 die Ergebnisse empirischer Studien zur Kapitalmarkt-

relevanz latenter Steuern erldutert werden sollen, ist zundchst zu hinterfragen, warum latente

3 Vgl. zur Umformulierung der zuvor diskutieren Preismodelle in Renditemodelle ausfiihrlich Lindemann

(2006), S. 974.
854 Vgl. beispielsweise Lindemann (2004), S. 123.
$5 Vgl. hierzu auch ausfiihrlich die Erlduterungen bei Wallmeier (2009), S. 217.
$36 " Vgl. FaBhauer (2010), S. 218.
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Steuern tiberhaupt einen Einfluss auf die Bewertung von Unternehmen am Kapitalmarkt ha-
ben sollten. Chaney/Jeter (1994) bieten gleich fiinf Ansitze fiir die Erklarung eines Zusam-
menhangs zwischen der Bilanzierung latenter Steuern und der Bewertung von Unternehmen
am Kapitalmarkt an. Diese fiinf Erkldrungsansitze sollen in den folgenden Abschnitten kurz

erliutert werden.®’

5.3.1 Verbindlichkeitshypothese

Nach der Verbindlichkeitshypothese (liability argument) spiegeln latente Steuern kiinftige
Steuerzahlungen wider. Wenn dies der Fall ist, dann haben diese kiinftigen Steuerzahlungen
einen unmittelbaren Einfluss auf den kiinftigen Cashflow und damit auf den Wert eines Un-
ternehmens. Eine latente Steuerverbindlichkeit sollte dann den gleichen negativen Einfluss
auf den Unternehmenswert haben wie jede andere Verbindlichkeit auch, die in kiinftigen Pe-
rioden zu einem Abfluss von Zahlungsmitteln fiihrt. Umgekehrt fiihren latente Steuerforde-
rungen zu kiinftigen Steuerminderzahlungen und stehen daher in einer positiven Beziehung

zum kiinftigen Cashflow und damit zum Unternehmenswert.**®

Durch die Annahme, dass latente Steuern kiinftige Steuermehr- oder -minderzahlungen reflek-
tieren, stellt die Verbindlichkeitshypothese nach Auffassung von Chaney/Jeter (1994) einen
direkten Zusammenhang zwischen latenten Steuern und dem Unternehmenswert her. Fiir den
Einfluss latenter Steuern auf den Unternehmenswert sei dann aber auch von Belang, zu wel-
chem Zeitpunkt und mit welcher Wahrscheinlichkeit sie zahlungswirksam werden. Ein An-
stieg der latenten Steuerverbindlichkeiten um $ 1 impliziere, so Chaney/Jeter (1994) weiter,
zwar einen Abfluss von Zahlungsmitteln in Héhe von $ 1 in der Zukunft. Der Einfluss auf den
Unternehmenswert werde in Abhéngigkeit vom Zeitpunkt und der Wahrscheinlichkeit des
Abflusses aber geringer sein als $ 1. Gegner der Verbindlichkeitshypothese wenden ein, dass
die Zahlungswirksamkeit latenter Steuern hochgradig unsicher sei und ihr Barwert daher ge-
gen Null tendiere. Latente Steuern diirften daher keinen Einfluss auf den Unternehmenswert

haben.®”

%7 Vgl. zu diesen finf Erklirungsansitzen ausfiihrlich Chaney/Jeter (1994), S. 94 ff., sowie erginzend die

Ausfiihrungen bei Weber (2003), S. 71 ff. Die Bezeichnungen fiir die Erklarungsansétze folgen dabei der
Arbeit von Weber (2003).

Chaney/Jeter (1994), S. 94, weisen darauf hin, dass dieser Erklarungsansatz mit der Liability-Methode zur
Abgrenzung latenter Steuern konsistent ist, weil diese Methode latente Steuern als Schulden (passive laten-
te Steuern) bzw. Vermdgenswerte (aktive latente Steuern) interpretiert.

9 Vgl. hierzu Chludek (2011b), S. 3.
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5.3.2 Gewinngliattungsmanagement

Nach dieser Hypothese kann eine hohe Volatilitit des latenten Steueraufwands bzw. -ertrags
ein Indikator fiir Bilanzpolitik sein. Ausgangspunkt dieses Erkldrungsansatzes ist die Annah-
me, dass sich ein Unternehmen rational verhalten wird und die Ansatz- und Bewertungswahl-
rechte in der steuerlichen Gewinnermittlung stetig und stets auf die vorteilhafteste Art ausnut-
zen wird. Ubt ein Unternehmen diese Wahlrechte und Ermessensspielriume im Jahresab-
schluss anders aus als in der Steuerbilanz, entstehen latente Steuern. Schwanken die latenten
Steueraufwendungen von Jahr zu Jahr besonders stark, so kann dies nach Auffassung von
Chaney/Jeter (1994) ein Indiz dafiir sein, dass ein Unternechmen Wahlrechte und Ermessens-
spielrdume im Jahresabschluss ausnutzt, um den Gewinn zu erhohen, senken oder zu glat-

860
ten.

Versucht ein Unternehmen beispielsweise, den Gewinn im Jahresabschluss durch die Erfas-
sung von Ertrdgen zu erhéhen, die steuerlich (noch) nicht realisiert worden sind, entsteht la-
tenter Steueraufwand. Fillt der latente Steueraufwand insbesondere im Vergleich zu den Vor-
jahren unerwartet hoch aus, so kann dies ein Indiz dafiir sein, dass vom Unternechmen ver-
sucht wurde, durch Ausnutzung von Wahlrechten oder Ermessensspielrdumen im Jahresab-
schluss Ertrage in frithere Perioden zu verlagern. Es ist dann zu erwarten, dass die Gewinne in
kiinftigen Jahren ceteris paribus niedriger ausfallen werden, was einen niedrigeren Unter-
nehmenswert nach sich zieht. Folglich ist latenter Steueraufwand mit einem niedrigeren Un-
ternehmenswert assoziiert; umgekehrt miisste latenter Steuerertrag in einem positiven Zu-

sammenhang zum Unternehmenswert stehen.

5.3.3 Managementqualitit

Die Gewinnglédttungshypothese in Abschnitt 5.3.2 unterstellt, dass Unternehmen stets die
steuerlich giinstigsten Ansatz- und Bewertungsmethoden verwenden. Diese Annahme wird

fiir den hier zu diskutierenden Ansatz aufgegeben.

Grundsitzlich gilt, dass die Steuerbilanzierung eines Unternechmens dann optimal ist, wenn es
dem Unternehmen gelingt, den Barwert der kiinftigen Steuerzahlungen zu minimieren, indem
steuerliche Gewinne in die Zukunft verlagert werden. Gelingt es einem Unternehmen, steuer-
liche Gewinne in die Zukunft zu verlagern, entstehen ceteris paribus passive latente Steuern.

Passive latente Steuern bzw. latenter Steueraufwand sind dann ein Indikator dafiir, inwieweit

%0 Die Autoren iiberschreiben diesen Erklarungsansatz daher auch mit ,,Income Increasing, Decreasing, or

Smoothing Choices®.

172



es dem Management eines Unternehmens gelingt, Steuerzahlungen in die Zukunft zu verla-
gern.®! Zugleich fiihrt die Verschiebung von Steuerzahlungen in die Zukunft zu einer Verrin-
gerung des Barwerts dieser Auszahlungen und damit zu einer Erhhung des Unternehmens-
werts. Passive latente Steuern bzw. latenter Steueraufwand sind diesem Erklarungsansatz fol-
gend daher positiv mit dem Unternechmenswert assoziiert.**> Umgekehrt deuten aktive latente
Steuern darauf hin, dass der Gewinn in der Steuerbilanz friiher als im Jahresabschluss ausge-
wiesen wird. Eine zeitliche Vorverlagerung von Steuerzahlungen fiihrt zu einem Anstieg des
Barwerts dieser Zahlungen und damit zu einer Verringerung des Unternechmenswerts. Aktive
latente Steuern sind diesem Erklarungsansatz folgend daher negativ mit dem Unternehmens-

wert assoziiert.

Sowohl die Gewinngléttungshypothese als auch die Hypothese der Managementqualitét be-
trachten latente Steuern als Indikator fiir Bilanzpolitik: Im Falle der Gewinnglédttungshypothe-
se wird von einer stetigen und steueroptimalen Ausiibung von Wahlrechten und Ermessens-
spielrdumen in der Steuerbilanz ausgegangen. Latente Steuern konnen dann ein Indikator fiir
Bilanzpolitik im Jahresabschluss sein. Die Hypothese der Managementqualitit gibt diese An-
nahme hingegen auf, sondern unterstellt vielmehr eine stetige Ausiibung von Wahlrechten
und Ermessensspielrdumen im Jahresabschluss. Latente Steuern sind dann kein Indikator fiir
Bilanzpolitik im Jahresabschluss, sondern ein Indikator fiir Steuerbilanzpolitik. Dies hat Kon-
sequenzen fiir die Interpretation latenter Steuern: Wihrend die Hypothese der Management-
qualitit passive latente Steuern als Zeichen dafiir wertet, dass es dem Management gelingt,
steuerliche Gewinne in die Zukunft zu verschieben, wertet die Gewinnglattungshypothese
latente Steuern als Indiz dafiir, dass das Management Gewinnmanipulation betreibt. Es wird
deutlich, dass sich ein und derselbe Sachverhalt im Jahresabschluss in Abhdngigkeit von den
zugrunde gelegten Annahmen in seiner Interpretation unterscheiden kann. Im Endeffekt bleibt
unklar, wie die Kapitalmarktteilnehmer letztlich unterscheiden sollen, ob latente Steuern auf-

grund von Gewinnmanipulation oder dem Bestreben, Steuern zu sparen, entstanden sind.

861 Chaney/Jeter (1994) verwenden fiir diesen Erklirungsansatz daher auch den Begriff der managerial effi-

ciency.

862 Allerdings weist Weber (2003) unter Bezugnahme auf die Arbeit von Mills/Sansing (2000) darauf hin, dass
mit der Zunahme von Differenzen zwischen steuerlichen Buchwerten und den Buchwerten im Jahresab-
schluss auch die Wahrscheinlichkeit von Steuerpriifungen und damit von zusétzlichen Steuerzahlungen
steige. Daraus wiirde statt eines positiven ein negativer Zusammenhang zwischen Unternehmenswert und
passiven latenten Steuern resultieren. Vgl. hierzu Weber (2003), S. 74.
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5.3.4 Unternehmenswachstum

Eine der wesentlichen Ursachen fiir die Entstehung von passiven latenten Steuern sind Ab-

83 Unter der Annahme des Ziels der Steuerbarwertminimierung

schreibungsunterschiede.
werden Unternehmen an einer beschleunigten steuerlichen Abschreibung interessiert sein.
Dies fiihrt im Jahresabschluss ceteris paribus zur Entstehung von latentem Steueraufwand.
Eine Zunahme von Investitionen ins Unternehmen fiihrt daher in den folgenden Perioden zu
einer Zunahme der passiven latenten Steuern bzw. zu zusétzlichem latenten Steueraufwand.
Vor diesem Hintergrund kann die Zunahme passiver latenter Steuern ein Indikator fiir Unter-
nehmenswachstum sein (latente Steuern als growth proxy). Passive latente Steuern konnen
somit als Signal fiir kiinftige Cashflows interpretiert werden, woraus folgt, dass sie positiv mit
dem Unternehmenswert assoziiert sein miissten. Die Aufldsung von passiven latenten Steuern
hingegen kann dann umgekehrt als Indikator fiir Schrumpfungsprozesse verstanden werden,
so Weber (2003) in Ergdnzung zu den Ausfithrungen von Chaney/Jeter (1994). Es ist dann zu

erwarten, dass latente Steuerertriage, die aus der Auflosung der passiven Steuerlatenzen resul-

tieren, negativ mit dem Unternehmenswert korreliert sind.***

5.3.5 Marktineffizienz

Der letzte Erkldrungsansatz von Chaney/Jeter (1994) fiir die Kapitalmarktrelevanz latenter
Steuern geht davon aus, dass der Kapitalmarkt nicht effizient ist und nicht alle verfligbaren
Informationen bei der Preisbildung beriicksichtigt werden. Stattdessen wird von naiven Inves-
toren ausgegangen, die sich lediglich am Gewinn des Unternehmens orientieren. In der Litera-
tur findet fiir diesen Zusammenhang vor allem der Begriff der functional fixation Anwen-

%63 Unterstellt man die Giiltigkeit der Hypothese von der functional fixation, dann senkt

dung.
alles, was den Gewinn senkt, auch den Unternehmenswert. Umgekehrt wird jeder Ertrag, der
den Gewinn eines Unternechmens erhdht, in einem positiven Zusammenhang mit dem Unter-
nehmenswert stehen. Latente Steuern wiirden dann in einem Zusammenhang zum Unterneh-
menswert stehen, nicht weil sie 6konomisch relevante Informationen enthalten, sondern weil

sie bei der Ermittlung des berichteten Gewinns beriicksichtigt wiirden. Chaney/Jeter (1994)

83 Amir et al. (1997) beispielsweise identifizieren in einer Untersuchung zur Wertrelevanz latenter Steuern

Abschreibungsunterschiede als eine der wichtigsten Ursachen latenter Steuern in der US-amerikanischen
Rechnungslegung. Vgl. hierzu ausfiihrlich Amir et al. (1997), S. 612 f. Zu der Untersuchung von Amir et
al. (1997) vgl. ausfiihrlich die Erlduterungen in Abschnitt 5.4.2.2.

864 Vgl. Weber (2003), S. 74.

85 Der Begriff der finctional fixation geht insbesondere auf den Beitrag von Ijiri et al. (1966) zuriick.
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bezeichnen diesen Zusammenhang zwischen latenten Steuern und dem Unternehmenswert aus

diesem Grund auch als ,,mechanistic“866.

Wenn die Annahme einer solchen functional fixation zutreffend ist, dann miissten passive
latente Steuern bzw. latenter Steueraufwand in einem negativen Zusammenhang zum Unter-
nehmenswert stehen. Aktive latente Steuern bzw. latenter Steuerertrag hingegen wiirden einen
positiven Einfluss auf die Bewertung von Unternechmen am Kapitalmarkt haben. Allerdings
ist die Frage, ob derartige Marktineffizienzen bestehen, in der Literatur umstritten.*®’ Bereits
Beaver/Dukes (1972) weisen darauf hin, dass umfangreiche Belege gegen die Existenz von
Marktineffizienzen wie der functional fixation sprechen,*® und auch spitere empirische Un-
tersuchungen kénnen die Giiltigkeit der functional fixation hypothesis nicht bestitigen.*®® Auf
der anderen Seite ist in den letzten Jahrzehnten eine ganze Reihe von Untersuchungen ent-
standen, die Hinweise fiir die Giiltigkeit der functional fixation hypothesis finden.*”® Wie
Chen/Schoderbek (2000) beispielsweise nahelegen, stellt sich hierbei weniger die Frage, ob
functional fixation iiberhaupt vorliegt oder nicht. Entscheidend sei nach Auffassung der Auto-
ren vielmehr das Ausmall der functional fixation. Dieses hinge wiederum vom Ausmal} der
veroffentlichen Informationen und von der Komplexitdt der zugrunde liegenden Rechnungs-

legungsvorschriften ab.*”!

5.3.6 Zusammenfassung

Chaney/Jeter (1994) bieten insgesamt fiinf Erkldrungsansitze fiir die Kapitalmarktrelevanz
von latenten Steuern an, deren Wirkungszusammenhang Weber (2003) in der folgenden Ta-
belle 5-1 zusammengefasst hat. Im Falle der Gewinngldttungshypothese und der ,,growth
proxy*“-Hypothese ist nach Auffassung von Weber (2003) fiir die Bilanzpositionen latenter

Steuern jedoch keine Aussage iiber die Wirkungsrichtung moglich.

%6 Chaney/Jeter (1994), S. 96.

%7 Vgl. hierzu auch die Diskussion zur Informationseffizienz und deren Giiltigkeit in Abschnitt 5.1.2 und die
dort angegebenen Quellen.

868 Vgl. Beaver/Dukes (1972), S. 321

89" Vagl. etwa die Untersuchung von Ali et al. (2000).

870 Vgl. hierzu beispielhaft die Beitrige von Ashton (1976), Hand (1990), Chen/Schoderbek (2000), Viger et
al. (2008) oder Tooley et al. (2011).

71 Vgl. Chen/Schoderbek (2000), S. 43.
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Tabelle 5-1: Richtung des Zusammenhangs zwischen latenten Steuern und Unternehmenswert

Passive Aktive Latenter Latenter

latente Steuer latente Steuer Steueraufwand Steuerertrag
Verbindlichkeits- ) n ) n
hypothese
Gewinnglattungs- Keine Aussage Keine Aussage ) n
management moglich moglich
Man.agement- n ) n )
qualitit
Unternehmens- Keine Aussage Keine Aussage n )
wachstum moglich moglich
Markt-

- + - +

ineffizienz

Quelle: Weber (2003), S. 74.

Die Ubersicht in Tabelle 5-1 verdeutlicht, dass die durch die finf Ansitze erklirten Zusam-
menhénge zwischen latenten Steuern und dem Unternehmenswert zum Teil identisch und zum
Teil gegenliufig sind. Dies kann bei der empirischen Uberpriifung der Kapitalmarktrelevanz
latenter Steuern zu Schwierigkeiten bei der Interpretation der Ergebnisse fithren. Zudem ist
unter Umstdnden damit zu rechnen, dass nicht nur einer der fiinf Erkldrungsansitze Giiltigkeit
besitzt, sondern dass mehrere, sich gegenseitig authebende Effekte gleichzeitig eine Rolle
spielen konnten. Dies ist insofern wahrscheinlich, als latente Steuern nicht nur eine, sondern
in der Regel eine ganze Reihe von Ursachen haben und auf viele verschiedene Bilanzpositio-
nen und Sachverhalte entfallen konnen. Beispielsweise diirften passive latente Steuern in der
Regel nicht nur auf Abschreibungsdifferenzen entfallen, die als Indikator fiir Unternehmens-
wachstum dienen konnten (positiver Effekt), sondern kénnten auch aus anderen passivischen
Differenzen entstanden sein, die als Verbindlichkeiten interpretiert werden (negativer Effekt).
Der Gesamteffekt bei der Kapitalmarktbewertung passiver latenter Steuern diirfte dann vom
relativen Anteil der ihnen zugrunde liegenden Differenzen an der Gesamtposition abhdngen.
Auch kann ein hoher Anstieg der latenten Steueraufwendungen auf bilanzpolitische MafBnah-
men hindeuten; zugleich kann der Anstieg der latenten Steueraufwendungen aber auch die

Folge von umfassenden Investitionen ins abnutzbare Anlagevermogen sein.

Ausgenommen von diesen Uberlegungen ist lediglich die Hypothese von der Marktineffizienz
(functional fixation), da latente Steuern unter der Annahme functional fixation ungeachtet
ihres 6konomischen Gehalts relevant sind. Wenn sich Investoren lediglich am Gewinn orien-

tieren, spielt es keine Rolle, ob latente Steuern das Resultat von Bilanzpolitik oder Unterneh-
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menswachstum sind. Entscheidend ist dann lediglich, ob die Steuerabgrenzung zu einem ho-

heren oder niedrigeren Gewinn flihrt.

Weil sich die Effekte (zumindest teilweise) autheben konnten, kann dies unter Umstéinden
dazu fiihren, dass eine Kapitalmarktrelevanz latenter Steuern in empirischen Untersuchungen
nicht nachgewiesen werden kann oder die Auswirkungen der einzelnen Effekte unterschétzt

d.*”? In empirischen Untersuchungen wird auf diese Problematik mitunter reagiert, indem

wir
insbesondere fiir das Unternehmenswachstum Kontrollvariablen in die Regressionsgleichun-

gen aufgenommen werden, um mégliche Einfliisse zu beriicksichtigen.®”

5.4 Empirische Evidenz zur Kapitalmarktrelevanz latenter Steuern

Die kapitalmarktorientierte Rechnungslegungsforschung hat sich im Zuge der Arbeiten von
Ball/Brown (1968) und Beaver (1968) sowie der Formulierung der ,,Theorie effizienter Méark-
te* durch Fama (1970) insbesondere in den USA zu einer der am schnellsten wachsenden

empirischen Forschungsrichtungen entwickelt.®*

Trotz dieser rasanten Entwicklung und ob-
wohl bereits Beaver/Dukes (1972) friihzeitig der Meinung waren, latente Steuern seien ein
,,attractive research ‘[opic“875 , fanden latente Steuern — von wenigen Ausnahmen abgesehen —
zundchst nur wenig Beachtung in der empirischen Rechnungslegungsforschung. Von einigen
wenigen Arbeiten abgesehen hat sich die Bilanzierung latenter Steuern erst ab den 1990er

Jahren zu einem aktiven Forschungsgebiet entwickelt, das zuletzt eine zunehmende Zahl von

Forschungsarbeiten zur Kapitalmarktrelevanz latenter Steuern hervorgebracht hat.

Die folgenden Abschnitte sollen einen Uberblick iiber die bestehende empirische Evidenz zur
Kapitalmarktrelevanz latenter Steuern geben. Fiir diesen Zweck werden die existierenden Un-
tersuchungen zunichst nach ihrer zugrunde liegenden Methodik und im weiteren grob nach
ihren zentralen Fragestellungen kategorisiert.*”® Untersuchungen, die auf der Methodik der
Ereignisstudien aufbauen, werden in Abschnitt 5.4.1 vorgestellt. Zwar gehort die Methodik

der Ereignisstudien zu den wichtigsten Methoden zur Messung der Kapitalmarktrelevanz von

2 Vgl. Chaney/Jeter (1994), S. 75.

3 Vgl. beispielsweise Ayers (1998), S. 211, der in seiner Untersuchung drei in der Literatur diskutierte
Wachstumsindikatoren ~ (Investitionsaufwendungen, Marktwert-Buchwert-Verhiltnis, Kurs-Gewinn-
Verhiltnis) als Kontrollvariablen verwendet.

74 Vgl. Mélls/Straufl (2007b), S. 79.

875 Beaver/Dukes (1972), S. 320.

876 Weitere ausfiithrliche Darstellungen der empirischen Evidenz zur Kapitalmarktrelevanz latenter Steuern
finden sich in der deutschsprachigen Literatur mit abweichenden Strukturierungen und unterschiedlicher
Schwerpunktsetzung bei Weber (2003), S. 75 ff., und Breitkreuz (2012), S. 149 ff., wobei die Darstellung
von Breitkreuz (2012) auch Studien iiber die eigentliche Kapitalmarktrelevanz hinaus umfasst. In der eng-
lischsprachigen Literatur sei insbesondere auf den Beitrag von Graham et al. (2012), S. 426 ff., verwiesen.

177



Rechnungslegungsinformationen,®”’ dennoch wird die Methodik nur von wenigen Untersu-
chungen zur Kapitalmarktrelevanz latenter Steuern eingesetzt. Dies kann dadurch bedingt
sein, dass es im Bereich der Bilanzierung latenter Steuern nur wenige Fragestellungen gibt,
auf welche die Methodik der Ereignisstudien passt. Der {iberwiegende Teil der Untersuchun-
gen zur Kapitalmarktrelevanz latenter Steuern bedient sich stattdessen des Konzepts der
Wertrelevanz. Untersuchungen, die sich mit der Wertrelevanz latenter Steuern befassen, wer-
den in Abschnitt 5.4.2 erldutert. Dariiber hinaus gibt es noch vereinzelte Untersuchungen, die
sich mit unterschiedlichen Fragestellungen und Methoden (z.B. mit der Prognoserelevanz
latenter Steuern) auseinandersetzen. Diese Untersuchungen werden in Abschnitt 5.4.3 erldu-

tert.

5.4.1 Ereignisstudien

Wie bereits erwdhnt, existieren trotz der Popularitdt des Ansatzes in der kapitalmarktorientier-
ten Rechnungslegungsforschung nur wenige Ereignisstudien, die sich mit latenten Steuern
auseinandersetzen. Mit den Beitrigen von Givoly/Hayn (1992), Lee/Stiner (1993) und Espah-
bodi et al. (1995) stellen gleich mehrere dieser Untersuchungen auf regulatorischen Mafinah-
men ab. Wie an fritherer Stelle erldutert, wirft gerade die Untersuchung derartiger Fragestel-
lungen mit Hilfe von Ereignisstudien einige methodische Probleme auf. Zu diesen Schwierig-
keiten zéhlt insbesondere die zeitliche Bestimmung des relevanten Ereignisses. Bei regulatori-
schen Mallnahmen kommen oftmals verschiedene Zeitpunkte fiir das maBgebliche Ereignis in

Betracht.®”

Um diese Problematik zu I6sen, greifen alle drei oben genannten Studien bei der
Berechnung der abnormalen Rendite auf mehrere Ereignisse (z.B. Ankiindigung einer regula-
torischen Maflnahme, Verabschiedung dieser MaBBnahme) zuriick, die sich im Rahmen von
derartigen Regulierungsprozessen typischerweise ergeben.®”” Allerdings unterscheiden sich
die drei Studien durch die Art der regulatorischen MaBBnahme, die untersucht wird. Wahrend
die regulatorische Mafinahme bei Givoly/Hayn (1992) in einer Steuerreform besteht, untersu-

chen Lee/Stiner (1993) und Espahbodi et al. (1995) die Reaktionen des US-amerikanischen

Kapitalmarkts auf die Ankiindigung neuer Standards fiir die Bilanzierung latenter Steuern,

7 Vgl. McWilliams/Siegel (1997), S. 626.

¥78  Vagl. hierzu die Ausfithrungen in Abschnitt 5.2.1.

9 Givoly/Hayn (1992) beispiclsweise unterscheiden insgesamt zehn ,,Events*; vgl. hierzu Givoly/Hayn
(1992), S. 400. Die Untersuchungen von Givoly/Hayn (1992) und Espahbodi et al. (1995) unterscheiden
dartiber hinaus explizit Ereignisse, die wahrend des Regulierungsprozesses fiir und gegen eine Verabschie-
dung der neuen Normen sprechen, um gegenteilige Kapitalmarktreaktionen zu isolieren.
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d.h. der Ankiindigung der bilanzorientierten Standards SFAS No. 96 bzw. SFAS No. 109, die

im Vergleich zum Vorgingerstandard APB No. 11 einen Systemwechsel darstellten.**

Die Untersuchung von Givoly/Hayn (1992) ist nicht nur eine der ersten Ereignisstudien zur
Kapitalmarktrelevanz latenter Steuern, sondern auch eine der am haufigsten zitierten Untersu-
chungen im Bereich der Kapitalmarktrelevanz latenter Steuern. Die Autoren gehen der Frage
nach, ob der Kapitalmarkt latente Steuern als Verbindlichkeiten bewertet (Verbindlichkeits-
hypothese).*®! Unterstellt man die Giiltigkeit dieser Hypothese, miissten héhere passive laten-
te Steuern mit einem niedrigeren Unternehmenswert einher gehen et vice versa. Givoly/Hayn
(1992) versuchen diese Frage zu beantworten, indem sie die Reaktion des Kapitalmarkts auf
die angekiindigte Reduktion des Korperschaftsteuersatzes von 46% auf 34% im Zuge des
»Tax Reform Acts* von 1986 fiir eine Stichprobe von 1.348 US-amerikanischen Unterneh-
men untersuchen.® Wenn die Verbindlichkeitshypothese zutrifft, so die Autoren, dann wird
die Senkung des Steuersatzes zu einer Reduktion der latenten Steuerverbindlichkeit und damit

zu einem Anstieg des Unternehmenswerts fiihren.**

Die Ankiindigung der Steuersatzsenkung
sollte daher im Querschnitt der Unternehmen zu Kapitalmarktreaktionen fiithren, die mit der
Hohe der (voraussichtlichen) Verdnderung der latenten Steuerverbindlichkeiten korreliert.
Tatsdchlich finden Givoly/Hayn (1992) einen statistisch signifikanten Zusammenhang zwi-
schen der abnormalen Rendite, die sie fiir die Ankiindigung der Steuerreform ermitteln, und

den latenten Steuerverbindlichkeiten. %

Die Autoren sehen die Verbindlichkeitshypothese im
Rahmen ihrer Studie daher als bestitigt an. Des Weiteren finden sie heraus, dass die Stirke
der Marktreaktion abhéngig ist von der Wahrscheinlichkeit und dem Zeitpunkt der Realisie-
rung der latenten Steuerverbindlichkeiten. Mit anderen Worten: Je geringer die Wahrschein-

lichkeit ist, dass aus der latenten Steuerverbindlichkeit in der Zukunft tatsdchliche Steuerzah-

#0 " Vgl. hierzu ausfiihrlich die Erliuterungen in Abschnitt 3.1.

81 Vgl. Givoly/Hayn (1992), S. 394.

2 Der Effekt von Steuersatz- oder anderen steuerrechtlichen Anderungen auf die Aktienbewertung am Kapi-
talmarkt ist schon zu diesem Zeitpunkt und auch spiter in einer Vielzahl von Untersuchungen empirisch
belegt worden; vgl. hierzu beispielsweise die Beitrdge von Cutler (1988), Givoly/Hayn (1991), Jang (1994),
Gieralka/Drajewicz (2001), Gadarowski et al. (2007) oder Amromin et al. (2008). Der Innovationswert der
Untersuchung von Givoly/Hayn (1992) liegt nun darin begriindet, dass die Autoren einen Zusammenhang
zwischen der Kapitalmarktreaktion auf die Ankiindigung der Steuersatzsenkung und der Bilanzierung la-
tenter Steuern herstellen. Dieses Vorgehen ist allerdings naheliegend, da die Bilanzierung von Ertragsteu-
ern im Jahresabschluss oftmals die einzige steuerliche Information ist, auf die der Kapitalmarkt zuriickgrei-
fen kann.

3 Vgl. Givoly/Hayn (1992), S. 395.

4 Vgl. hierzu und im Folgenden Givoly/Hayn (1992), S. 406.
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lungen folgen, oder je ferner der Zeitpunkt dieser Zahlungen in der Zukunft liegt, umso gerin-

ger fillt die Kapitalmarktreaktion aus.®

Lee/Stiner (1993) untersuchen in ihrer Studie die Kapitalmarktreaktion auf die Verdffentli-
chung von SFAS No. 96. Die Autoren konnen zeigen, dass die Ankiindigungen im Zusam-
menhang mit diesem Standard bei einem Sample von early adopters®*® aus dem Bankensektor
zu signifikant positiven Kapitalmarktreaktionen gefiihrt haben.®™’ Begriindet wird dies von
den Autoren mit positiven Effekten von SFAS No. 96 auf den Eigenkapitalausweis der Unter-
nehmen: ,,Higher capital to asset ratios in turn decrease regulatory costs and perhaps allow an
increase in dividend payments.“**® Allerdings diirfte das Ergebnis von Lee/Stiner (1993) ver-
zerrt sein, weil die Autoren nur solche Unternehmen in die Stichprobe einbeziehen, die spéter
auch tatsdchlich SFAS No. 96 angewendet haben. Es ist anzunehmen, dass die Reaktion des
Kapitalmarkts umso positiver ausfallen diirfte, je stirker ein Unternehmen von den neuen Re-
gelungen profitiert. Zugleich werden vor allem aber nur solche Unternehmen eine friihzeitige
Anwendung von SFAS No. 96 angestrebt haben, die besonders von den neuen Vorschriften
profitieren diirften. Aus diesem Grund sind Zweifel an der Beschriankung der Unternehmens-
stichprobe auf die early adopters zu dullern, da die Autoren faktisch nur solche Unternehmen
beriicksichtigt haben, bei denen am ehesten mit einer positiven und signifikanten Reaktion des
Kapitalmarkts zu rechnen war.*®® Zudem erscheint ein Stichprobenumfang von gerade einmal
19 Unternehmen aus dem Bankensektor zu gering, um belastbare empirische Ergebnisse zu

erhalten.

Fiir einen deutlich breiteren Anwenderkreis von 420 US-amerikanischen Unternehmen erwar-
ten auch Espahbodi et al. (1995) fiir die Ankiindigung von SFAS No. 96 und SFAS No. 109
eine positive Kapitalmarktreaktion. Im Gegensatz zum Vorgangerstandard APB No. 11 basie-

ren beide Standards auf der Liability-Methode, so dass bei Einfilhrung der Standards bei-

%5 Dieses Ergebnis kann als Argument fiir die Diskontierung latenter Steuern betrachtet werden. Zur Diskus-

sion um die Diskontierung latenter Steuern vgl. auch die Ausfiihrungen in den Abschnitten 2.5.2 und
54.2.5.

An SFAS No. 96 wurde nach seiner Veroffentlichung massive Kritik geilibt. Das Anwendungsdatum des
Standards wurde zundchst mehrfach verschoben, bis der Standard letztlich durch SFAS No. 109 ersetzt
wurde, bevor er jemals verpflichtend anzuwenden war. Vgl. hierzu die Ausfithrungen in Abschnitt 3.1.3.
Aus diesem Grund waren alle Unternehmen, die SFAS No. 96 angewendet haben, early adopters.

7 Vgl. Lee/Stiner (1993), S. 485 f.

88 Lee/Stiner (1993), S. 471. Die Autoren vermuten daher auch, dass die positive Kapitalmarktreaktion umso
stirker ausfallen miisste, je schlechter die wirtschaftliche Situation des jeweiligen Unternechmens. Tatsdch-
lich finden sie Hinweise auf einen negativen Zusammenhang zwischen der Profitabilitit und der kumulier-
ten abnormalen Rendite der Unternehmen, der jedoch statistisch nicht signifikant ist. Vgl. hierzu Lee/Stiner
(1993), S. 485.

Da die Reaktion des Kapitalmarkts auf die Ankiindigung des Standards gemessen wird, ist es aus methodi-
scher Sicht unerheblich, ob die untersuchten Unternechmen SFAS No. 96 spiter auch tatsdchlich angewen-
det haben. Die Beschriankung auf die early adopters ist daher methodisch nicht zu rechtfertigen.
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spielsweise die Steuersatzsenkung aus dem bereits angesprochenen ,,Tax Reform Act®“ in
Form von Korrekturen der bereits bilanzierten latenten Steuern beriicksichtigt werden miiss-

890
te.

Zudem sollte gerade SFAS No. 109 zu einer umfassenden (Nach-)Aktivierung latenter
Steuern fiihren. Dies wiirde zu erheblichen positiven Einmaleffekten bei Gewinn und Eigen-
kapital fiihren.*" Da hierdurch beispielsweise die Wahrscheinlichkeit, debt covenants zu ver-
letzten, sinkt, diirfte die Ankiindigung von SFAS No. 96 bzw. SFAS No. 109 daher zu positi-

ven Kapitalmarktreaktionen bei den untersuchten Unternechmen fiihren. >

Dies gilt ihrer An-
sicht nach vor allem fiir Unternehmen, die umfassende Pensionspldne oder steuerliche Ver-
lustvortridge besitzen. Espahbodi et al. (1995) begriinden dies damit, dass insbesondere unter
SFAS No. 109 die Aktivierung latenter Steuern erleichtert ist. Da betriebliche Pensionsplidne
tiblicherweise aktive latente Steuern nach sich ziehen und es zu einer umfassenden Nachakti-
vierung von Verlustvortrigen kommen konnte, diirfte die Eigenkapitalbasis der Unternehmen
zusitzlich gestarkt werden. Tatséchlich sprechen die Ergebnisse von Espahbodi et al. (1995)
fiir eine positive Kapitalmarktreaktion auf die Ankiindigung der Standards, die — wie von den
Autoren erwartet — fiir Unternehmen mit Verlustvortragen und Pensionsplénen stirker aus-
fallt.*” Gleiches gilt fiir Unternechmen mit einer hohen Verschuldung, die ohnehin von einer
Starkung der Eigenkapitalquote profitieren diirften. Des Weiteren finden die Autoren Hinwei-
se darauf, dass die positive Kapitalmarktreaktion mit zunehmender Unternehmensgrof3e ab-
nimmt. Die Autoren begriinden diesen Effekt mit der Political Cost Hypothesis.*** Diesem
Ansatz folgend erhdhen steigende Gewinne die Wahrscheinlichkeit von politischen Eingriffen
etwa in Form von hoherer Besteuerung oder zusétzlicher Regulierung. Aus diesem Grund
préferieren die Unternehmen tendenziell Rechnungslegungsvorschriften, die zu einem niedri-
geren Gewinnausweis fithren: ,,To counter these potential government intrusions, corporations
employ a number of devices, such as [...] selection of accounting procedures to minimize

<895

reported earnings. Dies gilt nach Auffassung von Watts/Zimmerman (1978) insbesondere

0" Im Unterschied zur Untersuchung von Givoly/Hayn (1992) stellt der ,,Tax Reform Act“ bei Espahbodi et

al. (1995) nicht das maBgebliche Ereignis dar, sondern spielt in der Argumentation der Autoren nur eine
mittelbare Rolle.

Die Autoren sprechen unter Verweis auf einen Bericht des Wall Street Journal von Gewinnsteigerungen
von 18% bis mehr als 50%. Eine genaue Quantifizierung sei jedoch nicht mdglich. Vgl. Espahbodi et al.
(19995), S. 657.

%2 Vgl. hierzu und im Folgenden Espahbodi et al. (1995), S. 657 f.

%93 Vgl. zu den Ergebnissen der Untersuchung Espahbodi et al. (1995), S. 667 f.

894 Vgl. Espahbodi et al. (1995), S. 659. Zur Political Cost Hypothesis und zu den folgenden Ausfiihrungen
vgl. insbesondere Watts/Zimmerman (1978), S. 115 f., sowie erginzend die Ausfiihrungen bei Milne
(2002), S. 373 ff.

Watts/Zimmerman (1978), S. 115. Tatséchlich deuten empirische Studien darauf hin, dass Unternehmen
versuchen, politische Kosten durch einen moglichst geringen Gewinnausweis zu vermeiden. Vgl. hierzu
beispielsweise die Untersuchungen von Cahan (1992) und Key (1997).
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fiir groBe Unternehmen, da mit der Grofe des Unternehmens auch die politischen Kosten

steigen.®”®

Anders als die drei zuvor erlduterten Studien basieren die Untersuchungen von
Chen/Schoderbek (2000) und Kumar/Visvanathan (2003) nicht auf der Ankiindigung regula-
torischer MaBBnahmen. So untersuchen Chen/Schoderbek (2000) die Gewinnver6ffentlichun-
gen®’ von 158 US-amerikanischen Unternechmen im dritten Quartal 1993. Hintergrund ihrer
Untersuchung ist die Steuersatzerhohung von 34% auf 35% durch den ,,Omnibus Budget
Reconciliation Act* von 1993. Da SFAS No. 109 die Neubewertung latenter Steuern in Folge
einer Steuersatzinderung verlangt, schldgt sich die Verabschiedung des neuen Steuersatzes
auch im Gewinn der Unternehmen im entsprechenden Quartal nieder. Chen/Schoderbek
(2000) gehen daher der Frage nach, ob die antizipierten Effekte aus der Neubewertung der
latenten Steuern in der Reaktion des Kapitalmarkts auf die veroffentlichten Quartalsgewinne
Beriicksichtigung gefunden haben.®® Sie finden heraus, dass der Kapitalmarkt diese Anpas-
sungseffekte zwar antizipiert. Allerdings bewertet der Kapitalmarkt ihren Ergebnissen zufolge
unterschiedliche Gewinnbestandteile trotz unterschiedlicher Cashflow-Implikationen iden-
tisch. Dies spricht nach Auffassung der Autoren fiir die Existenz einer functional fixation, da
der Kapitalmarkt offensichtlich keinen Unterschied zwischen latenten Steuern und anderen
Gewinnbestandteilen macht: ,,We also found that investors impound the tax adjustement into
security prices at the same rate as recurring earnings, despite their different implications for
future cash flows.“®” Latente Steuern sind dieser Argumentation folgend ungeachtet ihres
okonomischen Gehalts nur deshalb relevant, weil sie einen Einfluss auf den ausgewiesenen
Gewinn haben. Zudem finden Chen/Schoderbek (2000) bei einer Analyse der Vorhersagefeh-
ler (forecast errors) von Finanzanalysten Anzeichen dafiir, dass diese — anders als der Kapi-
talmarkt — den Neubewertungseffekt bei ihren Gewinnvorhersagen nicht beriicksichtigt haben.
Dabei wiren die fiir eine ndherungsweise Prognose des Neubewertungseftektes notwendigen

Informationen 6ffentlich verfiigbar gewesen.”” Gegen die Ergebnisse der Untersuchung kann

%96 Vgl. Watts/Zimmerman (1978), S. 115. Cahan (1992) weist allerdings darauf hin, dass es zunehmend Be-

funde gébe, die gegen diesen Zusammenhang sprechen. Vgl. hierzu Cahan (1992), S. 78 f., sowie die dort
angegebenen Quellen.

Die Kapitalmarktrelevanz von Gewinnveroffentlichungen ist empirisch schon friihzeitig belegt worden.
Vgl. hierzu insbesondere die Untersuchungen von Ball/Brown (1968) und Beaver (1968).

% Vgl. hierzu und im Folgenden Chen/Schoderbek (2000), S. 23 f.

9 Chen/Schoderbek (2000), S. 43.

%0 Vgl. Chen/Schoderbek (2000), S. 42 f.
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jedoch eingewendet werden, dass die Effekte einer Steuersatzéinderung um lediglich einen

Prozentpunkt eventuell zu gering waren, um zu deutlicheren Ergebnissen zu fiihren.”!

Die bislang diskutierten Studien haben die Relevanz latenter Steuern mittels Ereignisstudien
mehr oder weniger indirekt getestet. Bei Givoly/Hayn (1992), Lee/Stiner (1993) und Espah-
bodi et al. (1995) wurden die abnormalen Renditen fiir regulatorische Maflnahmen ermittelt,
die im Zusammenhang mit der Bilanzierung latenter Steuern stehen. Chen/Schoderbek (2000)
hingegen ermitteln die abnormalen Renditen fiir Gewinnverdffentlichungen und testen erst im
Anschluss, inwieweit die Kapitalmarktreaktion mit der Neubewertung latenter Steuern assozi-
iert ist. Einen ,,direkteren” Ansatz wihlen Kumar/Visvanathan (2003) in ihrer Untersuchung,
indem sie bei der Ermittlung der abnormalen Renditen auf Ankiindigungen im Zusammen-
hang mit dem sogenannten valuation allowance account nach SFAS No. 109 abstellen.’”
Latente Steuern sind nach SFAS No. 109 nur in dem Malle aktivierbar, in dem es wahrschein-
lich ist, dass in kiinftigen Perioden Gewinne vorliegen, mit denen sie verrechenbar sind. Eine
Wertberichtigung latenter Steuern (und damit eine Erhéhung des valuation allowance ac-
counts) ist dann ein moglicher Indikator fiir eine Verschlechterung der Zukunftsaussichten des
betreffenden Unternehmens et vice versa.”®® Eine Erhéhung des valuation allowance accounts
sollte daher in einem negativen Zusammenhang mit dem Aktienkurs stehen.
Kumar/Visvanathan (2003) finden diese Vermutung fiir eine Stichprobe von 136 valuation

allowance disclosures bestétigt.

Insgesamt kann festgehalten werden, dass alle hier vorgestellten Ereignisstudien Hinweise fiir
die Kapitalmarktrelevanz von latenten Steuern finden. Die Wirkungsrichtung latenter Steuern
auf die Kapitalmarkreaktion ist konsistent iiber alle Untersuchungen: Aktive latente Steuern
bzw. deren Erhéhung stehen in einem positiven Zusammenhang mit der Bewertung des Kapi-
talmarkts, passive latente Steuern bzw. deren Erhdhung in einem negativen Zusammenhang
mit dem Aktienkurs. Uneinigkeit herrscht bei den Autoren indes bei der Frage, mit welchem
Ansatz sich die Kapitalmarktrelevanz latenter Steuern erkliren ldsst. Wahrend Givoly/Hayn

(1992) beispielsweise auf die Verbindlichkeitshypothese abstellen, legt die Untersuchung von

% Gleicher Auffassung ist auch Breitkreuz (2012), S. 181.

%2 7war greifen die Untersuchungen von Amir et al. (1997) oder Amir/Sougiannis (1999) ebenfalls die valua-
tion allowance auf. Die Untersuchung von Kumar/Visvanathan (2003) unterscheidet sich von diesen Unter-
suchungen jedoch dadurch, dass sie sich unmittelbar mit der Frage beschéftigt, ob die Verdffentlichung von
Informationen zur valuation allowance signifikante und fiir den Kapitalmarkt neue Informationen darstel-
len. Vgl. hierzu Kumar/Visvanathan (2003), S. 472.

Vgl. zum Begriff der valuation allowance und der Aktivierbarkeit latenter Steuern Kumar/Visvanathan
(2003), S. 471 £., sowie die Ausfiihrungen in Abschnitt 3.1.3.
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Espahbodi et al. (1995) mit der functional fixation hypothesis einen anderen Erkldrungsansatz

nahe.

5.4.2 Wertrelevanzuntersuchungen

Der GroBteil der Untersuchungen zur Kapitalmarktrelevanz latenter Steuern basiert auf dem
Konzept der Wertrelevanz. Dieser Umstand darf jedoch nicht dariiber hinweg tduschen, dass
die Zahl der empirischen Untersuchungen, die sich dieses Ansatzes bedienen, ebenfalls iiber-
schaubar ist. Nichtsdestotrotz erfordert der Umfang der Evidenz eine angemessene Strukturie-
rung ihrer Darstellung. Eine Strukturierung der Wertrelevanzuntersuchungen nach dem zu-
grunde liegenden modelltheoretischen Ansatz kommt nicht in Betracht, da die iiberwiegende
Mehrheit der Untersuchungen auf dem Ohlson-Modell basiert. Auch finden sich nur verein-
zelt Studien, die sich statt eines Preismodells eines (zum Teil zusitzlichen) Renditemodells
bedienen.”® Die Strukturierung dieser Untersuchungen folgt daher grob den wesentlichen
inhaltlichen Fragestellungen und/oder den Ergebnissen. Da die Untersuchungen zum Teil je-
weils sehr unterschiedliche oder mehrere Fragestellungen im Zusammenhang mit der Wertre-
levanz latenter Steuern adressieren, im Hinblick auf Ergebnisse und Beobachtungen jedoch
mitunter Uberschneidungen aufweisen, ist auch diese Unterteilung nicht ganz unproblema-

tisch.

5.4.2.1 Latente Steuern als Bestandteil des Gewinns

Als eine der ersten Untersuchungen zur Wertrelevanz latenter Steuern gilt in der Literatur die
Arbeit von Beaver/Dukes (1972).°” Die Autoren untersuchen fiir 123 US-amerikanische Un-
ternehmen den Zusammenhang zwischen verschiedenen Erfolgsgroflen und den Aktienkursen
eines Unternehmens mit Hilfe eines sogenannten ,,Abnormal Performance Index*.” Zu den

von den Autoren untersuchten ErfolgsgroBen gehdren:”"’

e der veroffentlichte Gewinn (sogenannte deferral earnings),
e der Gewinn nach Korrektur um latente Steuern, und

e der Cashflow.

%4 Nur wenige Untersuchungen wie der Beitrige von Chaney/Jeter (1994), Chang et al. (2009) oder Wong et

al. (2011) basieren auf Renditemodellen oder verwenden Renditemodelle als Alternativmodell neben
Preismodellen.

%5 ygl. Hofer (2009), S. 159; Krummet (2011), S. 73.

%% Dieser ,,Abnormal Performance Index“ geht insbesondere auf den Beitrag von Ball/Brown (1968) zuriick
und basiert auf der Berechnung abnormaler Renditen mit Hilfe des Marktmodells. Insofern kdme unter
Umstidnden auch eine Zuordnung der Studie von Beaver (1968) zu den Studien in Abschnitt 5.4.1 in Frage.
Hofer (2009) klassifiziert den Ansatz von Beaver/Dukes (1972) hingegen als ,,return earnings model®. Zur
Berechnung des ,,Abnormal Performance Index* vgl. Beaver/Dukes (1972), S. 324 f.

%7 Vgl. hierzu und im Folgenden erginzend auch die Erliuterungen bei Weber (2003), S. 75 f.

184



Die Autoren interessieren sich dabei insbesondere fiir den Einfluss latenter Steuern unter APB
No. 11, d.h. ob sich der Zusammenhang zwischen Aktienkurs und den beiden zuerst genann-
ten Erfolgsgrofen nennenswert unterscheidet. Der Cashflow als ErfolgsgroBe wird von den
Autoren demgegeniiber zu Kontrollzwecken getestet: ,,If only the two earnings measures were
found to be more highly associated with changes in the value of the firm, the findings would
be open to additional interpretation that cash flow is really the optimal measure [...].”"" Tat-
sdchlich deuten die Ergebnisse von Beaver/Dukes (1972) aber darauf hin, dass der Cashflow
von den drei Erfolgsgréfen sogar den schwichsten Zusammenhang zu den Aktienkursen auf-
weist. Den stirksten Zusammenhang finden die Autoren fiir den verdffentlichten Gewinn (de-
ferral earnings). Der verdffentlichte Gewinn ist folglich relevanter als der um latente Steuern
bereinigte Gewinn. Daraus kann geschlossen werden, dass latente Steuern selbst relevant sind.
Die Interpretation dieses Ergebnisses hiangt nach Auffassung der Autoren jedoch davon ab, ob
der Kapitalmarkt informationseffizient ist: ,,If one accepts market efficiency, the results sug-
gest that the APB made the “correct” policy decision in requiring interperiod tax allocation. It
is a correct decision, in the sense that it requires a method which is consistent with the infor-

. . . . . . . . 909
mation impounded in an efficient determination of security prices.*

Unterstellt man jedoch,
dass der Kapitalmarkt ineffizient ist, ist das Ergebnis der Untersuchung das Resultat einer
functional fixation, da sich die Kapitalmarktteilnehmer stirker auf den veroffentlichen Ge-
winn als auf andere Grof8en konzentrieren werden. Latente Steuern sind dann unabhéngig von
threm okonomischen Gehalt wertrelevant, weil sie die Hohe des verdffentlichten Gewinns

beeinflussen.”’

In dhnlicher Weise hat sich in der Folgezeit eine Reihe von Untersuchung mit ganz unter-
schiedlichen methodischen Ansitzen mit dem Einfluss von Gewinnbestandteilen auf den Ak-
tienkurs beschiftigt.”'' Die Arbeit von Rayburn (1986b) etwa untersucht unter anderem die
Assoziation zwischen kumulierten abnormalen Renditen und dem latentem Steueraufwand.
Als Ereignisperiode legt die Autorin einen Zeitraum von zwdlf Monaten zugrunde.’'* Ra-
yburn (1986b) findet fiir eine Stichprobe von 175 US-amerikanischen Unternehmen im Zeit-

raum von 1963 bis 1982 zumindest fiir einige Jahre der Untersuchung Hinweise dafiir, dass

%% Beaver/Dukes (1972), S. 324.

%9 Beaver/Dukes (1972), S. 331.

910 ygl. Weber (2003), S. 75.

I Vgl. zum Beispiel die Arbeiten Bowen et al. (1986), Lipe (1986), Rayburn (1986b) oder Bernard/Stober
(1989).

Untersuchungen, welche die abnormalen Renditen iiber einen derart langen Zeitraum kumulieren, werden
in der Literatur mitunter nicht den Ereignis-, sondern — wie auch hier — den Wertrelevanzstudien zugeord-
net. Vgl. hierzu auch Lindemann (2004), S. 124. Dem wird an dieser Stelle gefolgt.

912

185



die latenten Steuern in einem negativen Zusammenhang zur kumulierten abnormalen Rendite

stehen.

Auf den Erkenntnissen dieser Arbeiten baut die Fragestellung der Untersuchung von
Chaney/Jeter (1994) auf: ,,does the deferred tax component of earnings provide incremental
information to shareholders beyond that which would be available if net income were com-
puted without the deferred tax component, and if so, why?”°"> Die Autoren untersuchen die
Wertrelevanz des latenten Steueraufwands nach APB No. 11 fiir US-amerikanische Unter-
nehmen iber einen Zeitraum von 1969 bis 1985914, indem sie mittels eines Renditemodells
die Assoziation zwischen der Jahresrendite eines Unternehmens und dem (unerwarteten) la-
tenten Steueraufwand messen.”"> Chaney/Jeter (1994) finden heraus, dass der latente Steuer-
aufwand in einer negativen Beziehung zum Unternehmenswert steht und zwar unabhingig
davon, ob er auf Differenzen beruht, die sich in absehbarer Zukunft umkehren werden oder

. 1,916
nicht.

Dariiber hinaus finden die Autoren Hinweise dafiir, dass der Kapitalmarkt stirker auf
Gewinne von Unternehmen reagiert, deren latenter Steueraufwand weniger volatil ist. Die
Relevanz latenter Steuern ldsst sich nach Auffassung von Chaney/Jeter (1994) vor diesem
Hintergrund weniger mit der Verbindlichkeitshypothese und eher mit der Hypothese der
Gewinnglittung erkléren: ,,It appears that the information gleaned from the deferred tax com-
ponent does persist into future years but is more likely to be related to the information it pro-
vides about a firm’s income increasing, decreasing, or smoothing choices than to the infor-

mation about future tax payments.”’"’

5.4.2.2 Komponenten latenter Steuern und steuerliche Verlustvortrige

Amir et al. (1997) untersuchen die Wertrelevanz latenter Steuern nach SFAS No. 109 fiir die
um Finanzinstitute und Energieversorger bereinigten ,,Fortune 500“-Unternehmen fiir die Jah-

re 1992 bis 1994.°"® Im ersten Schritt iiberpriifen sie, ob latente Steuern als Ganzes wertrele-

13 Chaney/Jeter (1994), S. 93.

1% Die Anzahl der in die Untersuchung einbezogenen Unternehmen variiert jahresweise in Abhéngigkeit von

der Verfligbarkeit der Daten zwischen dem Minimum von 191 Unternehmen im Jahr 1969 und dem Maxi-

mum von 973 im Jahr 1977.

Der unerwartete latente Steueraufwand wird mit Hilfe von drei verschiedenen Ansdtzen ermittelt. Vgl.

hierzu Chaney/Jeter (1994), S. 102 f., sowie die dort angegebenen Quellen. Als weitere Variable flielen in

die Regressionsgleichung die Marktrendite sowie der unerwartete und um den latenten Steueraufwand kor-

rigierte Gewinn (pseudo net income) ein.

Die Autoren unterscheiden hierfiir die latenten Steueraufwendungen in recurring differences in Form von

Abschreibungsdifferenzen und alle anderen zeitlich begrenzten Differenzen. Die Ergebnisse fiir beide Arten

latenter Steuern unterscheiden sich nicht signifikant. Vgl. hierzu Chaney/Jeter (1994), S. 106 ff.

17 Chaney/Jeter (1994), S. 114.

918 Bei dem ,,Fortune 500 handelt es sich um ein Ranking der 500 umsatzstiarksten US-Unternehmen des
Fortune Magazine.
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vant sind. Auf Basis eines modifizierten Ohlson-Modells finden die Autoren Hinweise dafiir,
dass latente Steuern in einem signifikanten Zusammenhang zum Unternehmenswert stehen.
Danach unterteilen Amir et al. (1997) latente Steuern in sieben Komponenten, die unter SFAS
No. 109 besonders bedeutsam fiir die Entstehung bzw. Zusammensetzung latenter Steuern
sind: (1) Abschreibungsunterschiede, (2) steuerliche Verlustvortriage, (3) Aufwendungen fiir
Restrukturierungsmalinahmen, (4) Aufwendungen fiir UmweltschutzmalBBnahmen, (5) Riick-
stellungen fiir Pensionsverbindlichkeiten, (6) der valuation allowance account sowie (7) alle

anderen Komponenten.’"”

Die Autoren finden heraus, dass die Ausprigung des Zusammen-
hangs zwischen latenten Steuern und Unternehmenswert von der Ursache latenter Steuern
abhédngt. Nach Auffassung von Amir et al. (1997) hdngt die Hohe des Regressionskoeffizien-
ten von der Wahrscheinlichkeit und dem Zeitpunkt der Umkehrung der zugrunde liegenden
Differenzen ab. So ist der Regressionskoeffizient latenter Steuern aus Abschreibungsunter-
schieden nur sehr gering, da Investoren in der Regel von einer stetigen Investitionspolitik der
Unternehmen ausgehen und sich die Abschreibungsunterschiede unter dieser Annahme lang-
fristig nicht umkehren werden. Umgekehrt diirften sich latente Steuern, die aus Restrukturie-
rungsaufwendungen resultieren, vergleichsweise rasch umkehren. Der Regressionskoeffizient
der Restrukturierungsaufwendungen ist daher auch deutlich hoher als die Koeffizienten der

2
anderen Komponenten.”*’

Amir et al. (1997) finden allerdings keine Hinweise auf einen signifikanten Zusammenhang
zwischen steuerlichen Verlustvortragen und dem Unternehmenswert: Das Vorzeichen des
betreffenden Regressionskoeffizienten variiert in den Jahren der Untersuchung, der Koeffi-
zient ist selbst im gepoolten Modell nicht signifikant. Dies ldsst sich dadurch erkléren, dass
Investoren nicht mit einer Realisierung der steuerlichen Verlustvortrige rechnen.”*! Nach
Auffassung von Weber (2003) konnte dies daran liegen, dass die zeitliche Vortragsfahigkeit

steuerlicher Verlustvortrige in den USA beschrinkt ist.”**

Allerdings betrdgt der Zeitraum,
den Verlustvortrige in den USA vorgetragen werden konnen, zwanzig Jahre.”” Es ist zumin-
dest fraglich, ob die Investoren einen derart langen Zeitraum iiberschauen konnen oder wer-

den. Zudem kann der liberwiegende Teil der steuerlichen Verlustvortrige trotz der zeitlichen

Y Die groBte Bedeutung kommt dabei den passiven latenten Steuern aus Abschreibungsdifferenzen zu, iiber

die — so der Befund der Autoren — fast jedes Unternehmen separat berichtet. Vgl. hierzu Amir et al. (1997),
S.612f.

Zu den Ergebnissen und der Interpretation dieser Ergebnisse vgl. Amir et al. (1997), S. 618 f.

%21 ygl. Amir et al. (1997), S. 615.

%22 Vgl. Weber (2003), S. 77.

3 Vgl. Endres (2012), S. 421.
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Beschrinkung des Vortrags von den Unternehmen iiblicherweise genutzt werden.”** Die
mangelnde Wertrelevanz steuerlicher Verlustvortrdge kann aber auch — wie die Autoren ein-

rdumen — an einer Fehlspezifikation des Modells liegen.’”

Nach Auffassung der Autoren
miissen die Ergebnisse fiir die steuerlichen Verlustvortrige zudem in Abhéngigkeit von der
valuation allowance, d.h. in Verbindung mit den Verlustvortrdgen, die aufgrund mangelnder
Realisierungswahrscheinlichkeit nicht aktiviert werden konnten, interpretiert werden. Die
Ergebnisse der Autoren deuten darauf hin, dass die valuation allowance mit dem Unterneh-

menswert negativ assoziiert ist.”*

In Verbindung mit den Ergebnissen zu den steuerlichen
Verlustvortrdgen ist dieses Ergebnis nicht schliissig: Die Nichtaktivierung von Verlustvortréi-
gen fiihrt zu einem Bewertungsabschlag am Kapitalmarkt. Werden Verlustvortrdge hingegen
aktiviert, werden sie vom Kapitalmarkt dennoch nicht als werthaltig angesehen. Amir et al.
(1997) halten daher auch fest, dass die Interpretation des entsprechenden Regressionskoeffi-
zienten schwierig sei und lassen die Fragestellung daher ausdriicklich fiir zukiinftige Untersu-

chungen offen.””’

Aus diesem Grund bauen Amir/Sougiannis (1999) auf der Untersuchung von Amir et al.
(1997) auf und untersuchen fiir die identische Stichprobe insbesondere die Wertrelevanz la-
tenter Steuern auf Verlustvortrige (sowie der valuation allowance) mit Hilfe eines modifizier-
ten Regressionsmodells. Dariiber hinaus erweitern sie die Fragestellung der Untersuchung aus
dem Jahre 1997, indem die Autoren neben der Bewertung steuerlicher Verlustvortrdge durch
den Kapitalmarkt zusétzlich den Einfluss latenter Steuern auf Verlustvortrage auf die Progno-
sen von Finanzanalysten untersuchen. Dies erfolgt erstens dadurch, indem die Assoziation
zwischen der Konsensprognose eines Unternehmens auf der einen Seite und latenten Steuern
auf Verlustvortrige sowie dem bereinigten Eigenkapital und den unerwarteten Gewinnen auf
der anderen Seite gemessen wird. Zweitens untersuchen Amir/Sougiannis (1999) den Einfluss

der Verlustvortrige auf die Hohe des Prognosefehlers.’®

Bei der Bewertung der Verlustvor-
trige sowohl durch Investoren als auch Finanzanalysten erwarten Amir/Sougiannis (1999)

zwei gegenldufige Effekte: Da steuerliche Verlustvortrige zu einem Erstattungsanspruch in

2% Nach einer Untersuchung von zur Nutzung von Verlustvortrigen US-amerikanischer Unternehmen durch

Cooper/Knittel (2006) werden mehr als die Hélfte der Verluste eines Unternehmens (50-60%) innerhalb
von maximal zehn Jahren steuerlich genutzt. 25-30% der Verluste hingegen kénnen steuerlich nicht geltend
gemacht werden.

925 Vgl. Amir et al. (1997), S. 615.

926 Der von Amir et al. (1997) ermittelte Regressionskoeffizient ist positiv. Allerdings haben die Autoren die
entsprechende Variable negativ definiert, so dass der positive Regressionskoeffizient einen negativen Zu-
sammenhang anzeigt. Der Regressionskoeftizient ist im gepoolten Modell sowie fiir das Jahr 1992 hoch-
signifikant; vgl. Amir et al. (1997), S. 616.

%27 Vgl. Amir et al. (1997), S. 617.

% Fiir die verwendeten Modelle vgl. ausfiihrlich Amir/Sougiannis (1999), S. 10 ff.
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der Zukunft fiihren, ist mit einer positiven Assoziation zwischen Verlustvortrdgen und Unter-
nehmenswert zu rechnen. Die Autoren sprechen in diesem Zusammenhang von einem measu-
rement effect. Amir/Sougiannis (1999) finden allerdings Hinweise dafiir, dass Unternehmen
mit Verlustvortragen eine hohere Wahrscheinlichkeit aufweisen, in nachfolgenden Perioden
einen Verlust auszuweisen.”” Das Vorhandensein von Verlustvortrigen kann aus diesem
Grund auch eine erhohte Wahrscheinlichkeit fiir das Eintreten kiinftiger Verluste signalisieren
und miisste daher in einem negativen Zusammenhang zum Unternehmenswert stehen (infor-

mation effect).”®

Die Ergebnisse von Amir/Sougiannis (1999) deuten auf einen positiven Zusammenhang zwi-
schen steuerlichen Verlustvortrigen sowie der Bewertung eines Unternehmens durch Investo-
ren und Finanzanalysten hin.”' Dies ldsst auf die Existenz des measurement effects schlieBen.
Dariiber hinaus finden die Autoren Hinweise darauf, dass sowohl die Investoren als auch die
Finanzanalysten das Eigenkapital sowie die Gewinne von Unternehmen, die Verlustvortrige
aufweisen, niedriger bewerten, als von Unternehmen, die keine Verlustvortrige aufweisen.
Die Autoren sehen darin ein Indiz fiir die Existenz des information effects. Dariiber hinaus
deuten die Ergebnisse der Untersuchung darauf hin, dass die Existenz einer valuation allo-
wance zu einem Bewertungsabschlag durch die Investoren fiihrt, wihrend dies bei der Bewer-
tung durch Analysten nicht der Fall zu sein scheint. Amir/Sougiannis (1999) kénnen ndamlich
keinen signifikanten Einfluss der valuation allowance auf die Analystenprognosen feststellen:
,»The combined findings on analysts‘ interpretation and investors® valuation of carryforwards
suggest that analysts do not fully capture the implications of carryforwards on expected cash
flows within their forecast horizon. Investors, on the other hand, use the information provided
by SFAS 109, in particular, information on the valuation allowance, to adjust analysts’ earn-
ings forecasts.””** Diese Beobachtung ist konsistent mit der Beobachtung der Autoren, dass
sich die Schitzgenauigkeit der Analysten (gemessen durch die Hohe des Prognosefehlers)
durch das Vorhandensein von Verlustvortragen signifikant verringert. Die Autoren ziehen

daraus den Schluss, dass die Vorhersage kiinftiger Gewinne bei Unternehmen, die in der Ver-

929 Lediglich 6,2% der Unternechmen, die keine Verlustvortriige aufweisen, weisen im folgenden Jahr einen

Verlust aus. Bei Unternehmen mit Verlustvortragen ist dieser Anteil rund doppelt so hoch und betrigt
12,7%. Dieser Unterschied ist statistisch signifikant. Vgl. hierzu Amir/Sougiannis (1999), S. 19.

Fiir die Erlduterung von measurement effect und information effect vgl. Amir/Sougiannis (1999), S. 6.

%1 Vgl. hierzu und im Folgenden Amir/Sougiannis (1999), S. 6 und S. 30 f.

%2 Amir/Sougiannis (1999), S. 6.
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gangenheit Verluste hatten, erschwert sei, da die Wahrscheinlichkeit kiinftiger Verluste hoher

bzw. die Persistenz der Gewinne geringer sei.””

Speziell der Wertrelevanz steuerlicher Verlustvortrage nimmt sich auch die Untersuchung von
Zeng (2003) fiir eine Stichprobe von 359 kanadischen Unternechmen im Zeitraum von 1996
bis 1998 an. Wie bereits Amir/Sougiannis (1999) findet auch Zeng (2003) Hinweise auf einen
positiven Zusammenhang zwischen aktivierten Verlustvortrigen und dem Unternehmens-

4
wert. 93

Die Auspriagung dieses Zusammenhangs ist allerdings davon abhingig, ob Beschrin-
kungen in der Verlustverrechnung bestehen. In Kanada konnen sich vor allem drei Arten von
Restriktionen im Zusammenhang mit steuerlichen Verlustvortrigen ergeben, und zwar in Ab-
hingigkeit von (1) der Quelle des Verlusts (Verluste aus Kapitaleinkiinften kénnen z.B. nur
kiinftigen Kapitaleinkiinften verrechnet werden), (2) der Jurisdiktion (Kanada ist ein foderaler
Staat mit regional differenziertem Steuerrecht) sowie (3) in zeitlicher Hinsicht, wobei die zeit-
liche Verrechenbarkeit wiederum von der Quelle der Verluste abhédngt. So ist die zeitliche
Verrechenbarkeit von Verlusten aus Kapitaleinkiinften weniger stark eingeschrinkt als von
operating losses.”” Je stirker die Restriktionen in der Verlustverrechnung ausgeprigt sind,
desto geringer ist den Ergebnissen des Autors zufolge die Erwartung des Kapitalmarkts, dass
sich der Verlustvortrag auch wirklich realisieren ldsst, und desto niedriger fillt der Bewer-
tungseinfluss der jeweiligen Verlustvortrige aus.”*® Diese Beobachtung ist konsistent mit den
Ergebnissen von beispielsweise Givoly/Hayn (1992) oder Amir et al. (1997), dass latente
Steuern vom Kapitalmarkt in Abhingigkeit von der Wahrscheinlichkeit und dem Zeitpunkt
threr Umkehrung bewertet werden.

Weitere Hinweise auf die Wertrelevanz aktivierter sowie nicht aktivierter steuerlicher Ver-
lustvortrdge finden sich bei Chang et al. (2009). Die Autoren untersuchen mit Hilfe von Preis-
und zusétzlichen Renditemodellen die Wertrelevanz latenter Steuern australischer Unterneh-
men fiir den Standard AASB 1020, der dem gewinnorientierten Timing-Konzept zur Abgren-
zung latenter Steuern folgt und dem US-amerikanischen Standard APB No. 11 sehr dhnlich
. 4 937

ist.””" Die Autoren finden Hinweise auf einen signifikant positiven Zusammenhang zwischen

aktiven latenten Steuern und dem Unternehmenswert.”*® Gleiches gilt auch fiir aktive latente

93 Vgl. Amir/Sougiannis (1999), S. 25.

%% Eine Ausnahme davon stellen Verluste aus Kapitaleinkiinften dar, fiir die Zeng (2003) einen negativen
Regressionskoeffizienten ermittelt, der jedoch nicht signifikant ist; vgl. Zeng (2003), S. 172.

Fiir die Restriktionen der steuerlichen Verlustverrechnung vgl. Zeng (2003), S. 171 f.

96 Vgl. Zeng (2003), S. 173 f.

%7 Vgl. Aquivalenz von AASB 1020 und APB No. 11. Hanlon et al. (2008), S. 3.

%% Vgl. Chang et al. (2009), S. 665 ff.
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Steuern auf Verlustvortrige.””’ Insoweit bestitigen Chang et al. (2009) die Befunde von
Amir/Sougiannis (1999) und Zeng (2003) zur Wertrelevanz steuerlicher Verlustvortrége.
Dariiber hinaus untersuchen Chang et al. (2009) die Wertrelevanz nicht aktivierter latenter
Steuern, die insbesondere aus steuerlichen Verlustvortrigen resultieren.”*® Da die Nichtakti-
vierung latenter Steuern ein negatives Signal hinsichtlich der kiinftigen Profitabilitét eines
Unternehmens sei, miisse mit einem negativen Zusammenhang zwischen der Hohe nicht akti-
vierter latenter Steuern und dem Unternehmenswert gerechnet werden. Die Autoren weisen
allerdings darauf hin, dass Verlustvortridge in Australien zeitlich unbegrenzt vorgetragen wer-
den konnen, die Aktivierungskriterien jedoch sehr streng seien. Aus diesem Grund sei nach
Auffassung der Autoren denkbar, dass sie vom Kapitalmarkt trotz der Nichtaktivierung als
Vermogenswert interpretiert werden und daher in einem positiven Zusammenhang mit dem

Unternehmenswert stehen.’*!

Die Ergebnisse der Autoren zur Wertrelevanz nicht aktivierter
latenter Steuern sind jedoch nicht eindeutig. Wihrend die Preismodelle Hinweise auf eine
negative Assoziation finden und damit im Einklag mit den Befunden von Amir et al. (1997)
und Amir/Sougiannis (1999) stehen, sprechen die Renditemodelle fiir einen positiven Zu-
sammenhang zwischen der Jahresrendite eines Unternehmens und der Verdnderung des nicht

aktivierten Betrags in dieser Periode.”*

5.4.2.3 Timing- versus Temporary-Konzept

Die bisher vorgestellten Untersuchungen zur Wertrelevanz latenter Steuern betrafen entweder
latente Steuern nach dem gewinnorientierten Timing-Konzept oder nach dem bilanzorientier-
ten Temporary-Konzept. Fiir beide Konzepte fanden sich in den bislang erdrterten Untersu-
chungen Hinweise auf signifikante Zusammenhinge zwischen latenten Steuern und dem Un-
ternechmenswert. Allerdings liefern diese Untersuchungen keine Antwort auf die Frage, wel-
ches Konzept die relevanteren Informationen liefert. Diese Fragestellung wird von den Unter-

suchungen von Ayers (1998) und Hanlon et al. (2008) adressiert.

%9 Steuerliche Verlustvortrige finden in der Untersuchung von Chang et al. (2009) allerdings nur im Rahmen

der Renditemodelle Beriicksichtigung. Vgl. hierzu die Ergebnisse bei Chang et al. (2009), S. 669.

Zwar heif3t es bei Chang et al. (2009), S. 654: ,,The market’s perception of unrecognized tax assets has not

previously been investigated.” Allerdings handelt es sich bei den hier untersuchten nicht aktivierten laten-

ten Steuern prinzipiell um nichts anderes als um den valuation allowance account nach SFAS No. 109, wie
er in die Untersuchungen von Amir et al. (1997), Amir/Sougiannis (1999) sowie der noch zu diskutierenden

Untersuchung von Ayers (1998) eingeflossen ist.

%! ygl. hierzu Chang et al. (2009), S. 656 f.

%2 Folglich heiBt es auch bei Chang et al. (2009), S. 672: ,,Our results on the market’s perception of unrecog-
nized deferred tax assets are mixed. However, collectively it appears that the market views these amounts
as a negative signal about the future profitability of the firm. This signal is particularly strong where firms
are more likely to make losses [...].”
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Ayers (1998) geht der Frage nach, ob SFAS No. 109 im Vergleich zu APB No. 11 zur Verof-
fentlichung von zusétzlichen wertrelevanten Informationen fiihrt. Die wesentlichen Anderun-
gen von SFAS No. 109 gegeniiber APB No. 11 liegen im separaten Ansatz aktiver und passi-
ver latenter Steuern, der Neubewertung latenter Steuern im Falle einer Steuersatzianderung
sowie in der Bildung des valuation allowance accounts, insoweit aktive latente Steuern nicht

als werthaltig angesehen werden.”*

Ayers (1998) findet auf Grundlage eines Balance-Sheet-
Modells heraus, dass latente Steuern nach APB No. 11 zwar wertrelevante Informationen dar-
stellen. Zusétzlich stehen aber auch die von den US-amerikanischen Unternehmen verdffent-
lichten kumulierten Effekte, die sich infolge der Umstellung von APB No. 11 auf SFAS No.
109 ergeben haben, in einem statistisch signifikanten Zusammenhang zum Unternehmens-
wert. Daraus ldsst sich schlieBen, dass SFAS No. 109 dem Kapitalmarkt im Vergleich zu dem
auf dem Timing-Konzept basierenden Standard APB No. 11 zusitzliche wertrelevante Infor-
mationen zur Verfiigung stellt. Dariiber hinaus findet Ayers (1998) Hinweise dafiir, dass auch
einzelne Neuerungen des SFAS No. 109 gegeniiber APB No. 11 (separater Ausweis aktiver
und passiver latenter Steuern, valuation allowance) wertrelevant sind. Wéhrend aktive latente
Steuern positiv mit dem Unternehmenswert assoziiert sind, weisen passive latente Steuern
und der valuation allowance account einen negativen Zusammenhang mit dem Unterneh-

£.°* Zudem findet der Autor Hinweise dafiir, dass die Effekte aus der Erhéhung

menswert au
des Korperschaftsteuersatzes durch den bereits erorterten ,,Omnibus Budget Reconciliation
Act in einem negativen Zusammenhang zum Unternehmenswert stehen.’*> Ayers (1998)
stellt daher zusammenfassend fest: ,, This study provides evidence that SFAS No. 109 repre-

sents value-relevant information above and beyond APB No. 11.7%%

Hanlon et al. (2008) greifen in ihrer Untersuchung ebenfalls die relative Wertrelevanz von
latenten Steuern nach dem Temporary-Konzept im Vergleich zum Timing-Konzept auf. Im
Unterschied zu der Untersuchung von Ayers (1998) basiert die Untersuchung von Hanlon et
al. (2008) jedoch auf dem australischen Standard AASB 112 und seinem Vorgidngerstandard
AASB 1020. AASB 112 war fiir Geschéftsjahre beginnend mit dem 1. Januar 2005 anzuwen-

den. Der Standard basiert auf dem Temporary-Konzept und entspricht, so die Autoren der

%3 Zu den Unterschieden zwischen APB No. 11 und SFAS No. 109 vgl. die Ausfithrungen bei Ayers (1998),
S. 198 f., sowie die Gegeniiberstellungen der Standards bei Stepp/Petzing (1991), S. 14, und Read/Bartsch
(1992), S. 39.

%% 7u den Ergebnissen vgl. insbesondere Ayers (1998), S. 207 f.

" Diese Beobachtung ist konsistent mit den Ergebnissen der Ereignisstudien von Givoly/Hayn (1992),
Espahbodi et al. (1995) und Chen/Schoderbek (2000), die die Reaktion von Aktienkursen in Verbindung
mit Steuersatzanderungen untersucht haben. Vgl. hierzu auch ausfiihrlich Abschnitt 5.4.1.

%6 Ayers (1998), S. 211.
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Studie, IAS 12. Der Vorgéngerstandard AASB 1020 basierte hingegen noch auf dem Timing-
Konzept und ist vergleichbar mit dem US-amerikanischen Standard APB No. 11.°*” Analog
zu der Untersuchung von Ayers (1998) finden auch Hanlon et al. (2008) fiir ihre Stichprobe
von 504 australischen Unternechmen Hinweise darauf, dass die Effekte aus der Umstellung
zusitzlich zu den bislang nach dem Timing-Konzept bilanzierten latenten Steuern wertrele-

vant sind.”*®

Die Untersuchungen von Ayers (1998) und Hanlon et al. (2008) deuten darauf hin, dass die
Einfiihrung von Standards zur Bilanzierung latenter Steuern, die auf dem Temporary-Konzept
aufbauen, dazu gefiihrt haben, dass der Kapitalmarkt mit zusétzlichen relevanten Informatio-
nen versorgt wird. Vor dem Hintergrund der Diskussion um IAS 12 und das Temporary-
Konzept durch EFRAG und das britische ASB** diirften diese Befunde von hohem Interesse
sein, da sie unter dem Aspekt der Kapitalmarktrelevanz fiir eine Beibehaltung des Temporary-
Konzepts sprechen. Allerdings konnen die Befunde nichts dariiber aussagen, ob der zusétzli-
che Nutzen dieser Informationen die zusétzlichen Kosten einer derartig umfassenden Bilan-

zierung latenter Steuern {libersteigt.

5.4.2.4 Partial tax allocation und die Umkehrung latenter Steuern

Eine Reihe von Untersuchungen greift die Frage auf, ob latente Steuern lediglich fiir Diffe-
renzen, die sich in absehbarer Zeit und mit hoher Wahrscheinlichkeit umkehren, gebildet
werden sollen (partial tax allocation), oder ob latente Steuern grundsitzlich fiir alle zeitlich
begrenzten Differenzen gebildet werden sollen. Dabei geht es insbesondere um die Frage, ob
fiir die sogenannten recurring differences (wie z.B. Abschreibungsunterschiede) latente Steu-
ern angesetzt werden sollten. Erste Hinweise hierzu finden sich in der bereits erorterten Un-

tersuchung von Chaney/Jeter (1994).”°

Wihrend sich die Autoren in einem fritheren Beitrag
noch fiir eine partial tax allocation ausgesprochen haben,”' kénnen Chaney/Jeter (1994) kei-
nen Unterschied in der Wertrelevanz von recurring und nonrecurring differences feststellen.
Ein Wechsel von der damals in den USA schon vorherrschenden comprehensive tax allocati-
on hin zu einer partial tax allocation liefle sich auf Grundlage dieser Ergebnisse kaum recht-

fertigen.

947
948

Zur Aquivalenz der Standards vgl. die Ausfithrungen bei Hanlon et al. (2008), S. 2 f.

Vgl. Hanlon et al. (2008), S. 18. Dort heifit es: ,,Our results suggest that the incremental deferred tax
amount under AASB 112 has significant value relevance.”

Vgl. hierzu das Diskussionspapier von European Financial Reporting Advisory Group/Accounting Stand-
ards Board (2011).

%% Vgl. zu der Untersuchung von Chaney/Jeter (1994) ausfiihrlich Abschnitt 5.4.2.1.

%1 Vgl. den Beitrag von Chaney/Jeter (1989).
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Eine partial tax allocation fand insbesondere in der britischen Rechnungslegung lange Zeit

952

Anwendung.”” Mit den Beitrdgen von Citron (2001) und Lynn et al. (2008) nehmen sich

gleich zwei Studien speziell des britischen partial provision approachs nach SSAP No. 15
an.” Nach SSAP No. 15 durften latente Steuern nur fiir zeitlich begrenzte Differenzen gebil-
det werden, wenn sie sich in absehbarer Zukunft umkehrten und nicht wieder ersetzt wurden.
Recurring differences waren damit vom Ansatz ausgeschlossen. Uber die Hohe dieser Diffe-

renzen war gemd SSAP No. 15 im Anhang separat zu berichten.”>*

Citron (2001) untersucht die Wertrelevanz beider Angaben fiir eine Stichprobe von 1.512 Be-
obachtungen aus den Jahren 1989 bis 1991. Eine Zusammenfassung beider Angaben zu einem
fiktiven full provision approach liefert jedoch keine Hinweise auf einen signifikanten Zu-
sammenhang zum Unternehmenswert.”>> Demgegeniiber findet Citron (2001) jedoch Hinwei-
se, dass die Unterteilung latenter Steuern im Rahmen des partial provision approachs rele-
vante Informationen enthilt. Die Ergebnisse sprechen dafiir, dass die bilanzierten latenten
Steuerverbindlichkeiten fiir nonrecurring differences negativ mit dem Unternehmenswert
assoziiert sind.”® Diese Beobachtung gilt jedoch nicht fiir die nicht passivierten latenten
Steuern aus recurring differences, iiber die im Anhang berichtet wird. Diese weisen fiir die
meisten Jahre der Untersuchung einen positiven Regressionskoeffizienten auf, der in einigen
Jahren sogar signifikant ist. Da die Hohe dieser nicht bilanzierten latenten Steuerverbindlich-

keiten mit der Hohe des Sachanlagevermégens korreliert,”’

vermutet Citron (2001), dass der
Markt diese Angaben als Wachstumsindikator verwendet. Die explizite Beriicksichtigung des
Sachanlagevermdgens im Regressionsmodell fiihrt dann auch dazu, dass sich kein signifikan-
ter Zusammenhang zwischen den nicht passivierten latenten Steuern und dem Unterneh-
menswert mehr nachweisen lisst.””® Insgesamt betrachtet Citron (2001) seine Untersuchung
als ,,support for the UK's partial provision approach in accounting for deferred taxation™”>,
der dem damals schon international weitgehend {iblichen full (comprehensive) provision ap-

proach gegeniiber steht. Wenn ein derartiger Ansatz schon iibernommen wird, dann sollte

%2 Vgl. hierzu die Ausfithrungen in Abschnitt 3.2.1 und 3.2.2.

%3 SSAP No. 15 wurde erst durch den im Jahr 2000 veroffentlichten Standard FRS 19 abgelost. FRS 19 ba-
siert zwar weiterhin auf dem Timing-Konzept. Im Unterschied zu seinem Vorgénger sieht FRS 19 aber eine
Abgrenzung aller zeitlich begrenzten Differenzen vor.

Vgl. zum partial provision approach nach SSAP No. 15 ausfiihrlich die Erlduterungen bei Citron (2001), S.
824 ff.

Vgl. hierzu und im Folgenden die Ergebnisse der Hauptregressionen bei Citron (2001), S. 837 ff.

Die ermittelten Regressionskoeffizienten sind jedoch nicht in jedem Modell und in jedem Jahr der Untersu-
chung signifikant.

Dies diirfte dafiir sprechen, dass die nicht passivierten recurring differences insbesondere auf Unterschie-
den in der Abschreibung des Sachanlagevermogens beruhen.

%% Vgl. hierzu und im Folgenden Citron (2001), S. 848 f.

99 Citron (2001), S. 848.
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dies nach Auffassung von Citron (2001) zumindest mit dem Erfordernis einhergehen, dass im

Anhang iiber die Zusammensetzung der latenten Steuern berichtet wird.”®

Lynn et al. (2008) untersuchen den britischen partial provision approach fiir die Jahre 1993
bis 1998. Sie finden sowohl fiir die passivierten als auch die nicht passivierten latenten Steu-
ern Hinweise auf einen signifikanten Zusammenhang zum Unternehmenswert. Im Unter-
schied zur Untersuchung von Citron (2001) finden Lynn et al. (2008) allerdings keine Hin-
weise darauf, dass der Kapitalmarkt die passivierten und die nicht passivierten latenten Steu-

ern unterschiedlich bewertet.”®!

Die Ergebnisse ihrer Untersuchung sind daher eher vergleich-
bar mit den Befunden von Chaney/Jeter (1994) und sprechen aus diesem Grund nicht gegen
eine comprehensive tax allocation. Unterstellt man, dass die Zusammenhénge iiber die Zeit
hinweg stabil bleiben, ist unklar, weshalb Citron (2001) und Lynn et al. (2008) zu derart un-
terschiedlichen Ergebnissen zum britischen partial provision approach mit unterschiedlichen
Schlussfolgerungen kommen. Es kann allerdings vermutet werden, dass die unterschiedlichen
Ergebnisse das Resultat unterschiedlicher Modellansitze sind.”®* Erstens basieren zwar beide
Untersuchungen lose auf dem Ohlson-Modell, im Detail unterscheiden sich die von den Auto-
ren verwendeten Regressionsgleichungen jedoch. Zweitens unterscheiden sich beide Untersu-
chungen durch die Skalierung der Variablen. Wihrend Lynn et al. (2008) mit der Anzahl der

63 Drittens withlen

Aktien skalieren, verwendet Citron (2001) das Gesamtkapital als Deflator.
Lynn et al. (2008) einen anderen statistischen Ansatz zur Schitzung der Regressionsglei-
chung. Das von Citron (2001) verwendete Ordinary Least Squares-Verfahren (OLS-
Verfahren)®®* halten die Autoren aufgrund des Vorliegens statistischer Ausreifier fiir weniger

geeignet.

Zuletzt hat sich die Untersuchung von Wong et al. (2011) explizit mit der partial tax allocati-
on fiir neuseeldndische Unternehmen beschéftigt. Der neuseelidndische Standard SSAP No. 12
(revised) ,,Accounting for Interperiod Allocation of Income Tax‘“ sah ein Wahlrecht zwischen
der partiellen und der vollstindigen Abgrenzung zeitlich begrenzter Differenzen vor.”® Aus

diesem Grund sei Neuseeland nach Auffassung von Wong et al. (2011) ein ideales Setting,

%9 Es ist anzumerken, dass SSAP No. 15 zum Zeitpunkt der Veroffentlichung des Beitrags von Citron (2001)

bereits durch FRS 19 ersetzt wurde, der die Anwendung der full provision method vorsieht.
%! Vgl. Lynn et al. (2008), S. 127.
%2 Vgl. zu den im Folgenden erliuterten Unterschieden auch die Ausfiihrungen bei Lynn et al. (2008), S. 112.
%3 Citron (2001) wihlt das Gesamtkapital als Deflator, weil er groBenabhingige Verzerrungen bei Verwen-
dung der Anzahl der Aktien befiirchtet. Diese Befiirchtung ist, wie die empirische Untersuchung britischer
Unternehmen in Abschnitt 5.5.7 dieser Arbeit zeigt, nicht unbegriindet.
Zum Ordinary Least Squares-Verfahren vgl. auch Abschnitt 5.5.3 dieser Arbeit.
%35 Vgl. hierzu auch Wong (2005), S. 1173 ff.
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um zu untersuchten, ob der Kapitalmarkt latente Steuerverbindlichkeiten nach den beiden
Ansitzen im Aktienkurs gleichermaBen einpreist.”*® Die Ergebnisse der Autoren sprechen
jedoch dafiir, dass lediglich passive latente Steuern nach der partiellen Steuerabgrenzung
wertrelevant sind, wiahrend der vollstdndige Ansatz in keinem signifikanten Zusammenhang

zum Unternehmenswert steht.”®’

Allerdings finden Wong et al. (2011) Hinweise darauf, dass
die Marktbewertung im Falle der vollstdndigen Steuerabgrenzung davon abhéngt, ob es sich
um Wachstumsunternehmen handelt oder nicht. Bei einer Aufspaltung der Stichprobe in Un-
ternehmen mit hohem und geringem Wachstum des Vermogens ermitteln die Autoren fiir
beide Gruppen ein unterschiedliches Vorzeichen des entsprechenden Regressionskoeffizien-
ten. Fiir Unternehmen mit geringem Wachstum ist dieser signifikant negativ, fiir Unterneh-
men alle anderen Unternehmen ist er signifikant positiv.”*® Dies stiitzt die Vermutung, dass
latente Steuern ein Indikator fiir Unternehmenswachstum sein konnten, und ist konsistent mit
den Beobachtungen von Citron (2001), der Hinweise fiir einen positiven Zusammenhang zwi-

schen dem Unternehmenswert und recurring differences findet, die stark mit dem Sachanla-

gevermogen korreliert sind.

Die Untersuchung von Chludek (2011b) beschéftigt sich mit der Wertrelevanz latenter Steu-
ern nach IAS 12 fiir deutsche borsennotierte Unternehmen im Zeitraum vom Jahr 2005 bis
2008. Die Untersuchung von Chludek (2011b) stellt eine der wenigen Studien zur Wertrele-
vanz latenter Steuern in einem kontinentaleuropédischen Umfeld dar. Im Gegensatz zum iiber-
wiegenden Teil der in diesem Abschnitt erorterten Studien sprechen die Befunde von Chludek
(2011b) im GroBen und Ganzen gegen die Wertrelevanz latente Steuern deutscher Unterneh-
men: ,,This empirical analysis underlines the general lack of relevance of deferred tax infor-
mation by revealing that investors — the primary financial statement addressees — do generally
not consider deferred tax balances to provide relevant information for assessing firm value
[...1.“°® Die Autorin begriindet die mangelnde Relevanz latenter Steuern insbesondere damit,
dass sich der liberwiegende Teil der latenten Steuern im Zeitablauf nicht umkehrt, sondern

fortbestehen bleibt, wie dies etwa bei Abschreibungsunterschieden der Fall ist.”’® In einer

ergidnzenden Analyse zeigt Chludek (2011b), dass sich rund 70 Prozent der latenten Steuern

%6 Vgl. Wong et al. (2011), S. 1089.

%7 Fiir die im Rahmen der partial tax allocation nicht passivierten latenten Steuerverbindlichkeiten ergibt sich
kein signifikanter Regressionskoeffizient. Gleiches gilt fiir den vollstindigen Ansatz latenter Steuerver-
bindlichkeiten; vgl. hierzu Wong et al. (2011), S. 1098. Insofern entsprechen die Ergebnisse von Wong et
al. (2011) denen von Citron (2001).

%% vgl. Wong et al. (2011), S. 1102.

%9 Chludek (2011b), S. 23.

1 Vgl. Chludek (2011b), S. 23 f.
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971 Unterstellt man, dass die Persistenz latenter Steuern fiir den

im Zeitablauf nicht umkehren.
Mangel an Relevanz latenter Steuern verantwortlich ist, dann wéren die Ergebnisse von

Chludek (2011b) ein Argument fiir eine partial tax allocation.

Allerdings heben sich die Ergebnisse der Autorin sehr deutlich von den Ergebnissen anderer
Untersuchungen zur Wertrelevanz latenter Steuern ab, die fast ausnahmslos Hinweise auf
signifikante Beziehungen zwischen latenten Steuern und dem Unternehmenswert finden. Und
auch die in Abschnitt 5.4.1 erorterten Ereignisstudien deuten durchweg darauf hin, dass laten-
te Steuern kapitalmarktrelevant sind. Die nicht signifikanten Ergebnisse kdnnten methodisch
bedingt sein, da das von Chludek (2011b) verwendete Fixed-Effects-Modell zur Schitzung
der Regressionen der Fragestellung von Wertrelevanzuntersuchungen moglicherweise nicht
gerecht wird, da es auf die Variation auf Unternehmensebene iiber die Zeit hinweg und weni-
ger auf die Variation zwischen den Unternehmen abstellt.””* Fiir die Untersuchung der Varia-
tion der Variablen auf Unternehmensebene erscheint der von der Autorin untersuchte Zeit-
raum jedoch zu klein, um signifikante Ergebnisse zu erhalten. Zudem ist denkbar, dass be-
stimmte Variablen zwischen den Unternehmen einen anderen Zusammenhang zum Unter-

nehmenswert aufweisen als auf Unternchmensebene iiber die Zeit hinweg.””

Auch die Untersuchung der Persistenz latenter Steuern wirft Fragen auf. Insbesondere scheint
der untersuchte Zeitraum (2005 bis 2008) fiir eine Beurteilung der Persistenz latenter Steuern
zu kurz zu sein. Diese Problematik wird dadurch verschérft, dass die Autorin fiir diese Analy-
se alle Beobachtungen eliminiert hat, die auf die Verdnderung latenter Steuern zwischen den
Jahren 2006 und 2007 abstellen.”’ Diese Eliminierung ist notwendig, weil sonst Effekte aus
der Unternehmensteuerreform 2008 berticksichtigt worden wéren, die von den Unternehmen
im dritten Quartal 2007 verbucht worden sind. Allerdings verkiirzt sich dadurch der Beobach-
tungszeitraum noch mehr, so dass lediglich die Verdnderungen latenter Steuern zwischen den
Jahren 2005 und 2006 sowie 2007 und 2008 untersucht werden. Es ist fraglich, ob auf Grund-
lage dieser Informationen eine aussagekréftige Beurteilung der Persistenz und Cashflow-

Implikationen latenter Steuern moglich ist.

1 Vgl. Chludek (2011b), S. 1. Wenngleich sich ein Teil der latenten Steuern umkehrt, sind die Auswirkungen
dieser Umkehrung auf den Cashflow eines Unternehmens nach Auffassung der Autoren jedoch gering; vgl.
Chludek (2011b), S. 18.

972 vgl. Kohler/Kreuter (2006), S. 258. Vgl. kritisch zum Fixed-Effects-Modell auch den Beitrag von Maddala

(1987).

Diese Fragestellung wird an spéterer Stelle im Zusammenhang mit aktiven latenten Steuern auf Verlustvor-

trige wieder aufgegriffen. Vgl. hierzu Abschnitt 5.5.6.1.

" Vgl. hierzu Chludek (2011b), S. 15.
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Tatsachlich wird die von Chludek (2011b) unterstellte Irrelevanz latenter Steuern durch die
Untersuchung von Breitkreuz (2012) nicht gestiitzt, der jiingst fiir die Untersuchung der
Wertrelevanz das identische Regressionsmodell wie Chludek (2011b) verwendet hat. Wie
bereits Chludek (2011b) erklart auch Breitkreuz (2012) den Aktienkurs bzw. Marktwert eines
Unternehmens durch net operating assets, net financial assets, abnormal operating assets und

(aktive wie passive) latente Steuern.’”

Dartiber hinaus erfolgt die Regression bei Breitkreuz
(2012) ebenfalls mittels Fixed-Effects-Modellen.””® Die Hauptuntersuchung von Breitkreuz
(2012) unterscheidet sich insoweit von der Untersuchung von Chludek (2011b) im Wesentli-
chen nur durch den Umfang der Stichprobe.”’” Anders als Chludek (2011b) findet Breitkreuz
(2012) jedoch Hinweise auf die Wertrelevanz passiver latenter Steuern. Der Schuldcharakter
passiver latenter Steuern sei fiir den deutschen Kapitalmarkt daher zu bejahen.’”® Hinweise
auf einen positiven Zusammenhang zwischen aktiven latenten Steuern und dem Unterneh-
menswert findet Breitkreuz (2012) lediglich dann, wenn der Einfluss von Verlusten bzw. ak-
tiven latenten Steuern auf Verlustvortrage in den Regressionsmodellen explizit beriicksichtigt
wird.”” Der Befund von Chludek (2011b), dass latente Steuern irrelevant seien, steht damit
nicht nur im Widerspruch zum iiberwiegenden Teil der Forschungsliteratur, sondern kann
auch von einer Untersuchung spezifisch fiir deutsche Unternehmen nicht gestiitzt werden, die

im Wesentlichen auf der gleichen Methodik aufbaut.

5.4.2.5 Diskontierung latenter Steuern

Untersuchungen wie die Ereignisstudie von Givoly/Hayn (1992) oder die Wertrelevanzstudie
von Amir et al. (1997) deuten darauf hin, dass der Kapitalmarkt latente Steuern in Abhéngig-
keit vom Zeitpunkt und der Wahrscheinlichkeit ihrer Umkehr diskontiert. Auch der Beitrag
von Wong et al. (2011) zur partial tax allocation zeigt, dass latente Steuern, die sich aller
Voraussicht nach nicht umkehren werden, in einem weniger starken Zusammenhang mit dem
Unternehmenswert stehen als latente Steuern, die sich in einem absehbaren Zeitraum umkeh-
ren werden. Aus diesen Beobachtungen kann die Forderung abgeleitet werden, dass latente

Steuern diskontiert werden sollten.

7 Vgl. Chludek (2011b), S. 6; Breitkreuz (2012), S. 209.

7 Vgl. Breitkreuz (2012), S. 210.

977 Vgl. Breitkreuz (2012), S. 246. Die Hauptuntersuchung von Breitkreuz (2012) stellt auf 3.329 Beobachtun-
gen ab, wihrend Chludek (2011b) insgesamt 626 Beobachtungen in die Untersuchung einbezieht. Zudem
stellt Breitkreuz (2012) auf einen ldngereb Zeitraum ab, d.h. von 2005 bis 2010; vgl. Breitkreuz (2012), S.
217. Fiir weitere Untersuchungen wird der methodische Ansatz von Chludek (2011b) jedoch erweitert.

9% vgl. Breitkreuz (2012), S. 220 f.

7 Vgl. Breitkreuz (2012), S. 229 und 233. Allerdings findet Breitkreuz (2012) keine Hinweise auf die Wertre-
levanz aktiver latenter Steuern auf Verlustvortriage.
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In der Literatur findet sich mit der Arbeit von Naarding (2011) lediglich eine Untersuchung,
die direkt die Kapitalmarktrelevanz diskontierter latenter Steuern untersucht. Naarding (2011)
untersucht die Wertrelevanz latenter Steuern fiir franzésische Unternehmen nach nationalen
Rechnungslegungsstandards (fiir die Jahre 2001 bis 2004) und nach IAS 12 (fiir die Jahre
2005 bis 2007). Wihrend IAS 12 eine Diskontierung latenter Steuern nicht vorsieht,”*® war
eine Diskontierung latenter Steuerverbindlichkeiten nach franzdésischen Rechnungslegungs-
vorschriften fiir kapitalmarktorientierte Unternehmen bis zur Einfiihrung der IFRS dann gebo-

981 .
Die Befunde von

ten, wenn der Zeitpunkt ihrer Umkehrung verldsslich bestimmbar war.
Naarding (2011) zeigen, dass nicht diskontierte latente Steuerverbindlichkeiten nach TAS 12
in einem negativen Zusammenhang mit dem Unternehmenswert stehen, der statistisch signifi-
kant ist. Diskontierte latente Steuerverbindlichkeiten nach franzdsischen Rechnungslegungs-
normen hingegen weisen keine bzw. nur eine schwache Wertrelevanz auf.”® Der Autor ver-
weist in diesem Zusammenhang auf Guenther/Sansing (2000), Guenther/Sansing (2004) so-
wie Kissinger (2006), die eine Diskontierung von Abschreibungsunterschieden ablehnen, und
begriindet die von ihm ,,gemessene* Irrelevanz damit, dass franzosische Unternehmen auch
Abschreibungsunterschiede diskontieren wiirden: ,,This approach seems to adversly impact
the overall value relevance of deferred tax liabilities under French GAAP.“**® Aus diesem
Grund untersucht der Autor, ob die Hohe des Sachanlagevermdgens einen Einfluss auf die
Wertrelevanz latenter Steuerverbindlichkeiten hat. Tatsdchlich findet er Hinweise dafiir, dass
diskontierte passive latente Steuern fiir Unternehmen, die iiber ein vergleichsweise geringes
Niveau von Sachanlagen und damit nur iiber einen geringen Anteil von latenten Steuern aus
Abschreibungsdifferenzen verfiigen, in einem negativen und statistisch signifikanten Zusam-
menhang mit dem Unternehmenswert stehen. Fiir Unternehmen, die ein hohes Niveau an
Sachanlagevermdgen aufweisen, ermittelt Naarding (2011) hingegen einen positiven Regres-
sionskoeffizienten, der jedoch nicht signifikant ist.”** Insgesamt sprechen die Befunde nach
Auffassung von Naarding (2011) gegen eine Diskontierung latenter Steuern und fiir den Kurs

des IASB, eine Diskontierung nicht zuzulassen.’™

%0 Vgl. IAS 12.53.

%1 Vgl. zur Bilanzierung latenter Steuern nach franzosischen Rechnungslegungsvorschriften die Ausfiihrungen
bei Naarding (2011), S. 11.

%2 ygl. hierzu und im Folgenden Naarding (2011), S. 18 f.

% Naarding (2011), S. 19.

% Vgl. Naarding (2011), S. 21.

%5 Vgl. Naarding (2011), S. 27.
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5.4.2.6 Weitere Untersuchungen zur Wertrelevanz latenter Steuern

Bauman/Das (2004) untersuchen die Wertrelevanz speziell von aktiven latenten Steuern von
Internetunternehmen. Die Untersuchung basiert auf 176 US-amerikanischen Internetfirmen in
der Zeit vor und nach dem Platzen der sogenannten ,,Internet-Bubble®. Die Autoren zeigen,
dass aktive latente Steuern (insbesondere auf steuerliche Verlustvortrige) bei diesen Unter-
nehmen hohe Bedeutung haben:’* Im Durchschnitt 30,4% des Eigenkapitals der Unterneh-
men in der Stichprobe entféllt auf aktive latente Steuern aus Verlustvortrigen. Des Weiteren
finden die Autoren heraus, dass die untersuchten Unternehmen sehr hohe Wertberichtigungen
auf ihre aktiven latenten Steuern vornehmen. So betrigt die valuation allowance im Durch-
schnitt 86,1% der gesamten aktiven latenten Steuern. Im Umkehrschluss heiflt das, dass
durchschnittlich nur 13,9% der aktiven latenten Steuern von den Unternehmen als werthaltig
angesehen werden. Dennoch finden Bauman/Das (2004) signifikante Hinweise dafiir, dass
zwischen aktiven latenten Steuern und dem Unternehmenswert ein positiver und statistisch
signifikanter Zusammenhang besteht. Des Weiteren finden sie heraus, dass Rechnungsle-
gungsinformationen (und damit auch die Relevanz der latenten Steuern) fiir die Bewertung

von Internetfirmen nach dem Platzen der Internet-Blase an Bedeutung gewonnen haben.”™’

Dhaliwal et al. (2000) untersuchen mit der sogenannte LIFO-Reserve eine US-amerikanische
Besonderheit an der Schnittstelle zwischen Rechnungslegung und Steuerrecht. Der Begriff der
LIFO-Reserve beschreibt die Differenz zwischen dem Wertansatz, der sich durch Anwendung
des LIFO-Verfahrens zur Bewertung des Vorratsvermogens ergibt, und dem Wert, der sich
bei Anwendung des FIFO-Verfahrens ergeben wiirde. Unterstellt man im Zeitablauf steigende
Preise, baut sich durch die Anwendung eine stille Reserve auf, die sich erst dann wieder auf-
16st, wenn die Vorriate vom Unternehmen verbraucht werden. Wenn Unternehmen das LIFO-
Verfahren aus steuerlichen Griinden verwenden, sind sie gezwungen, dieses Verfahren auch

. 988
im Jahresabschluss zu verwenden.

Dariiber hinaus miissen die Unternehmen Angaben zur
Hohe dieser LIFO-Reserve machen. Multipliziert mit dem Steuersatz entspricht diese LIFO-
Reserve einer nicht passivierten latenten Steuerverbindlichkeit: ,,the tax-adjusted LIFO reser-
ve is, in effect, an estimate of an off-balance-sheet deferred tax liability.“989 Dhaliwal et al.

(2000) finden fiir eine Stichprobe von 500 US-amerikanischen Unternehmen in einem Zeit-

%6 ygl. hierzu und im Folgenden Bauman/Das (2004), S. 1225.

%7 Vgl. Bauman/Das (2004), S. 1253.

%8 Vgl. hierzu auch die Ausfiihrungen in Abschnitt 2.1.2.3.2 sowie die Erliuterungen bei King (2006), S. 31
ff.

%9 Dhaliwal et al. (2008), S. 45.
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raum von 1979 bis 1988 heraus, dass diese nicht bilanzierte latente Steuerverbindlichkeit sig-

nifikant negativ mit dem Unternchmenswert korreliert ist.””

5.4.3 Sonstige Untersuchungen

Ereignis- und Wertrelevanzstudien machen den Grofteil der Untersuchungen zur Kapital-
marktrelevanz latenter Steuern aus. Dariiber hinaus gibt es noch eine Reihe weiterer Untersu-
chungen, die zum Teil ganz unterschiedlichen Fragestellungen im Zusammenhang mit der
Kapitalmarktrelevanz latenter Steuern nachgehen und unterschiedliche methodische Ansitze

aufgreifen.

5.4.3.1 Prognoserelevanz

Die Untersuchungen von Cheung et al. (1997) und Chludek (2011a) beispielsweise untersu-
chen die Prognoserelevanz latenter Steuern. Untersuchungen zur Prognoserelevanz latenter
Steuern basieren in der Regel auf der Annahme, dass latente Steuern kiinftige Steuermehr-
bzw. -minderzahlungen widerspiegeln. Aus diesem Grund ist zu erwarten, dass latente Steu-
ern dabei helfen konnen, die Hohe kiinftiger Cashflows zu prognostizieren, da diese auch
durch die kiinftigen Steuerzahlungen beeinflusst werden. Kiinftige Cashflows schlagen sich

damit letztlich im Unternehmenswert nieder.

Cheung et al. (1997) gehen der Frage der Prognoserelevanz latenter Steuern fiir eine US-
amerikanische Stichprobe von 40.542 Beobachtungen nach. Aus modelltheoretischer Sicht
untersuchen die Autoren die Assoziation des operativen Cashflows einer Periode mit dem
Cashflow und bestimmten Rechnungslegungsinformationen der Vorperiode. Zu diesen Rech-
nungslegungsinformationen gehdren neben Informationen zu den latenten Steueraufwendun-
gen (bzw. den Verdnderungen der latenten Steuerschulden) beispielsweise auch der operative
Gewinn und die Hohe der Vorrite und Forderungen.””’ Die Ergebnisse von Cheung et al.
(1997) liefern Hinweise dafiir, dass die latenten Steuerinformationen die Prognose kiinftiger
Cashflows verbessern und damit einen Beitrag zur Erkldrung des Unternehmenswerts liefern

. 2
konnen.”’

Nach Auffassung der Autoren handelt es sich bei diesem Ansatz um einen direkte-
ren Test der Entscheidungsniitzlichkeit latenter Steuerinformationen als dies etwa bei den in
den voranstehenden Abschnitten erlduterten Untersuchungen der Fall ist: ,In this study,

usefulness is evaluated directly without relying on stock price information [...]. By doing so,

9% Vgl. Dhaliwal et al. (2008), S. 56.
%1 Vgl. hierzu ausfiithrlicher die Darstellung des Regressionsmodells bei Cheung et al. (1997), S. 6. ff.
%2 Vgl. Cheung et al. (1997), S. 15.
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it attempts to provide the missing empirical link — the “black box” — between the association

of deferred tax information and security returns.”””

Wihrend Cheung et al. (1997) untersuchen, inwieweit latente Steuern zur Prognose des opera-
tiven Cashflows geeignet sind, setzt Chludek (2011a) einen Schritt vorher an. Die Autorin
untersucht fiir eine Stichprobe von 4.927 Beobachtungen von 448 US-amerikanischen Unter-
nehmen, inwieweit kiinftige Steuerzahlungen mit den aktiven und passiven latenten Steuern
assoziiert sind. Die kiinftigen Steuerzahlungen wiederum haben einen Einfluss auf den kiinf-
tigen Cashflow und damit auch den Wert eines Unternehmens. Chludek (2011a) findet zwar
Hinweise dafiir, dass latente Steuerinformationen mit der Hohe kiinftiger Steuerzahlungen
assoziiert sind.”* Allerdings ist der Erklirungsbeitrag der latenten Steuern nur sehr gering.
Eine statische Signifikanz zwischen Steuerzahlungen und latenten Steuern ist zudem nur fiir
gut ein Drittel der Stichprobenunternehmen gegeben. Insgesamt sprechen die Ergebnisse nach
Auffassung der Autorin eher gegen eine Relevanz latenter Steuern und damit auch gegen die

vom Standard geforderte ,,extensive* Bilanzierung und Berichterstattung latenter Steuern.

Auch Laux (2012) untersucht in vergleichbarer Weise die Fragestellung, ob ein Zusammen-
hang zwischen den latenten Steuerforderungen bzw. Steuerverbindlichkeiten und kiinftigen
Steuerzahlungen besteht, fiir eine Stichprobe von 200 Unternehmen des S&P 500. Wie
Chludek (2011a) so findet auch Laux (2012) Hinweise dafiir, dass latente Steuern in einem
signifikanten Zusammenhang mit kiinftigen Steuerzahlungen stehen. Das Ausmal} dieses Zu-
sammenhangs sei nach Auffassung jedoch mitunter unwesentlich, so dass der Autor schlieB3-
lich sogar zu der Schlussfolgerung gelangt, dass es fraglich sei, ob der Nutzen aus der Bilan-

zierung latenter Steuern ihre Kosten iibersteigt.””

Die Untersuchung von Lev/Nissim (2004) hingegen setzt nicht an der Prognose kiinftiger
Cashflows (bzw. kiinftiger Steuerzahlungen), sondern an der Entwicklung kiinftiger Gewinne
an. Fiir eine Stichprobe von bis zu 40.372 Beobachtungen von 5384 US-amerikanischen Un-
ternehmen untersuchen die Autoren den Zusammenhang zwischen dem Verhiltnis aus steuer-
lichem und handelsrechtlichen Gewinn (,,ratio of taxable to reported income*) auf der einen
Seite und der Entwicklung kiinftiger Gewinne (bzw. kiinftiger Aktienrenditen und dem Kurs-

Gewinn-Verhiltnis) auf der anderen Seite. Dieser Zusammenhang beruht auf dem Umstand,

93 Cheung et al. (1997), S. 14.

%4 Vgl. hierzu und im Folgenden Chludek (2011a), S. 31. Ein Zusammenhang findet sich insbesondere auch
fiir aktive latente Steuern, die auf steuerlichen Verlustvortrdgen beruhen. Die Autorin begriindet dies damit,
dass sich steuerliche Verlustvortrige mit einer hoheren Wahrscheinlichkeit umkehren diirften als aktive la-
tente Steuern fiir temporére Differenzen; vgl. hierzu Chludek (2011a), S. 29.

%5 Vgl. Laux (2012), S. 16 und S. 25.
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dass der handelsrechtliche und der steuerrechtliche Gewinn iiber die Totalperiode gleich grof3
sind. Ubersteigt der aktuelle handelsrechtliche Gewinn den steuerlichen Gewinn, so muss der
handelsrechtliche Gewinn in der Zukuntft ceferis paribus geringer sein als der steuerliche Ge-
winn.””® Aus diesem Grund beinhaltet das ,ratio of taxable to reported income* nach Auf-
fassung der Autoren die folgenden Informationen: ,,(1) it reflects certain types of earnings
management activities that are not persistent, (2) it indicates the extent to which reported
earnings deviate from their “permanent” level, and (3) it captures differences between GAAP
and the tax code that have implications for future earnings, even in the absence of earnings or
tax management.””’ Lev/Nissim (2004) finden einen signifikanten Zusammenhang zwischen
diesem ,,ratio of taxable to reported income* und der Entwicklung der Gewinne in den fol-
genden fiinf Geschiftsjahren.””® Diese Kennzahl weist dabei, so die Ergebnisse der Autoren,
einen hoheren Beitrag zur Prognose kiinftiger Gewinne auf als der operative Cashflow und

latente Steuerinformationen.””’

Herbohn et al. (2010) gehen in einer Untersuchung von australischen Unternehmen der Frage
nach, ob die Verdnderungen in der Hohe der nicht aktivierten Verlustvortrdge Informationen
iiber die kiinftige Performance von Unternehmen widerspiegeln. Die kiinftige Performance
messen die Autoren iiber drei Jahre in Folge der Verdnderung mit Hilfe von drei verschiede-
nen Performancemafen (operativer Cashflow, EBT sowie EBITDA).'® Die Héhe der nicht
aktivierten Verlustvortrage ist gemill dem australischen Standard AASB 1020 Tz. 15 im An-
hang anzugeben.'®' Da Verlustvortrige lediglich dann aktiviert werden diirfen, wenn es
wahrscheinlich ist, dass kiinftig Gewinne zur Verfiigung stehen, mit denen die Verlustvortra-
ge verrechnet werden konnen, diirfte eine Abnahme der nicht aktivierten Verlustvortrige ce-
teris paribus fiir eine Verbesserung der Zukunftsaussichten eines Unternehmens sprechen.'***
Die Autoren finden fiir einige der Performancemalle Hinweise auf einen Zusammenhang mit

der Verdnderung des Betrags nicht aktivierter Verlustvortrage: ,,Our results suggest that ma-

nagers signal with expectations about an improvement (deterioration) in future firm perfor-

9% Vgl. hierzu die Erlauterungen bei Hofer (2009), S. 175.

97 Lev/Nissim (2004), S. 1043.

%% Dieser Zusammenhang wurde, so die Ergebnisse der Autoren, auch nicht durch die Einfiihrung von SFAS
No. 109 beeintrachtigt. Etwas anderes gilt fiir den Zusammenhang der Kennzahl mit kiinftigen Aktienrendi-
ten bzw. mit kiinftigen Kurs-Gewinn-Verhéltnissen. Fiir die Periode vor der Einfithrung von SFAS No. 109
finden die Autoren eine starke Beziehung zu den Aktienrenditen, nicht aber zu den Kurs-Gewinn-
Verhiéltnissen. Fiir die Periode nach Einfithrung von SFAS No. 109 kommen die Autoren zum gegenteili-
gen Ergebnis.

99 Vgl. Lev/Nissim (2004), S. 1068 f.

1990 ygl. Herbohn et al. (2010), S. 772.

191 ygl. hierzu auch Herbohn et al. (2010), S. 768.

1992 Allerdings nimmt der Bestand (nicht aktivierter) Verlustvortrige auch dann ab, wenn ihre Vortragsfahigkeit
ausgeschopft ist.
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. . . . 1
mance via decreases (increases) in unrecognized deferred tax assets (losses).”'*” Zudem fin-
den die Autoren auch Hinweise darauf, dass Manager den Ermessensspielraum bei der Akti-

. . . .. . 1004
vierung von Verlustvortrdgen nutzen, um bestimmte Ergebnisziele zu erreichen.

Die Prognose kiinftiger Gewinne steht auch im Mittelpunkt der Untersuchung von Krummet
(2011). Der Autor untersucht fiir eine Stichprobe deutscher Unternehmen aus dem CDAX den
Zusammenhang zwischen der Extrapolierbarkeit des IFRS-Ergebnisses und dem latenten
Steueraufwand nach IAS 12, d.h. inwieweit der Gewinn einer Periode représentativ fiir kiinf-
tige Perioden ist. Die Argumentation, die diesem Zusammenhang zugrunde liegt, ist mit dem
Ansatz von Lev/Nissim (2004) vergleichbar und setzt am Verhiltnis von handelsrechtlichem
und steuerlichem Gewinn an: ,Investoren und Analysten konnen moglicherweise latente
Steuern nach IAS 12 verwenden, um die Hohe der Abweichungen des steuerlichen Gewinns
vom IFRS-Ergebnis zu approximieren und um damit eine Benchmark zu kreieren, die zusitz-
liche Erkenntnisse hinsichtlich der Nachhaltigkeit bzw. der Qualitét des publizierten IFRS-
Ergebnisses liefert. ' Krummet (2011) findet heraus, dass das IFRS-Ergebnis einer Periode
vor allem dann reprasentativ fiir kiinftige Perioden ist, wenn sich der latente Steueraufwand
einer Periode in einem ,,normalen* Rahmen bewegt. In dem Fall konne der Gewinn nach Auf-
fassung des Autors ohne erhebliche Modifikationen auch in Modellen zur Unternehmensbe-
wertung oder in empirischen Modellen verwendet werden. Weisen Unternehmen in einer Pe-
riode jedoch besonders hohe Differenzen zwischen IFRS-Ergebnis und steuerlichem Gewinn

auf, ist dies nicht mehr der Fall. 1006

5.4.3.2 Latente Steuern als Risikoindikator

Chandra/Ro (1997) untersuchen den Zusammenhang zwischen der Bilanzierung latenter
Steuern und dem Aktienkursrisiko US-amerikanischer Unternehmen: ,,.Deferred tax [...] may
be related to common stock risk, as it may be considered by the market to be a cash flow vari-
able or a proxy for some attribute of future cash flows.“'*”” Wenn passive latente Steuern, so
die Autoren, in kiinftigen Perioden zu Steuerzahlungen fiihren, dann handelt es sich dabei um

1008

eine zinsfreie Schuld gegeniiber dem Fiskus. Die Argumentation der Autoren entspricht

insoweit der Verbindlichkeitshypothese. Latente Steuerschulden seien dann Teil der gesamten

1995 Herbohn et al. (2010), S. 790.

1004 vgol. Herbohn et al. (2010), S. 790.

1905 K rummet (2011), S. 124.

1006 y/o] Krummet (2011), S. 264 f.

197" Chandra/Ro (1997), S. 315.

198 vgl. hierzu und im Folgenden Chandra/Ro (1997), S. 315. Zum Verstindnis latenter Steuerschulden als
zinsfreies Darlehen durch den Fiskus vgl. auch die Ausfiihrungen in Abschnitt 2.5.2.
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Verschuldung, was sich letztlich in einer Erhohung des Aktienkursrisikos niederschlagen
miisste. Die Hohe des Aktienkursrisikos miisste daher in einem positiven Zusammenhang mit
der Héhe der latenten Steuerschulden stehen.'®® Als MaBgroBen fiir das Risiko verwenden
Chandra/Ro (1997) in ihrer Untersuchung die Standardabweichung der Aktienrenditen eines
Unternchmens sowie den Beta-Faktor.'*'’ Diese MaBgroBen erkliren die Autoren in ihrem
Regressionsmodell insbesondere durch den Buchwert der Schulden sowie die Hohe der (sal-
dierten) latenten Steuerverbindlichkeiten.'”'" Statt des vorhergesagten positiven Zusammen-
hangs zwischen Risiko und latenten Steuern finden die Autoren jedoch Hinweise fiir einen
negativen Zusammenhang. Diese Ergebnisse sprechen gegen die Giiltigkeit der Verbindlich-
keitshypothese und stehen nach Auffassung der Autoren im Widerspruch zu SFAS No. 96
und SFAS No. 109, welche latente Steuerschulden als Verbindlichkeiten verstehen. 1012 Chan-
dra/Ro (1997) sehen die Ergebnisse ihrer Untersuchung vielmehr als Hinweis auf die Giiltig-
keit der Hypothese der managerial efficiency: ,,The market seems to reward firms* efforts to

defer or minimize taxes by perceiving such firms as being less risky.«'*"?

5.4.3.3 Latente Steuern und Analystenprognosen

Weitere Untersuchungen setzen sich mit dem Zusammenhang zwischen Vorhersagen von
Finanzanalysten und latenten Steuern auseinander. Erste Hinweise auf diese Fragestellung
finden sich in den bereits erlduterten Untersuchung von Amir/Sougiannis (1999) sowie
Chen/Schoderbek (2000). Diese Untersuchungen haben den Schluss nahegelegt, dass latente
Steuerinformationen von den Finanzanalysten bei ihren Prognosen teilweise nicht beriicksich-
tigt werden, wihrend sie vom Kapitalmarkt sehr wohl im Aktienkurs eingepreist werden.'*"
So finden Chen/Schoderbek (2000) bereits Hinweise darauf, dass Finanzanalysten die Effekte
aus der Neubewertung der latenten Steuern im Zuge der Steuersatzerhohung durch den ,,Om-

nibus Budget Reconciliation Act* bei ihrer Schitzung des relevanten Gewinns (drittes Quartal

1993) nicht beriicksichtigt haben, obwohl sie hitten beriicksichtigt werden miissen.'®"® Auf-

199" vgl. zum Zusammenhang zwischen Aktienkursrisiko und Verschuldung ausfiithrlich Chandra/Ro (1997), S.

315 f., und die dort angegebenen Quellen.

Der Beta-Faktor setzt die Standardabweichung der Aktienrendite eines Unternehmens ins Verhéltnis zur

Standardabweichung der Marktrendite. Der Beta-Faktor ist daher ein MaB fiir die Volatilitit der Aktienren-

dite, d.h. fiir das Risiko einer Aktie, im Vergleich zum Gesamtmarkt (systematisches Risiko). Eine risikolo-

se Aktie hat einen Beta-Faktor von Null. Bei einem Beta-Faktor von Eins entspricht das Risiko einer Aktie

dem Gesamtmarkt. Vgl. zum Beta-Faktor auch Betsch et al. (2000), S. 99; Berk/DeMarzo (2007), S. 308 ff.

1911 ygl. Chandra/Ro (1997), S. 317.

1912 yg]. Chandra/Ro (1997), S. 329. Dort heiBt es: ,,Taken together, the results of this study are inconsistent
with the liability view of deferred taxes adopted in FASB Statement Nos. 96 [...] and 109 [...].”

1913 Chandra/Ro (1997), S. 329.

1914 vgl. ausfiihrlich zu diesen beiden Untersuchungen Abschnitt 5.4.1 bzw. Abschnitt 5.4.2.2.

1915 vgl. Chen/Schoderbek (2000), S. 42 f.
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205



bauend auf diesem Ergebnis untersuchen Chen et al. (2003), ob die Gewinneffekte dieser An-
passung der latenten Steuern einen Einfluss auf kiinftige Analystenprognosen haben. Da es
sich bei der Neubewertung der latenten Steuern um Einmaleffekte handelt, diirften die daraus
resultierenden Effekte auf den Gewinn des dritten Quartals 1993 keine Auswirkungen auf die
Prognose kiinftiger Gewinne haben.'*'® Anders formuliert: Im Unterschied zur Untersuchung
von Chen/Schoderbek (2000), wo die Neubewertung latenter Steuern hétte beriicksichtigt
werden miissen (aber nicht wurde), gehen Chen et al. (2003) der Frage nach, ob Finanzanalys-
ten die Effekte aus der Neubewertung in der Folgezeit beriicksichtigen, obwohl sie dies nicht
diirften. Die Autoren finden jedoch Hinweise darauf, dass genau das der Fall ist: ,,Our results
show that income-decreasing deferred tax adjustments are positively related to the subsequent
forecast revisions, suggesting that many analysts incorrectly interpreted the deferred tax ad-
justments as a recurring item.”'°'” Chen et al. (2003) begriinden diese Fehlinterpretation ins-
besondere damit, dass Neubewertungen latenter Steuern duflerst komplex seien und der Stan-
dard SFAS No. 109, der die Neubwertung latenter Steuern nach einer Steuersatzdnderung

erstmals verpflichtend erforderte, zu diesem Zeitpunkt noch neu war.'*'®

Insgesamt deuten die Hinweise der genannten Untersuchungen darauf hin, dass Finanzanalys-
ten latente Steuern nicht oder nicht korrekt in ihren Prognosen beriicksichtigen, was einen

dementsprechend negativen Einfluss auf die Genauigkeit ihrer Prognosen haben diirfte.

5.4.3.4 Latente Steuern und das Rating von Unternehmen

Risiko spielt auch in den Arbeiten von Huss/Zhao (1991) und Chattopadhyay et al. (1997)
eine Rolle. Anders als in der Untersuchung von Chandra/Ro (1997) steht in diesen Untersu-
chungen nicht der Eigenkapital- sondern der Fremdkapitalmarkt im Mittelpunkt. Beide Arbei-
ten untersuchen mit Hilfe einer sogenannten Diskriminanzanalyse den Zusammenhang zwi-
schen latenten Steuern und dem Rating eines Unternehmens. Bei Diskriminanzanalysen han-
delt es sich allgemein um einen mathematisch-statistischen Ansatz, der eine Eingruppierung
von Beobachtungen in eine von zwei oder mehr Gruppen aufgrund bestimmter Merkmale der
Beobachtungen zu ermdglichen. Diskriminanzanalysen werden insbesondere zur Friiherken-
nung von Unternehmensrisiken oder zur Insolvenzprognose anhand bestimmter Unterneh-

101
menskennzahlen verwendet. "’

1016 ygl. Chen et al. (2003), S. 334.

917" Chen et al. (2003), S. 334.

1918 ygol. Chen et al. (2003), S. 334.

1919 Zur Methodik der Diskriminanzanalyse vgl. ausfiihrlich Kiiting/Weber (2009), S. 370 ff.
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Im Falle der vorliegenden Studien geht es konkret um die Frage, ob die Berlicksichtigung von
latenten Steuern in Unternehmenskennzahlen (und die Art, wie diese Beriicksichtigung er-

folgt'02°

) einen messbaren Einfluss auf die Ratingeinstufung des Unternehmens hat. Weder
die Untersuchung von Huss/Zhao (1991) fiir US-amerikanische Unternehmen, noch die Un-
tersuchung von Chattopadhyay et al. (1997) fiir kanadische Unternehmen findet Hinweise
dafiir, dass latente Steuern einen Einfluss auf die Ratingeinstufung haben. Dies kann darauf
hindeuten, dass latente Steuern aus Sicht der Ratingagenturen keine entscheidungsniitzlichen
Informationen beinhalten und bei der Ratingeinstufung folglich nicht beriicksichtigt wer-

1021
den.

Angesichts der empirischen Befunde, die die Relevanz latenter Steuern fiir die Prog-
nose von Cashflows und kiinftigen Gewinnen nahelegen, erscheint eine Nichtberiicksichti-
gung latenter Steuern in der Bonitétsanalyse nicht angebracht. Huss/Zhao (1991) weisen zu-
dem darauf hin, dass es mehr als eine Moglichkeit gibt, wie Ratingagenturen latente Steuern
beriicksichtigen konnten, was die Ergebnisse der beiden Untersuchungen beeinflussen diirf-

1022
te.

Zudem konnte der nicht gelungene Nachweis eines Zusammenhangs durch den gerin-
gen Umfang der Stichproben bedingt sein: Huss/Zhao (1991) ziehen eine Stichprobe von 91
Ratings zur Untersuchung heran, wihrend die Stichprobe der Untersuchung von Chattopad-

hyay et al. (1997) mit insgesamt 124 Ratings ebenfalls liberschaubar ist.

5.4.4 Zusammenfassung

Insgesamt liefert die empirische Evidenz deutliche Hinweise dafiir, dass latente Steuern kapi-
talmarktrelevant sind. So findet der iiberwiegende Teil der Ereignis- und Wertrelevanzstudien
Hinweise fiir einen Zusammenhang zwischen der Bewertung von Unternehmen am Kapital-
markt und ihren latenten Steuern. Latente Steueraufwendungen und Steuerschulden stehen
demzufolge tendenziell in einem negativen und latente Steuerforderungen in einem positiven
Zusammenhang mit dem Unternehmenswert. Gleiches gilt fiir aktive latente Steuern fiir Ver-

lustvortrage, wie die Untersuchungen von Amir/Sougiannis (1999), Zeng (2003) oder Chang

1920 Huss/Zhao (1991) unterscheiden drei Methoden, um latente Steuerverbindlichkeiten bei der Berechnung
der Unternehmenskennzahlen zu beriicksichtigen: (1) latente Steuern werden den Verbindlichkeiten des
Unternehmens zugerechnet oder (2) sie werden zum Eigenkapital des Unternehmens hinzu addiert oder (3)
sie werden von den Vermogenswerten des Unternehmens abzogen. Vgl. hierzu Huss/Zhao (1991), S. 56.
Die Untersuchung der Autoren basiert auf dem Standard APB No. 11, der noch keinen separaten Ausweis
von aktiven latenten Steuern vorsah.

So zeigt auch eine Befragung von deutschen Kreditinstituten aus dem Jahr 2008 zu den Implikationen einer
moglichen Aktivierungspflicht latenter Steuern im Zuge des BilMoG oder der IFRS for SME, dass eine
solche Aktivierungspflicht keine Auswirkungen auf die Bonititsanalyse der Banken hitte, da die Werthal-
tigkeit aktiver latenter Steuern ohnehin zweifelhaft sei. Aus diesem Grund wiirde die bisherige Praxis in der
Bonititsanalyse, d.h. die Verrechnung der aktiven latenten Steuern mit dem Eigenkapital, auch bei einer
Aktivierungspflicht latenter Steuern im deutschen Handelsrecht beibehalten werden. Vgl. hierzu ausfiihr-
lich Haller et al. (2008), S. 44 f.

1922 ygol. Huss/Zhao (1991), S. 64.

1021

207



et al. (2009) nahelegen.'” Zudem finden sich in einigen Studien Hinweise dafiir, dass die
Bewertung latenter Steuern von der Wahrscheinlichkeit und dem Zeitpunkt der Umkehr laten-

ter Steuern abhingt.'***

Diese Befunde sprechen vor allem fiir die Giiltigkeit der Verbindlich-
keitshypothese, der zufolge aktive und passive latente Steuern wie Vermodgenswerte und
Schulden im Unternehmenswert eingepreist werden. Die vermodgensorientierte Bilanzierung
latenter Steuern in der internationalen Rechnungslegung wire in dem Fall konsistent mit der

Interpretation latenter Steuern durch den Kapitalmarkt.

Manche Untersuchungen koénnen zwar vergleichbare Zusammenhidnge zwischen latenten
Steuern und Unternehmenswert nachweisen, sie finden allerdings auch Hinweise, die fiir an-
dere Erkldrungsansitze als die Verbindlichkeitshypothese sprechen. Chaney/Jeter (1994) bei-
spielsweise sehen ihre Ergebnisse eher als Indiz fiir die Hypothese der Gewinngléttung an und
Chen/Schoderbek (2000) begreifen ihre Ergebnisse als Ergebnis einer functional fixation.
Vereinzelte Studien hingegen stiitzen die oben genannten Zusammenhénge zwischen latenten
Steuern und dem Unternehmenswert nicht und finden Hinweise fiir gegenteilige Zusammen-
hinge. Citron (2001) findet Hinweise auf einen positiven Zusammenhang zwischen bestimm-
ten Komponenten latenter Steuerschulden (recurring differences), die stark mit der Hohe des
Sachanlagevermdgens korreliert sind und moglicherweise dafiir sprechen, dass latente Steuern
als Wachstumsindikator interpretiert werden konnten. Gerade die Untersuchung von Citron
(2001) macht deutlich, dass der mutmaBlich negative Zusammenhang zwischen passiven la-
tenten Steuern insgesamt und dem Unternehmenswert nicht so eindeutig ist, sondern maf3geb-
lich von der Zusammensetzung der latenten Steuerverbindlichkeiten abhingen kénnte.'?
Und Chandra/Ro (1997) interpretieren die Ergebnisse ihrer Untersuchung zum Zusammen-
hang zwischen latenten Steuern und Aktienkursrisiko als Hinweis dafiir, dass Unternehmen
mit latenten Steuerschulden fiir ihre Anstrengungen, Steuern zu sparen, belohnt werden (ma-

nagerial efficiency).

Wie bereits in Abschnitt 5.3 ausfiihrlich dargelegt wurde, kdnnen latente Steuern unterschied-
liche, eventuell auch gegenldufige Kapitalmarkteffekte aufweisen. Hofer (2009) weist aus
diesem Grund darauf hin, dass sich in Abhéngigkeit von der Ausgestaltung des Regressions-

modells abweichende Ergebnisse und abweichende Interpretationen von Seiten der Autoren

1923 74 anderen — zum Teil unklaren — Ergebnissen kommen Amir et al. (1997) und Chludek (2011b).
1924 ygl. hierzu beispielsweise die Untersuchungen von Givoly/Hayn (1992) oder Amir et al. (1997).
1925 vgl. auch den Beitrag von Wong et al. (2011).
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ergeben konnen.'*® Dies kann méglicherweise erkldren, warum sich in den Untersuchungen
alle fiinf Erkldrungsansdtze zur Kapitalmarktrelevanz latenter Steuern von Chaney/Jeter

(1994) wiederfinden.

Nur wenige Untersuchungen finden hingegen keine oder nur ganz schwache Hinweise auf die
Kapitalmarktrelevanz latenter Steuern. Auch diese Ergebnisse konnen unter Umstidnden das
Resultat der gegenldufigen Effekte latenter Steuern sein. Insbesondere aber finden solche Un-
tersuchungen keine Hinweise flir die Kapitalmarktrelevanz latenter Steuern, die sich mit der
Bewertung latenter Steuern durch Finanzintermedidre (Finanzanalysten, Ratingagenturen)

beschiftigen.'*’

Dies spricht moglicherweise dafiir, dass die Informationen, die in latenten
Steuern enthalten sind, zwar vom Aktienkurs widergespiegelt werden, aber von den Finanzin-

termedidren nicht oder nicht korrekt beriicksichtigt werden.

5.5 Empirische Untersuchung der Wertrelevanz latenter Steuern im IFRS-

Konzernabschluss deutscher Unternehmen

5.5.1 Ziele und Einordnung der Untersuchung

Der Literaturiiberblick in Abschnitt 5.4 hat nicht nur gezeigt, dass es starke Hinweise fiir die
Kapitalmarktrelevanz latenter Steuern gibt, sondern hat auch verdeutlicht, dass fast alle empi-
rischen Untersuchungen auf Daten aus dem anglo-amerikanischen Raum zuriickgreifen (USA,
GroBbritannien, Kanada, Australien, Neuseeland). Der Grofteil dieser Arbeiten entféllt dabei
auf den US-amerikanischen Raum. Mit den Untersuchungen von Naarding (2011) fiir Frank-
reich sowie Chludek (2011b) und Breitkreuz (2012) fiir Deutschland existieren nur wenige
und zum Teil uneindeutige empirische Befunde, die sich unmittelbar mit der Kapitalmarktre-
levanz latenter Steuern in kontinental-europdischen Rechnungslegungssystemen auseinander-
setzen.'*® Allerdings ist fraglich, ob die anglo-amerikanische Evidenz ohne Weiteres auf an-
dere Liander mit anderen Rechnungslegungssystemen und abweichenden institutionellen
Rahmenbedingungen wie Deutschland iibertragbar ist.'"® Dafiir gibt es eine Reihe von Griin-

den, die im Folgenden erldutert werden sollen.

1026 gl Hofer (2009), S. 178. Vgl. dhnlich auch Breitkreuz (2012), S. 206, der auf die unterschiedliche Inter-
pretation empirischer Ergebnisse hinweist.

1927 ygl. hierzu die Beitrige von Huss/Zhao (1991), Chattopadhyay et al. (1997), Amir/Sougiannis (1999),

Chen/Schoderbek (2000) sowie Chen et al. (2003).

Die Untersuchung von Krummet (2011) kann hierzu nur bedingt gezéhlt werden, da sie auf die Extrapolier-

barkeit des IFRS-Ergebnisses abstellt und damit nur mittelbar mit den Auswirkungen latenter Steuern auf

Jahresabschlussadressaten zu tun hat.

192" vgl. auch Breitkreuz (2012), S. 207.

1028
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Die Bilanzierung latenter Steuern in Deutschland hat sich in der Vergangenheit deutlich ins-
besondere von der US-amerikanischen Bilanzierung unterschieden.'®° Wihrend latente Steu-
ern in den USA eine lange Tradition haben, waren latente Steuern in Deutschland bis zur Um-
setzung der 4. EG-Richtlinie (Bilanzrichtlinie) im Jahre 1985 in der handelsrechtlichen Rech-
nungslegung nicht gesetzlich geregelt. Aber auch danach hatten latente Steuern in der Rech-
nungslegung deutscher Unternehmen nur eine geringe Bedeutung. Als Griinde hierfiir wurden
in Abschnitt 3.3.1 insbesondere das MalBgeblichkeitsprinzip, das in anglo-amerikanischen
Lindern in der Regel uniiblich ist, das Timing-Konzept sowie das in der deutschen Rech-
nungslegung stark ausgepriagte Vorsichtsprinzip identifiziert. Daraus resultierte, dass die Ak-
tivierung von Verlustvortragen nach herrschender Meinung nicht zuldssig war und fiir latente
Steuern auf zeitlich begrenzte Differenzen ein Aktivierungswahlrecht bestand. Der Ausiibung
dieses Wahlrechts haftete in der deutschen Literatur unter anderem der Vorwurf an, von krea-
tiven Unternehmen zur Verschleierung einer schlechten wirtschaftlichen Lage benutzt zu
werden.'”' Aus diesem und weiteren Griinden ist das Aktivierungswahlrecht hiufig nicht
ausgenutzt worden.'” Erst die Internationalisierung der Rechnungslegung und insbesondere
die Einfiihrung der IFRS haben dazu gefiihrt, dass latente Steuern in Deutschland zunehmend
an Bedeutung gewonnen haben, da die IFRS deutlich vom deutschen Handels- und Steuer-

. 1
recht abweichen. %

Mit den IFRS miissen kapitalmarktorientierte Unternehmen Rechnungslegungsstandards an-
wenden, die deutlich durch die anglo-amerikanische Rechnungslegung geprégt sind. So wei-
chen die Standards SFAS No. 109 und IAS 12 auch nur in wenigen Aspekten voneinander
ab.'” Aus diesem Grund konnte argumentiert werden, dass die Befunde anglo-
amerikanischer Studien auch auf kontinental-européische Lénder iibertragbar sein konnten, in
denen die anglo-amerikanisch geprigten IFRS Anwendung finden. Verschiedene Autoren
weisen jedoch darauf hin, dass die Einfiihrung einheitlicher Rechnungslegungsstandards nicht

zwangsldufig zu vergleichbaren Abschliissen fithren miisse.'*

Vielmehr ist denkbar, dass
landerspezifische Unterschiede in der Rechnungslegungspraxis erhalten bleiben, solange sich

die institutionellen Rahmenbedingungen (z.B. Rechtssystem, Steuersystem, Enforcement) in

1030 g1, hierzu und im Folgenden ausfiihrlich die Erléduterungen in Abschnitt 3.3.

1031 vgl. Peemdller (2003), S. 193. Vgl. dhnlich auch Selchert (1994), S. 34.

1932 7u den weiteren Griinden und zur Bedeutung aktiver latenter Steuern in handelsrechtlichen Jahresabschliis-
sen vgl. ausfiihrlich die Erlduterungen in Abschnitt 3.3.1.

1933 y/gl. hierzu ausfiihrlich Abschnitt 3.3.2.

193% " ygl. Coenenberg et al. (2012), S. 501.

1935 vgl. hierzu beispielsweise die Beitrige von Ball et al. (2003), Ball (2006), Kvaal/Nobes (2010),
Kvaal/Nobes (2011a).
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diesen Landern voneinander unterscheiden. Aus diesem Grund ist es durchaus mdglich, dass
die Vorschriften zur Bilanzierung latenter Steuern nach IAS 12 in einem kontinental-
europdischen Land wie Deutschland anders ausgeiibt werden, als dies etwa in einem anglo-
amerikanisch gepridgten Land der Fall ist, wo latente Steuern seit jeher eine hohe Bedeutung
aufweisen. Insbesondere ist denkbar, dass deutsche Unternehmen die Spielrdume, die sich im
Zusammenhang mit der Bewertung der wahrscheinlichen Nutzbarkeit aktiver latenter Steuern
ergeben, aufgrund der traditionell hohen Bedeutung des Vorsichtsprinzips in Deutschland
konservativer auslegen konnten, als dies in anderen Léndern der Fall ist. Diese Unterschiede
diirften sich in der Wahrnehmung der entsprechenden Rechnungslegungsinformationen sei-
tens der Jahresabschlussadressaten und damit letztlich auch in der Bewertung am Kapital-

markt niederschlagen.

Selbst wenn keine ldnderspezifischen Unterschiede in der IFRS-Rechnungslegungspraxis sei-
tens der bilanzierenden Unternchmen bestiinden, ist immer noch denkbar, dass die Jahresab-
schlussadressaten ihrerseits bei der Interpretation von Rechnungslegungsinformationen durch
die eigene ldnderspezifische Bilanzierungstradition oder durch andere linderspezifische Cha-
rakteristika geprédgt sind. Fiir Deutschland konnte dies beispielsweise bedeuten, dass die ab-
lehnende Haltung gegeniiber einer Aktivierung latenter Steuern auch unter IFRS bestehen
bleibt. So zeigt bereits die Befragung von Kreditinstituten durch Haller et al. (2008), dass die
Einfiihrung einer Aktivierungspflicht fiir latente Steuern im Zuge des BilMoG oder der IFRS
for SME nicht zu Anderungen in der Bonititsanalyse von mittelstiindischen Unternehmen
filhren wiirde, weil aktive latenter Steuern unabhingig vom zugrunde liegenden Standard
auch weiterhin als nicht werthaltig betrachtet wiirden.'®*® Allerdings diirfte diese Argumenta-
tion nur fiir einen Teil der Jahresabschlussadressaten gelten. International agierende, instituti-
onelle Anleger hingegen diirften weniger von nationalen Rechnungslegungstraditionen beein-
flusst sein, als dies etwa bei kleineren oder privaten Anlegern der Fall sein diirfte. Dement-
sprechend diirfte diese Argumentation auch eher die Bewertung von Unternehmen betreffen,

die tendenziell einen eher geringen Anteil internationaler Investoren aufweisen.

Einige Autoren weisen darauf hin, dass das institutionelle Umfeld (z.B. Strenge des Enforce-
ments, Stirke des Anlegerschutzes) eines Landes einen Einfluss auf die Kapitalmarktrelevanz
von Rechnungslegungsinformationen haben kann.'™’ Nach Auffassung der Literatur weist

Deutschland iiblicherweise nur einen schwachen Anlegerschutz und ein schwaches Enforce-

1036 yol. Haller et al. (2008), S. 44 f.
1957 vgl. Ball et al. (2003), S. 259; Lindemann (2006), S. 985 f.
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ment auf. Anglo-amerikanische Lander wie die USA weisen demgegeniiber in der Regel ein
vergleichsweise strenges Enforcement-System auf und haben einen wesentlich stirker ausge-

1038 Unter der Annahme, dass das institutionelle Umfeld wirklich einen

pragten Anlegerschutz.
Einfluss auf die Kapitalmarktrelevanz von Rechnungslegungsinformationen hat, erscheint
eine Ubertragung der anglo-amerikanischen Befunde zur Kapitalmarktrelevanz latenter Steu-
ern auf das deutsche Umfeld nicht zuldssig. So ist beispielsweise denkbar, dass die Investoren
gerade solche bilanziellen Sachverhalte, die ein vergleichsweise hohes Mall an Ermessen-
spielrdumen aufweisen, wie dies bei der Aktivierung steuerlicher Verlustvortrdge der Fall ist,
in einem Land mit einem vergleichsweise schwach ausgeprigten Enforcement-System kriti-

scher betrachten, als dies in einem Land mit strengem Enforcement-System und starkem An-

legerschutz der Fall sein wird.

Insgesamt kann also nicht zwingend davon ausgegangen werden, dass empirische Befunde
aus anglo-amerikanischen Landern auf ein Land wie Deutschland iibertragbar sind. Aufgrund
der bis zur Einfithrung der IFRS geringen Bedeutung latenter Steuern ist unklar, ob latente
Steuern in Deutschland {iberhaupt relevant fiir den Kapitalmarkt sind, wie sie dies offenbar in
anglo-amerikanischen Lidndern und insbesondere in den USA sind. Die folgende Untersu-
chung hat sich daher zum Ziel gesetzt, die Kapitalmarktrelevanz latenter Steuern nach IAS 12
in Deutschland zu analysieren. Untersucht werden soll, ob die im IFRS-Konzernabschluss
deutscher Unternehmen ausgewiesenen latenten Steuern flir den Kapitalmarkt iiberhaupt rele-
vant sind, und wenn ja, ob sich Unterschiede zur bisherigen anglo-amerikanischen Evidenz
feststellen lassen. Dabei soll ein besonderes Augenmerk auf steuerliche Verlustvortrige gelegt
werden, da deren Aktivierung in der handelsrechtlichen Rechnungslegung bis vor Kurzem
unzulédssig war. Da der Methodik der Wertrelevanzstudien im Bereich der latenten Steuern die
grofite Bedeutung zukommt, wird diesem Ansatz auch im Rahmen der vorliegenden Untersu-

chung gefolgt.'*

5.5.2 Hypothesen zur Wertrelevanz deutscher Unternehmen

In den vergangenen Jahrzehnten hat eine zunehmende Zahl von Untersuchungen Hinweise
dafiir gefunden, dass der verdffentlichte Gewinn fiir den Kapitalmarkt eine relevante Informa-

tion darstellt. Einige Untersuchungen legen zudem nahe, dass die Orientierung der Kapital-

1938 vgl. hierzu beispielsweise die Beitrige von La Porta et al. (1998), Hope (2003) oder La Porta et al. (2006).
Vgl. kritisch zu der Einstufung Deutschlands als Land mit schwachem Anlegerschutz und wenig strengem
Enforcement den Beitrag von Nowak (2004).

Das Forschungsprojekt sowie erste empirische Ergebnisse hat der Autor bereits im Jahr 2011 auf der Jah-
reskonferenz der American Accounting Association in Denver (USA) vorgestellt. Der Autor dankt den
Teilnehmern fiir hilfreiche Kommentare und Anmerkungen.
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marktteilnehmer am Gewinn ,,mechanistischer'®*" Natur sei (functional fixation). Unterstellt
man die Giltigkeit dieser Hypothese, miissten latente Steueraufwendungen unabhéngig ihres
okonomischen Gehalts in einem negativen Zusammenhang mit dem Unternehmenswert ste-
hen, und zwar aus dem Grund, weil sie zu einer Reduktion des ausgewiesenen Gewinns fiih-

1041
ren. 0

Der Gewinn steht auch im Mittelpunkt der deutschen Rechnungslegung. Der primire Zweck
der handelsrechtlichen Rechnungslegung ist es, einen ausschiittungsfahigen Gewinn zu ermit-
teln.'®* Zwar basiert die Ausschiittung auf dem handelsrechtlichen Einzelabschluss und nicht
auf dem IFRS-Konzernabschluss, der hier untersucht werden soll. Faktisch orientiert sich die
Héhe der Ausschiittung aber aufgrund von Signaling-Aspekten hiufig am Konzerngewinn.'**
Selbst wenn man von einem Fortbestehen der deutschen Rechnungslegungstradition unter
einem ,,IFRS-Regime* ausgeht, diirften der im IFRS-Konzernabschluss ausgewiesene Gewinn
und seine Komponenten auch in Deutschland von wesentlicher Bedeutung fiir die Investoren

sein, 0%

Da latente Steueraufwendungen den ausgewiesenen Gewinn schmélern, ist damit zu
rechnen, dass sie in einem negativen Zusammenhang zum Unternehmenswert stehen. Es sei
an dieser Stelle dahin gestellt, ob dieser negative Zusammenhang das Ergebnis einer functio-
nal fixation ist oder ob die Kapitalmarktteilnehmer latenten Steuern einen eigenen Informati-
onsgehalt zusprechen, etwa weil sie Hinweise auf kiinftige Cashflows in Form von Steuerzah-

lungen enthalten. Aus diesem Grund und im Einklang mit der bestehenden empirischen Evi-

denz ' lautet die erste Hypothese zur Wertrelevanz latenter Steuern deutscher Unternehmen:

H-1: Der im Konzernabschluss ausgewiesene latente Steueraufwand nach IAS 12 ist wertrele-

vant und weist einen negativen Zusammenhang mit dem Unternehmenswert auf.

Wie bereits ausfiihrlich dargelegt wurde, hat die Bilanzierung latenter Steuern nach IAS 12 zu
einem enormen Bedeutungszuwachs latenter Steuern im Konzernabschluss deutscher Unter-

nehmen gefiihrt.'**

Je nach Unternehmensgréf8e nehmen die dort bilanzierten aktiven und
passiven latenten Steuern mitunter Milliardenbetrége an. Fiir die Aktivierung latenter Steuern

besteht in der deutschen Rechnungslegung seit ihrer Kodifizierung in Folge des BiRiLiG ein

1090 Chaney/Jeter (1994), S. 96.

1941 Vgl hierzu die Ausfiihrungen zur functional fixation in Abschnitt 5.3.5 sowie die dort angegebenen Quel-
len.

1042 yol. Moxter (1984), S. 16.

194 vgl. Pellens et al. (2003), S. 309.

194 Hinweise auf die Wertrelevanz der verdffentlichten Gewinne deutscher Unternehmen finden sich etwa in

der Untersuchung von Jermakowicz et al. (2007).

Vgl. hierzu etwa die Beitrdge von Rayburn (1986b) und Chaney/Jeter (1994).

1946 vgl. hierzu ausfiihrlich Abschnitt 3.3.2.
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Aktivierungswahlrecht. Die Ausiibung dieses Wahlrechts wurde in der deutschen Literatur
oftmals als bilanzpolitische MaBnahme von Krisenunternchmen interpretiert.'®’ Zudem wur-
den aktive latente Steuern in der deutschen Rechnungslegung — anders als nach IFRS — bis-
lang nicht als Vermdgenswerte betrachtet, sondern als Bilanzierungshilfe.'”*® Aus diesen
Griinden ist fraglich, ob aktive latente Steuern im IFRS-Abschluss deutscher Unternehmen
tatsdchlich wertrelevant sind, und wenn ja, ob sie in einem positiven Zusammenhang zum
Unternehmenswert stehen (aktive latente Steuern als Vermdgenswert) oder in einem negati-
ven (aktive latente Steuern als Indikator fiir Bilanzpolitik). Die bestehende empirische Evi-
denz spricht dafiir, dass aktive latente Steuern vom Kapitalmarkt als Vermogenswert betrach-
tet werden.'™ Im Einklang mit dieser Evidenz soll daher die folgende Hypothese getestet

werden:

H-2a: Die im Konzernabschluss ausgewiesenen aktiven latenten Steuern nach IAS 12 sind

wertrelevant und weisen einen positiven Zusammenhang mit dem Unternehmenswert auf.

Das Gegenteil der Ausfiihrungen zu den aktiven latenten Steuern gilt fiir passive latente Steu-
ern. Fiir sie besteht seit der Einfiihrung latenter Steuern in das deutsche Handelsrecht eine
Passivierungspflicht. Zudem war ihr Charakter als Verbindlichkeit in der deutschen Rech-
nungslegung wenig umstritten.'®® Aus diesem Grund ist auch fiir Deutschland damit zu rech-
nen, dass passive latente Steuern vom Kapitalmarkt wie Verbindlichkeiten behandelt werden.

Die zu testende Hypothese lautet daher:

H-2b: Die im Konzernabschluss ausgewiesenen passiven latenten Steuern nach IAS 12 sind

wertrelevant und weisen einen negativen Zusammenhang mit dem Unternehmenswert auf.

Die Behandlung aktiver latenter Steuern auf steuerliche Verlustvortrige stellt einen der deut-
lichsten Unterschiede zwischen der traditionellen deutschen Rechnungslegung und der anglo-
amerikanischen Rechnungslegung dar. Rechnungslegungsstandards wie IAS 12 und SFAS
No. 109 interpretieren steuerliche Verlustvortrage als Vermogenswerte und sehen eine Akti-
vierungspflicht vor, sofern ihre Nutzbarkeit in kiinftigen Perioden wahrscheinlich ist. Anglo-
amerikanische Untersuchungen zur Wertrelevanz steuerlicher Verlustvortrage kommen im

Einklang mit diesem Verstindnis zu dem Ergebnis, dass steuerliche Verlustvortrdge in einem

1947 Vgl. beispielsweise Peeméller (2003), S. 193.

1048 vgl. Siegel (2011), S. 63.

1949 vl beispielsweise Amir et al. (1997), Ayers (1998), Bauman/Das (2004).
1050 vgl. Siegel (2011), S. 63.

214



1051 Mit anderen Worten: der

positiven Zusammenhang mit dem Unternehmenswert stehen.
Kapitalmarkt preist steuerliche Verlustvortrage im Aktienkurs der Unternehmen wie einen

Vermdgenswert ein.

Wie bereits in Abschnitt 3.3.1 dargelegt wurde, war die Aktivierung steuerlicher Verlustvor-
trige in der handelsrechtlichen Rechnungslegung in Deutschland bis zur Reform des HGB
durch das BilMoG nicht zuléssig, da ein derartiger Ansatz nach herrschender Meinung gegen
traditionelle Grundsitze der handelsrechtlichen Rechnungslegung verstiee (Vorsichtsprinzip,
Kapitalerhaltung). Deutsche Unternehmen waren daher erstmals mit der Aktivierung steuerli-
cher Verlustvortrige im Zuge der Internationalisierung der Rechnungslegung konfrontiert
(zunidchst Einfilhrung befreiender Konzernabschliisse nach US-GAAP/IFRS und Einfithrung
von DRS 10, spiter durch die IAS-Verordnung). Dabei ist unklar, ob die Ubernahme interna-
tionaler Rechnungslegungsstandards dazu gefiihrt hat, dass steuerliche Verlustvortrige wie im
anglo-amerikanischen Raum nun als Vermdgenswerte interpretiert werden. Unterstellt man
ein Fortbestehen nationaler Rechnungslegungstraditionen unter dem IFRS-Regime, diirfte
damit nicht zu rechnen sein. Im Einklang mit der anglo-amerikanischen Evidenz, die eher
Hinweise fiir einen positiven Zusammenhang zwischen steuerlichen Verlustvortrigen und

Unternehmenswert findet, wird jedoch die folgende Hypothese getestet:

H-3: Aktivierte steuerliche Verlustvortrdge nach IAS 12 sind wertrelevant und stehen in ei-

nem positiven Zusammenhang mit dem Unternehmenswert.

Die Untersuchung der Wertrelevanz steuerlicher Verlustvortriage in H-3 setzt eine Analyse der
Komponenten aktiver latenter Steuern voraus. Untersuchungen, wie etwa die von Amir et al.
(1997), finden Hinweise dafiir, dass unterschiedliche Komponenten latenter Steuern einen
unterschiedlichen Einfluss auf die Wertrelevanz haben. Folgt man diesem Befund, ist zu er-
warten, dass eine Zerlegung aktiver latenter Steuern in steuerliche Verlustvortriage und alle
anderen aktiven latenten Steuern aus temporéren Differenzen einen Zuwachs an wertrelevan-
ten Informationen liefern diirfte. Die hierfiir notwendigen Informationen sind im Anhang des
Konzernabschlusses enthalten.'®* Allerdings bestehen Zweifel, ob der Kapitalmarkt derartige
Angaben im Anhang verwertet. Dies gilt nach Auffassung von PricewaterhouseCoopers
(2011a) auch fiir die géngige Bilanzierung von Ertragsteuern: ,,Today’s standard [...] often

results in detailed disclosures that are not easily understood. This causes investors to ignore

1951 ygl. hierzu die empirischen Untersuchungen von Amir/Sougiannis (1999), Zeng (2003), Chang et al.

(2009).
1052 vol T1AS 12.81 lit. g.
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much of what is reported [...].”'° Die Ergebnisse einer empirischen Untersuchung von
Raedy et al. (2011) zu der Frage, ob Investoren die Informationen der steuerlichen Anhangan-
gaben verwerten, findet Hinweise darauf, die diese Einschitzung bestdtigen: ,, The findings are
consistent with investors ignoring the details in the tax footnote because they are too compli-
cated, are potentially obfuscated to limit information for the taxing authorities, require exper-
tise in both financial accounting and taxation, and/or are located too far from the prominent

. 1054
financial statement.”

Unterstellt man jedoch, dass der Kapitalmarkt informationseffizient
ist, diirfte es gleichgiiltig sein, an welcher Stelle die Informationen im Jahresabschluss gege-
ben werden.'” Unter der Annahme, dass die Informationen aus dem Anhang zusitzliche

wertrelevante Informationen enthalten, wird die folgende Hypothese getestet:

H-4: Die Informationen im Anhang zur Aufteilung aktiver latenter Steuern fiihren zu einer

Verbesserung des Erkldrungsgehalts des Schdtzmodells.

Dabei ist zu beachten, dass die dritte und vierte Hypothese miteinander verkniipft sind, da die
Informationen zu steuerlichen Verlustvortragen und der Zusammensetzung der aktiven laten-
ten Steuern im Anhang zu finden sind. Die Relevanz steuerlicher Verlustvortrdge diirfte daher

auch von der Relevanz der Anhangangaben abhédngen.

5.5.3 Empirische Modelle und 6konometrisches Design

Die im vorigen Abschnitt aufgestellten Hypothesen zur Wertrelevanz latenter Steuern werden
durch Regressionsmodelle getestet, die auf dem Ohlson-Modell aufbauen, das, wie bereits
erldutert, in der Wertrelevanzforschung heute weit verbreitet ist. Die Grundform des Ohlson-
Modells erkldart den Marktwert des Eigenkapitals eines Unternehmens i in der Periode ¢ mit
dem Buchwert des Eigenkapitals und dem Gewinn, so dass sich das folgende Modell ergibt,
das als Ausgangspunkt und Benchmark fiir die Untersuchung der Wertrelevanz latenter Steu-

ern dienen soll:'%®
(1) MVE; 3 = o + B1CEQ; + NIy + €5

Der Marktwert des Eigenkapitals (market value of equity, MVE) wird ermittelt durch die Mul-

tiplikation der Anzahl der Aktien mit ihrem Kurs. Als Kurs wird der nicht angepasste Kurs

1953 pricewaterhouseCoopers (2011a), S. 2.

105" Raedy et al. (2011), S. 32.

1953 ygl. hierzu die Ausfithrungen in Abschnitt 5.1.2 und die dort angegebenen Quellen.

1956 In den Modellen nicht dargestellt sind die Dummyvariablen fiir die einzelnen Geschiftsjahre der Untersu-
chung sowie Kontrollvariablen fiir die Branche und fiir vom 31. Dezember abweichende Geschéftsjahres-
enden. Vgl. hierzu die Ausfiihrungen in diesem Abschnitt sowie in Abschnitt 5.5.4.1.
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(unadjusted price) drei Monate nach Geschiftsjahresende verwendet.'”’ Fiir Unternehmen
mit mehr als einer Aktiengattung (Stamm- und Vorzugsaktien) werden die Marktwerte fiir
jede Aktiengattung einzeln ermittelt und anschlieend aufsummiert. Verfiigen Unternehmen
iber Aktien, die nicht gehandelt werden, werden diese mit dem gleichen Kurs wie die gehan-
delten Aktien beriicksichtigt und der Marktwert des Eigenkapitals auf diese Weise approxi-
miert.'®® Als erklirende Variablen werden das auf die Mehrheitsgesellschafter entfallende
Eigenkapital (common shareholders ‘ equity, CEQ) sowie das Jahresergebnis nach Steuern
(net income, NI) verwendet. Die Minderheitenanteile am Eigenkapital und am Jahresergebnis

werden hierbei nicht beriicksichtigt.'*’

Im zweiten Modell wird nun der Ergebniseffekt latenter Steuern isoliert, um Hypothese H-/
zu testen. Dies geschieht durch Aufspaltung des Jahresergebnisses in das Jahresergebnis vor
Beriicksichtigung des latenten Steueraufwands (adjusted net income, NIadj) und in den laten-

ten Steueraufwand (deferred tax expense, DTE). Das Modell sieht dann wie folgt aus:
(2 MVEus=a+BiCEQy + fuNI"y + BsDTE, + &,

Fiir das dritte Modell wird zusétzlich der bilanzielle Nettoeffekt latenter Steuern isoliert, in-
dem das Eigenkapital in zwei Komponenten aufgespalten wird. Dies geschieht, indem die
aktivierten latenten Steuern von der Eigenkapitalgrofle abgezogen werden, wihrend die passi-
vierten dem Eigenkapital zugeschlagen werden. Das Resultat ist eine angepasste Eigenkapi-
talgroBBe einerseits (CEQadj) und der Saldo aus aktiven und passiven latenten Steuern anderer-
seits (net deferred tax asset, NETDTA). Die Variable NETDTA kann dabei sowohl positive
als auch negative Werte annehmen, je nachdem ob die aktiven oder die passiven latenten

Steuern den groBeren Betrag aufweisen.
(3) MVEy;=a+B,CEQY, + B.NI", + B;DTE; + B;NETDTA; + &,

Im vierten Modell soll der Bewertungseinfluss aktiver (deferred tax assets, DTA) und passi-
ver latenter Steuern (deferred tax liabilities, DTL) separiert voneinander untersucht werden
(Hypothesen H-2a und H-2b). DTA und DTL nehmen ausschlieflich positive Werte oder den
Wert Null an. Das Modell hat dann die folgende Struktur:

4) MVE.3 = o + B,CEQV,, + BoNIY, + B3DTE;, + B,DTA; + fsDTL; + &

1957 vgl. ausfiithrlich zur Begriindung dieses Zeitpunktes die Ausfithrungen bei FaBhauer (2010), S. 267 f., und

die dort angegebenen Quellen.

Zur Berechnung des Marktwerts des Eigenkapitals vgl. Vorstius (2004), 181 f., der auch die Problematik
mehrerer Aktiengattungen sowie nicht gehandelter Aktien aufmerksam behandelt.

1939 ygl. auch Stromann (2003), S. 191; FaBhauer (2010), S. 268.
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Um zu testen, ob verschiedene Komponenten aktiver latenter Steuern einen unterschiedlichen
Einfluss auf den Wert eines Unternehmens haben, wird die Variable DTA im fiinften Modell
in aktive latente Steuern aus temporiren Differenzen (DTATD) und solchen aus steuerlichen
Verlustvortrdgen (DTALC) zerlegt. Die Zerlegung der aktiven latenten Steuern in ihre beiden
Hauptkomponenten erfolgt dabei auf Grundlage der Informationen aus dem Anhang. Gemaf3
IAS 12.81 lit. g sind die wesentlichen Ursachen der bilanzierten latenten Steuern im Anhang
anzugeben. Somit dient Modell 5 dem Test der Hypothesen H-3 und H-4. Die Regressions-
gleichung des fiinften Modells hat dann das folgende Aussehen:

(5) MVE; 5 = a + B;CEQ"Y,, + NI, + BsDTE;, + B;DTATD;, + BsDTALC;, + BsDTL;, + &

Alle auf Modell (1) folgenden Modelle sind durch Aufspaltung einer Variablen aus dem vor-
hergehenden Modell abgeleitet worden. Diese Modelle stellen also dquivalente Umformungen
des ersten Modells dar. Abbildung 5-2 stellt diese dquivalenten Umformungen noch einmal

graphisch dar.

Abbildung 5-2: Uberblick iiber die Regressionsmodelle

(1) MVE=CEQ+ NI +¢

AN

(2) MVE = CEQ + NIadi+ DTE + ¢

l\

(3) MVE = CEQ24 + NI2d + DTE + NETDTA + ¢

L\

(4) MVE = CEQ24 + NI2d9 + DTE + DTA+ DTL + ¢

|

(5) MVE = CEQ2d + NI24 + DTE + DTATD + DTALC + DTL + ¢

Die Regressionsmodelle werden mit Hilfe des Ordinary Least Square-Verfahrens (OLS-
Verfahren) geschitzt. Nach diesem in Wertrelevanzstudien weit verbreiteten Verfahren wer-
den die Regressionskoeffizienten der Gleichungen dergestalt ermittelt, dass die Summe der
quadrierten Abweichungen der Beobachtungswerte, d.h. der Stérterme ¢, minimiert wird.'*®

Zu den wesentlichen Voraussetzungen dieses Verfahrens gehort das Vorliegen von Homoske-

190 Zum Grundprinzip des OLS-Verfahrens vgl. insbesondere Auer (2011), S. 51 ff.
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dastizitit. Homoskedastizitit bedeutet, dass die StorgroBe ¢, fiir alle Beobachtungen eine kon-
stante Varianz aufweist. Ist dies nicht der Fall, existieren nach Auffassung der Literatur besse-
re Verfahren als das OLS-Verfahren. Liegt keine Homoskedastizitét vor, wird von Heteroske-

dastizitit gesprochen.'%!

Zur Vermeidung von Heteroskedastizitdt werden im Rahmen dieser Arbeit zwei Maflnahmen
ergriffen. Erstens werden die Standardfehler der Regressionskoffizienten nach dem Verfahren
von White (1980) berechnet. Die so berechneten Standardfehler sind robust gegen Heteroske-
dastizitit. Zweitens kann Heteroskedastizitdt aufgrund von Grofenunterschieden in den Be-
obachtungswerten auftreten. Zur Vermeidung von Heteroskedastizitdt aufgrund derartiger
GroBenunterschiede wird in der Literatur unter anderem die Skalierung mit der Anzahl der

Aktien empfohlen. '

Daher werden fiir die Regressionsanalyse alle Variablen durch die An-
zahl der Aktien dividiert. Die abhéngige Variable (MVE) entspricht daher grundsétzlich dem
Aktienkurs des Unternehmens, sofern das Unternehmen nur eine Aktiengattung aufweist. Im
Falle mehrerer Aktiengattungen entspricht MVE dann dem gewichteten Aktienkurs dieser

Aktiengattungen.

Aufgrund der Panelstruktur der Datengrundlage'®® besteht dariiber hinaus die Gefahr von
Abhingigkeiten zwischen den Unternehmen innerhalb eines Jahres (Zeiteffekt) sowie auf

1064 15 2
Bei einer

Ebene der jeweiligen Unternehmen iiber die Zeit hinweg (Unternehmenseffekt).
Stichprobe, die mehr Unternehmen als Jahre aufweist, empfiehlt Petersen (2009) auf Grund-
lage einer umfangreichen Simulationsuntersuchung zur Beriicksichtigung des Zeiteffekts die
Aufnahme von Jahresdummies in das Regressionsmodell. Um den Unternechmenseffekt zu
beriicksichtigen, empfiehlt Petersen (2009) die Berechnung sogenannter unternechmensweise

1965 Dabei wird der Standardfehler um die Korrelation der Daten

geclusterter Standardfehler.
eines Unternehmens iiber die Zeit hinweg angepasst. Faktisch fiihrt dies zu einer ,,vorsichtige-
ren”, d.h. hoheren, Schitzung der Standardfehler. Dadurch steigt ceteris paribus die Wahr-
scheinlichkeit, mit der die Hypothese, dass ein Regressionskoeffizient signifikant von Null

1066

abweicht, abgelehnt werden kann. ™ Diesem empfohlenen Vorgehen wird in der vorliegen-

den Untersuchung gefolgt.

191 vgl. zur Annahme der Homoskedastizitit beispielsweise Bohley (1996), S. 654; Auer (2011), S. 37 ff.

1962 ygl. etwa die Beitrdge von Barth et al. (1992) und Kothari/Zimmerman (1995). Vgl. kritisch hierzu etwa
den Beitrag von Brown et al. (1999), S. 87 f.

Vgl. hierzu die Ausfithrung zur Sampleabgrenzung in Abschnitt 5.5.4.1.

Vgl. hierzu und im Folgenden ergénzend auch FaB3hauer (2010), S. 272, und die dort angegebenen Quellen.
1995 ygl. Petersen (2009), S 457 ff.

19% " Zur Berechnung der geclusterten Standardfehler vgl. Petersen (2009), S. 437 ff.
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5.5.4 Unternehmensstichprobe und Datenerhebung

5.5.4.1 Abgrenzung der Unternehmensstichprobe

Ausgangspunkt der Unternehmensstichprobe fiir die Untersuchung sind die vier Auswahlindi-
zes der Frankfurter Wertpapierborse: DAX, MDAX, SDAX und TecDAX. Die Frankfurter
Wertpapierborse gehdrt zu den weltweit groBten Wertpapierhandelspldtzen der Welt und ist
die mit Abstand groBte Wertpapierbdrse in Deutschland. Uber 90% des Wertpapierhandels in

Deutschland wird iiber die Borse in Frankfurt abgewickelt. '’

Der gesetzlich regulierte Markt der Frankfurter Wertpapierborse lésst sich in die beiden Seg-
mente Prime Standard und General Standard unterteilen.'”® Diese beiden Segmente unter-
scheiden sich vor allem dadurch, dass die Unternehmen im Prime Standard strengeren Trans-
parenzregeln unterworfen sind.'®” Die Notierung eines Unternehmens im Prime Standard ist
zugleich zwingende Voraussetzung fiir die Aufnahme in einen der vier Auswahlindizes.'*”
Aufgrund der hohen Transparenzanforderungen verspricht die Konzentration der vorliegen-
den Untersuchung auf die Unternehmen, die in diesen Auswahlindizes gelistet sind, einen

positiven Einfluss auf die Verfligbarkeit und Qualitit der fiir die Untersuchung bendtigten

Daten.

DAX und TecDAX umfassen jeweils 30 Unternehmen, im MDAX und SDAX sind jeweils 50

Unternchmen gelistet.'"”’

Der Untersuchung zugrunde gelegt werden diejenigen Unterneh-
men, die zum 31.12. des jeweiligen Untersuchungsjahrs im jeweiligen Auswahlindex gelistet
waren. Dadurch ergeben sich fiir jedes Jahr der Untersuchung maximal 160 Beobachtungen.
Durch mogliche Verdanderungen in der Zusammensetzung der Indizes ist auch die Zusammen-
setzung der Unternehmensstichprobe fiir jedes Jahr der Untersuchung Verdnderungen unter-
worfen.'””? In der Literatur wird eine Stichprobe, deren Zusammensetzung sich im Zeitablauf

verdndert, mitunter auch als nicht ausbalanciert (unbalanced) bezeichnet.'”” Andere Untersu-

chungen hingegen legen einen Stichtag fest und verwenden alle Unternehmen, die zu diesem

197" Quelle: http://www.deutsche-boerse.com.

1% vol. Deutsche Borse (2012), S. 8.

1999 7u diesen zusitzlichen Transparenzanforderungen zihlen insbesondere die Publikation von Jahres-, Halb-
jahres- und Quartalsberichten in deutscher und englischer Sprache, die Verodffentlichung eines Unterneh-
menskalenders in deutscher und englischer Sprache sowie die Durchfiihrung von Analystenveranstaltun-
gen. Vgl. hierzu §§ 50-53 FWBO.

1070 ygl. Deutsche Borse (2012), S. 21.

971 y/gl. hierzu ausfiihrlich Deutsche Borse (2011).

1972 Vor allem in den groBeren Indizes sind die Verinderungen in der Zusammensetzung iiblicherweise jedoch
iiberschaubar. Zur Zusammensetzung der Auswahlindizes und deren Verdnderungen vgl. insbesondere
Deutsche Borse (2011).

1973 vgl. hierzu etwa Grothe (2011), S. 167.
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Stichtag in einem Index gelistet sind. Die so ermittelten Unternehmen werden dann fiir alle
Jahre der Untersuchung verwendet.'””* Eine derartige Vorgehensweise ist durchaus iiblich,
kann jedoch dazu fiihren, dass ein Unternehmen, das zum Stichtag gelistet war, in den ande-
ren Jahren der Untersuchung gar nicht an der Borse notiert war oder noch nicht bzw. nicht
mehr existierte. Mit zunehmender zeitlicher Entfernung vom gewihlten Stichtag muss aus
diesem Grund mit Problemen bei der Datenverfiigbarkeit gerechnet werden. Deshalb wurde
im Rahmen dieser Untersuchung auf ein derartiges Vorgehen verzichtet. Um die Wahrschein-
lichkeit der Verfligbarkeit der erforderlichen Daten zu erhéhen, wurde deshalb auf die Unter-
nehmen abgestellt, die in den einzelnen Jahren auch tatséchlich im jeweiligen Index gelistet

und aktiv gehandelt wurden.

In die Untersuchung einbezogen werden die IFRS-Konzernabschliisse mit Geschéftsjahresen-
de in den Jahren 2005 bis 2010. Das Jahr 2005 bietet sich als erstes Jahr der Untersuchung an,
weil es das Jahr der verpflichtenden Erstanwendung der IFRS innerhalb der Europidischen
Union darstellt. Insgesamt ergeben sich somit als Ausgangspunkt fiir das Sample 960 Unter-
nehmensjahre (firm years), die auf insgesamt 218 unterschiedliche Unternechmen entfallen

(vgl. Tabelle 5-2).

Tabelle 5-2: Abgrenzung der Unternehmensstichprobe

Jahr 2005 2006 2007 2008 2009 2010 Summe
160 160 160 160 160 160 960

Fehlende

Informationen 6 2 1 2 0 1 12

Kein IFRS-

Abschluss 15 10 2 0 0 0 27

Auslédndische

Unternechmen 8 11 11 9 11 9 59

Rumpf-

geschiftsjahr 0 0 1 1 1 0 3

Summe 131 137 145 148 148 150 859

Um zum endgiiltigen Sample zu gelangen, wurden zunichst jahresweise alle Unternehmen
ausgeschlossen, fiir die keine oder nur unvollstédndige Informationen vorlagen. Mit zwolf Be-

obachtungen ist die Anzahl der Beobachtungen, die aufgrund mangelnder Datenverfiigbarkeit

1974 vgl. beispielsweise Vorstius (2004), S. 186 ff.; FaBhauer (2010), S. 274 ff.
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eliminiert werden mussten, vergleichsweise gering. In diese Kategorie gehoren insbesondere
solche Fille, in denen Unternehmen im betreffenden Jahr die fiir die Untersuchung erforderli-
chen Angaben nicht gemacht haben (z.B. Angabe der Hohe der aktivierten latenten Steuern
auf Verlustvortrage gemél IAS 12.81 lit. e). Wenngleich der Umfang dieser Problematik ins-
gesamt gering ist und aus diesem Grund nur wenige Beobachtungen ausgeschlossen werden
mussten, scheint sich das Problem vor allem auf die frithen Jahre der Untersuchung zu bezie-
hen und im Zeitablauf abzunehmen. Dies kann unter Umstédnden mit der zunehmenden Erfah-
rung mit der Bilanzierung nach IFRS erkldrt werden. Ebenfalls zu dieser Kategorie zdhlen

diejenigen Fille, in denen iiberhaupt kein Konzernabschluss vorlag.'®”

Danach wurden alle Beobachtungen ausgeschlossen, fiir die kein IFRS-Konzernabschluss
vorlag. Zwar waren die IFRS grundsitzlich von allen borsennotierten Unternehmen fiir Ge-
schiftsjahre anzuwenden, die nach dem 1. Januar 2005 begonnen haben. Die IAS-Verordnung
der Europdischen Union sah aber eine Ausnahme fiir Unternehmen vor, die ihren Abschluss
bereits nach US-GAAP aufstellten.'”’® Diese mussten die IFRS erst mit dem Geschiftsjahr
beginnend nach dem 1. Januar 2007 anwenden, so dass insbesondere die Jahre 2005 und 2006
betroffen sind (zusammen 25 Beobachtungen). Im Jahr 2007 sind noch zwei Unternehmen
(Infineon, EPCOS) eliminiert worden. Da bei diesen beiden Unternehmen das Geschiftsjah-
resende nicht dem kalendarischen Jahresende entspricht, konnte der Konzernabschluss fiir das
in 2007 endende Geschiftsjahr letztmals nach den US-amerikanischen Rechnungslegungs-
normen aufgestellt werden. Insgesamt wurden damit in diesem zweiten Schritt 27 Beobach-

tungen von der Untersuchung ausgeschlossen.

Um etwaige verzerrende Einfliisse zu vermeiden, wurden im ndchsten Schritt alle ausldndi-
schen Unternehmen ausgeschlossen.'””” Bei der Bereinigung des Samples stellt dies mit der

Eliminierung von 59 Beobachtungen den umfangreichsten Posten dar.

Zuletzt wurden drei Beobachtungen aufgrund eines verkiirzten Geschiftsjahres (Rumpfge-
schéftsjahr) ausgeschlossen. Da das Design dieser Untersuchung nicht nur auf Bilanz-, son-

dern auch auf GuV-Daten abstellt, wére eine Vergleichbarkeit der Daten nicht mehr gegeben,

193 Dies betrifft beispielsweise die Pfleiderer AG, die fiir das Geschiftsjahr 2010 mit erheblicher Verspitung

nur einen vorldufigen und zudem ungepriiften Konzernabschluss verdffentlicht hat. Das Unternehmen hat
im Mirz 2012 einen Insolvenzantrag gestellt.

Eine weitere Ausnahme ergab sich fiir reine Fremdkapitalemittenten; vgl. hierzu auch d'Arcy (2004), S. 4.
Die Auswahlindizes der Frankfurter Wertpapierbdrse stehen grundsétzlich auch auslédndischen Unterneh-
men offen. Wenn ein Unternehmen seinen juristischen Sitz nicht in Deutschland hat, so ist es fiir die Auf-
nahme in einen der Indizes ausreichend, wenn es seinen operativen Sitz in Deutschland hat oder den Grof3-
teil seines Handelsumsatzes an der Frankfurter Wertpapierborse hat oder wenn es seinen Hauptsitz in einem
anderen EU- oder EFTA-Land hat. Vgl. hierzu Deutsche Borse (2012), S. 8 f.

1076
1077
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wenn verkiirzte Geschiftsjahre bertlicksichtigt wiirden. Fiir die endgiiltige Stichprobe wurden
daher 859 von urspriinglich 960 IFRS-Konzernabschliissen herangezogen. Diese entfallen auf
insgesamt 195 unterschiedliche Unternehmen (urspriinglich 218). Der grofite Anteil dieser
859 Beobachtungen entfillt dabei auf Unternehmen, die in allen oder fast allen Untersu-
chungsjahren vertreten sind. Insgesamt 84 unterschiedliche Unternehmen sind in allen sechs
Untersuchungsjahren vertreten. Auf diese entfallen mit 504 Beobachtungen mehr als die Half-

te aller Beobachtungen der Untersuchung (vgl. Tabelle 5-3).

Tabelle 5-3: Anzahl der Beobachtungen je Unternehmen

Anzahl der Beobachtungen (Jahre) je 1 2 3 4 5 6 Summe
Unternehmen

Anzahl der Unternehmen 23 12 22 28 26 84 195
Gesamtzahl der Beobachtungen 23 24 66 112 130 504 859

Tabelle 5-4 zeigt zudem, wie sich die Stichprobe von 859 Beobachtungen auf die vier Aus-
wahlindizes aufteilt, die den Ausgangspunkt der Sampleabgrenzung bilden. Es wird deutlich,
dass die Abgrenzung der Unternehmensstichprobe vor allem zum Ausschluss von DAX-
Unternehmen in den Jahren 2005 und 2006 und mehr noch von Unternehmen aus dem

TecDAX gefiihrt hat.

Tabelle 5-4: Zusammensetzung der Unternehmensstichprobe nach Borsenindex

Jahr 2005 2006 2007 2008 2009 2010 Summe
DAX 22 23 29 30 30 30 164
(73%) (77%) 97%) (100%) (100%) (100%) 91%)
MDAX 44 46 47 48 47 48 280
(88%) (92%) (94%) (96%) (94%) (96%) (93%)
SDAX 44 46 46 45 46 45 272
(88%) (92%) (92%) (90%) (92%) (90%) (91%)
TecDAX 21 22 23 25 25 27 143
(70%) (73%) (77%) (83%) (83%) (90%) (79%)
Summe 131 137 145 148 148 150 859
(82%) (86%) (91%) (93%) (93%) (94%) (89%)

Anmerkung: Relativer Anteil in Klammern
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Der Ausschluss der DAX-Unternehmen in den frithen Jahren der Untersuchung ist in erster
Linie darauf zuriickzufiihren, dass mehrere groBe Konzerne die Ubergangsfrist fiir US-
GAAP-Bilanzierer genutzt haben und ihre Konzernabschliisse in den betreffenden Jahren
noch nach US-GAAP erstellt haben (z.B. Daimler, Deutsche Bank, EON, Infineon, Siemens).
Der vergleichsweise umfangreiche Ausschluss von TecDAX-Unternehmen ist hingegen vor
allem darauf zuriickzufiihren, dass in diesem Index ausldndische Unternehmen vergleichswei-

se stark vertreten sind.

Ausdriicklich nicht eliminiert wurden Unternehmen, deren Geschéftsjahresende vom 31. De-
zember abweicht. Um Einfliisse zu beriicksichtigen, die hierdurch entstehen konnen, wurde
eine entsprechende Kontrollvariable in die Untersuchung aufgenommen. Ebenso wenig elimi-
niert wurden Banken, Versicherungen und andere Unternehmen aus dem Finanzsektor. Tabel-
le 5-5 zeigt fiir jedes Jahr des Untersuchungszeitraums die Industrieverteilung der Unterneh-

mensstichprobe auf Basis der /ndustry Classification Benchmark (1CB).

Tabelle 5-5: Industrieverteilung der Unternehmensstichprobe

Jahr 2005 2006 2007 2008 2009 2010 Summe
Ol & Gas 5 6 7 10 9 9 46
Grundstoffe 12 12 13 14 13 14 78
Industrieunternehmen 34 36 39 44 44 43 240
Verbrauchsgiiter 16 17 17 19 19 17 105
Gesundheitswesen 10 9 11 11 13 12 66
Dienstleistungen 16 15 14 15 16 21 97
Telekommunikation 2 2 2 2 3 3 14
Versorgungsunternehmen 2 2 3 3 3 3 16
Finanzdienstleistungen 23 28 27 20 19 18 135
Technologie 11 10 12 10 9 10 62
Summe 131 137 145 148 148 150 859

Aus der Industrieverteilung konnen allerdings Einfliisse auf die Regressionsergebnisse resul-
tieren. Solche Einfliisse konnen insbesondere von den Finanzdienstleistungsunternehmen aus-
gehen. Um derartige Industrieeinfliisse zu berticksichtigen, werden entsprechende Kontrollva-
riablen in Form von Industriedummies in die Regression aufgenommen. Die in der Regression
verwendeten Industriedummies basieren — anders als die Darstellung in Tabelle 5-5 — nicht

auf der ICB-Industrieklassifikation, sondern auf der Worldscope General Industry Classifica-
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tion. Fiir die Regressionsanalyse hat diese Klassifizierung einige Vorteile. Im Gegensatz zur
ICB-Klassifikation unterscheidet die Klassifikation von Worldscope nur sechs verschiedene

9% wodurch sich die Anzahl der in das Regressionsmodell aufzunehmenden

Industrien,
Dummyvariablen vermindert. Da die Aufnahme von Industriedummies insbesondere der Be-
rlicksichtigung des Einflusses der Finanzdienstleistungsunternehmen dient, ist diese Untertei-
lung ausreichend. Zudem erlaubt die Worldscope General Industry Classification die Separie-
rung von Banken und Versicherern fiir tiefergehende Analysen, wéhrend die ICB-

Klassifikation Banken, Versicherungen und andere Finanzdienstleister in einer Industrie (Fi-

nanzdienstleistungen) zusammenfasst.

5.5.4.2 Datenerhebung: Vorgehen, Probleme und Qualitiitssicherung

Die fiir die deskriptive Analyse und fiir die Regressionsanalyse benotigten Informationen las-
sen sich unter dem Gesichtspunkt der Datenherkunft grob in zwei Gruppen unterteilen, die im
Folgenden kurz erldutert werden: (1) Kapitalmarktbezogene Daten sowie allgemeine Unter-
nehmensinformationen und (2) Jahresabschlussinformationen der in die Untersuchung einbe-

zogenen Unternehmen.

Die kapitalmarktbezogenen Daten sowie die allgemeinen Unternehmensinformationen wur-
den aus der Datenbank Thomson Reuters Datastream iibernommen. Zu den allgemeinen Un-
ternehmensinformationen gehdrt insbesondere die hier verwendeten Branchen- bzw. Indust-
rieklassifizierungen (Worldscope General Industry Classification und Industry Classification
Benchmark). Bei den kapitalmarktbezogenen Daten handelt es sich insbesondere um die Akti-
enkurse sowie die dazugehorige Anzahl der Aktien. In diesem Zusammenhang wurde mit
Hilfe von Thomson Reuters Datastream ebenfalls gepriift, ob die in die Untersuchung einbe-
zogenen Unternehmen zum relevanten Zeitpunkt mehrere Aktiengattungen oder nicht gehan-
delte Aktien aufwiesen. Die Informationen iiber die verschiedenen Aktiengattungen wurden
aus Griinden der Qualitétssicherung der Datenerhebung mit Hilfe der Investor Relations-
Webseiten der jeweiligen Unternechmen sowie mit den Angaben auf der Webseite der Deut-

schen Borse verifiziert.

Die fiir die Untersuchung erforderlichen Jahresabschlussinformationen wurden vollstindig
per Hand aus den entsprechenden Konzernabschliissen der Stichprobenunternehmen erhoben.
Die aufwendige Erhebung per Hand war vor allem mit Blick auf die Anhangangaben nach

IAS 12.79 ff. unvermeidbar, da derartige Angaben nicht in den gingigen Datenbanken ver-

1% Diese sind: Industrieunternehmen, Versorger, Transport, Banken, Versicherungen und sonstige Finanz-
dienstleister.
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fiigbar sind. Zudem weist Thomson Reuters Datastream Liicken und Ungenauigkeiten bei den
aktiven und passiven latenten Steuern sowie den Steueraufwendungen auf. Die weiteren beno-
tigten Bilanz- und GuV-Daten (z.B. Eigenkapital, Gewinn) wurden ebenfalls per Hand erho-
ben und zum Zwecke der Qualititssicherung mit den entsprechenden Werten aus Thomson

Reuters Datastream verifiziert.

Problematisch gestaltet sich die Datenerhebung vor allem im Zusammenhang mit den Anga-
ben im Anhang. Dies ist der zwischen den Unternehmen wenig vergleichbaren Darstellung
der Informationen im Anhang geschuldet.'”” Um eine vergleichbare Datenbasis zu erhalten,
sind flir die Auswertung der Konzernabschliisse und fiir die Aufbereitung der Datengrundlage

daher verschiedene Annahmen getroffen worden.

Zu den problematischen Bereichen gehort insbesondere die wenig einheitliche Darstellung der
Ursachen latenter Steuern, die nach IAS 12.81 lit. g anzugeben sind. In diesem Zusammen-
hang treten vor allem zwei Schwierigkeiten auf. Erstens erfolgt die Angabe nach IAS 12.81
lit. g bei einem Teil der Unternehmen auf Basis der bereits saldierten latenten Steuern, d.h.
diese Unternehmen nehmen im Anhang eine Aufspaltung des Bilanzansatzes aktiver und pas-
siver latenter Steuern vor. Der andere Teil der Unternehmen nimmt eine Zuordnung der Ent-
stehungsursachen latenter Steuern auf Basis der unsaldierten latenten Steuern vor. Dabei ist in
der Regel unklar, welche aktiven und passiven latenten Steuern hinterher miteinander saldiert
worden sind. Die Zusammensetzung der saldierten und in der Bilanz angesetzten aktiven und
passiven latenten Steuern kann daher in der Regel nicht nachvollzogen werden.'®® Die Auf-
teilung der aktiven latenten Steuern im fiinften Regressionsmodell in die Variablen DTATD
und DTALC erfolgt jedoch auf Basis saldierter GroBen; die zu zerlegende Variable DTA ent-
spricht dem Bilanzansatz aktiver latenter Steuern. Aus diesem Grund ist fiir alle Unternehmen
eine Aufteilung der aktiven latenten Steuern auf Basis saldierter Betridge erforderlich. Da die
dafiir benétigten Informationen aufgrund der unterschiedlichen Darstellungsweisen nicht im-
mer gegeben sind, wird fiir Unternehmen, welche die Zusammensetzung der aktiven und pas-
siven latenten Steuern auf Bruttobasis verdffentlichen, ein naives Schidtzmodell verwendet,
um eine einheitliche Datenbasis, d.h. auf saldierter Ebene, zu gewéhrleisten. Hierfiir wird un-
terstellt, dass sich die proportionale Zusammensetzung der aktiven latenten Steuern durch die
Saldierung nicht verdndert. Mit andern Worten: die Zusammensetzung der unsaldierten akti-

ven latenten Steuern wird auf die aktiven latenten Steuern nach Saldierung tibertragen.

1979 y/gl. hierzu ausfiihrlich die Erliuterungen in Abschnitt 4.5 und die dort angegebenen Quellen.
1% vgl. zu den Angaben nach IAS 12.81 lit. g, der Heterogenitit der Darstellung in der Rechnungslegungspra-
xis und die damit verbundenen Probleme auch ausfiihrlich die Erléduterungen in Abschnitt 4.5.2.6.

226



Zweitens ist die Benennung der einzelnen dargestellten Positionen nach IAS 12.81 lit. g in
den Konzernabschliissen der Stichprobenunternehmen uneinheitlich. So unterscheiden sich
nicht nur die ausgewiesenen Positionen oder deren Benennung; zum Teil fassen Unternehmen
auch verschiedene Positionen aufgrund ihres dhnlichen Charakters zusammen, wihrend sie
bei anderen Unternechmen separat dargestellt oder auf eine ganz andere Art zusammengefasst
werden. Dies betrifft in der vorliegenden Untersuchung insbesondere aktive latente Steuern
auf steuerliche Verlustvortriige, Steuergutschriften sowie auf steuerliche Zinsvortrige.'”™' Um
die Angaben fiir die Aufspaltung der aktiven latenten Steuern in die Variablen DTATD und
DTALC unternehmensiibergreifend vergleichbar zu machen, wurden diese Angaben (Verlust-
vortrage, Steuergutschriften, Zinsvortrdge) zu einer Gesamtposition aufaddiert, sofern sie se-
parat ausgewiesen worden sind. Dies hat zur Folge, dass bei Unternehmen, wo Zinsvortriage
vorliegen, diese mit zu den steuerlichen Verlustvortrigen gerechnet worden sind. Aufgrund
der charakterlichen Nihe dieser Sachverhalte diirfte dieses Vorgehen jedoch unproblematisch

sein.

Zuletzt bereiten ,,fehlende™ Angaben Schwierigkeiten bei der Datenerhebung und Datenaufbe-
reitung. Macht ein Unternechmen beispielsweise keine Angabe zum Betrag der nicht aktivier-
ten Verlustvortrdge (IAS 12.81 lit. e), kann dies einerseits bedeuten, dass das Unternehmen
die Angabe entgegen der Forderung des Standards nicht gemacht hat. Andererseits kann dies
aber auch bedeuten, dass der Betrag der nicht aktivierten Verlustvortrige gleich Null ist und
aus diesem Grund keine Angabe gemacht wird. Beispielsweise geben nur wenige der unter-
suchten Unternehmen in ihrem Konzernabschluss ausdriicklich an, dass sie iiber keine Ver-
lustvortrage verfligen, fiir die keine latenten Steuern aktiviert worden sind. Um dieses Prob-
lem zu 16sen und zur Vereinheitlichung der Datenbasis wurde im Fall einer ,,Nichtangabe*
davon ausgegangen, dass ein entsprechender Sachverhalt nicht vorliegt, d.h. dass der anzuge-

bende Betrag gleich Null ist.
5.5.5 Deskriptive Analyse
5.5.5.1 Latente Steuern in den Konzernabschliissen deutscher Unternehmen

5.5.5.1.1 Latente Steuern in der Bilanz

Die Auswertung der 859 Konzernabschliisse zeigt, dass in rund neun von zehn Féllen sowohl

aktive als auch passive latente Steuern in der Bilanz ausgewiesen sind (Tabelle 5-6). Ledig-

1% vgl. hierzu beispielsweise auch Petermann/Schanz (2013), S. 81. Manche Unternechmen fassen diese Anga-
ben in unterschiedlichen Kombinationen zusammen, manche weisen diese separat aus.
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lich in zehn Konzernabschliissen werden weder aktive noch passive latente Steuern in der
Bilanz gezeigt. Hierbei handelt es sich zum Teil um Konzernabschliisse von Real-Estate-
Investment-Trusts (REIT). Bei einem REIT fallen auf Unternehmensebene keine Ertragsteu-
ern an.'® Eine Bilanzierung latenter Steuern findet bei dieser Unternehmensform daher nicht
statt. Zum Teil entfallen diese zehn Beobachtungen aber auch auf Unternehmen, die eine voll-

stindige Verrechnung aktiver und passiver latenter Steuern vorgenommen haben.

In 34 bzw. 46 Konzernabschliissen werden nur aktive bzw. nur passive latente Steuern aus-
gewiesen. In diesen Féllen fand oftmals eine vollstindige Saldierung entweder der aktiven
oder der passiven latenten Steuern statt. Insgesamt entspricht die hier ermittelte Haufigkeits-
verteilung weitgehend den Ergebnissen der Untersuchung von Kiiting/Zwirner (2003) und

weist damit keine Auffilligkeiten auf.'*®

Tabelle 5-6: Hiaufigkeit des Ausweises latenter Steuern in der Bilanz

Aktive und Nur aktive Nur passive  Weder aktive Summe

passive latente  latente latente noch passive

Steuern Steuern Steuern latente Steuern
Beobachtungen | 769 34 46 10 859
Anteil 89,52% 3,96% 5,36% 1,16% 100%

Im Durchschnitt wurden in den Konzernabschliissen aktive bzw. passive latente Steuern in
Hohe von 388,14 Mio. € bzw. 422,01 Mio. € in der Bilanz angesetzt. Daraus ergibt sich im
Durchschnitt ein Uberhang passiver latenter Steuern in Héhe von 33,87 Mio. € (Tabelle 5-7).
Insgesamt findet sich in 446 Konzernabschliissen ein derartiger Uberhang passiver latenter
Steuern, wihrend in 403 Konzernabschliissen ein Uberhang aktiver latenter Steuern vor-
liegt.'”* Da es sich bei den hier ermittelten Werten um absolute Betriige handelt, sind diese
deutlich durch die Unternehmensgrofle beeinflusst. Dies zeigt sich bereits daran, dass in drei
Viertel der Abschliisse aktive latente Steuern von weniger als 127,22 Mio. € bzw. passive
latente Steuern von weniger als 147,17 Mio. € in der Bilanz angesetzt worden sind. Daraus
folgt, dass die Berechnung der angegebenen Mittelwerte durch eine Minderheit von Unter-

nehmen mit umfangreichen latenten Steuern beeinflusst worden ist. Wie in Tabelle 5-7 zu

1982 vl Dettmeier/Gemmel (2007), S. 1195. Ein REIT hat allerdings mindestens 90% seiner Gewinne an die
Anteilseigner auszuschiitten, die dort mit Ertragsteuern belegt werden.

198 ygl. Kiiting/Zwirner (2003), S. 306.

1% Im Unterschied zu diesem Befund zur IFRS-Rechnungslegung findet sich in den HGB-Konzernabschliissen
deutscher Unternehmen in den meisten Fillen (d.h. in rund zwei von drei Féllen) ein Aktiviiberhang laten-
ter Steuern. Vgl. hierzu Hahn et al. (2012a), S. 620.
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sehen ist, nehmen die in der Bilanz ausgewiesenen aktiven und passiven latenten Steuern im
Extremfall auch Werte von bis zu ca. 9 Mrd. € an. Die grofiten Werte aktiver und passiver
latenter Steuern entfallen dabei nicht nur — wie man aufgrund der {iblicherweise hohen Bi-
lanzsummen in der Finanzbranche intuitiv vermuten kdnnte — auf grofle Banken und Versi-
cherungen (Miinchener Riickversicherung, Deutsche Bank), sondern auch auf grofle Unter-
nehmen aus Nicht-Finanzbranchen, die im vorliegenden Fall iiber grofle Netzinfrastrukturen

verfligen (Deutsche Telekom, EON).

Tabelle 5-7: Absolute Betrige latenter Steuern in der Bilanz

Angaben Aktive Passive Uberhang aktiver
in Mio. € latente Steuern latente Steuern latenter Steuern
Mittelwert 388,14 422,01 -33,87
Standardabweichung | 1.142,99 1.236,17 719,23

Minimum 0 0 -6.400,00

25% 5,68 6,46 -33,31

50% (Median) 27,07 24,23 -0,45

75% 127,22 147,17 22,95

Maximum 8.952,00 9.059,00 6.034,00

Um die GroBBenunterschiede zu verdeutlichen, sind die Mittelwerte der in der Bilanz angesetz-
ten latenten Steuern in Tabelle 5-8 nach Borsenindex aufgeschliisselt. Dadurch wird deutlich,
dass die Mittelwerte latenter Steuern der Gesamtstichprobe durch die 164 Beobachtungswerte
aus dem DAX beeinflusst werden. Die Mittelwerte des ,,ndchstgroBeren® MDAX sind bereits
um mehr als die Hélfte geringer als die Mittelwerte des Gesamtsamples; sie machen sogar
weniger als 10% der Mittelwerte der DAX-Unternehmen aus. Ein dhnlich deutlicher Unter-
schied besteht zwischen den ausgewiesenen Werten latenter Steuern im MDAX auf der einen
und den beiden Indizes SDAX und TecDAX auf der anderen Seite. Die Hohe der Salden akti-
ver und passiver latenter Steuern von MDAX und SDAX weisen mit Durchschnittswerten von
-15,16 Mio. € bzw. -14,27 Mio. € jedoch betragsmiBig vergleichbaren Uberhiinge passiver
latenter Steuern auf. Auch im DAX findet sich im Durchschnitt ein Uberhang passiver laten-
ter Steuern. Einzig im TecDAX findet sich ein Uberhang aktiver latenter Steuern in Hohe von
durchschnittlich 9,13 Mio. €. Die in Tabelle 5-8 dargestellten Betrdge latenter Steuern sind
grundsétzlich konsistent mit den Befunden von ABmann (2012), die die Bilanzierungspraxis
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latenter Steuern der Unternehmen dieser vier Indizes fiir die Jahre

sucht. '

Tabelle 5-8: Mittelwerte ausgewiesener latenter Steuern nach Borsenindex

2006 bis 2009 unter-

Angaben Aktive Passive Uberhang aktiver
in Mio. € latente Steuern latente Steuern latenter Steuern
DAX 1.750,02 1.885,84 -135,82

n=164

MDAX 137,89 153,04 -15,16

n=280

SDAX 17,77 32,04 -14,27

n=272

TecDAX 20,77 11,64 9,13

n=143

Gesamt 388,14 422,01 -33,87

n=859

Um die Bedeutung von latenten Steuern in Jahresabschliissen zu untersuchen, werden in Un-
tersuchungen zur Praxis der Bilanzierung latenter Steuern oftmals Kennzahlen gebildet, bei
denen die aktiven und passiven latenten Steuern ins Verhiltnis zum Gesamtkapital oder die
aktiven latenten Steuern ins Verhiltnis zum Eigenkapital (ohne Minderheitsanteile) gesetzt

werden.'**® Solche Kennzahlen sind in Tabelle 5-9 dargestellt.

Die Auswertung zeigt, dass aktive und passive latente Steuern im Extremfall einen Anteil von

fast einem Fiinftel am Gesamtkapital erreichen.'®’

Im Durchschnitt betrdgt der Anteil der
aktiven und passiven latenten Steuern am Gesamtkapital jedoch nur 2,14% bzw. 2,24%. 1088
Aufgrund dieser geringen Werte merken Baetge/Lienau (2007) an, dass der Eindruck entste-
hen konnte, dass latente Steuern nur von untergeordneter Bedeutung fiir die Vermdgens- und

Schuldenlage eines Unternehmens seien. Sie weisen allerdings darauf hin, dass es sich bei den

195 vol. ABmann (2012), S. 120. Unterschiede finden sich jedoch im Bezug auf die Hohe der aktiven und pas-

siven latenten Steuern im TecDAX, da die von ABmann (2012) ermittelten Werte niedriger sind. Im Detail
unterscheidet sich allerdings auch die Zusammensetzung der Stichprobe der vorliegenden Untersuchung
von der von ABmann (2012) verwendeten Stichprobe. Dies ergibt sich beispielsweise durch den Umstand,
dass in der Arbeit von ABmann (2012) die Stichprobe auf die Zusammensetzung der Indizes auf den 31.
Dezember 2009 fixiert wurde und REITs — anders als in der vorliegenden Arbeit — eliminiert worden sind;
vgl. ABmann (2012), S. 29.

Vgl. hierzu beispiclsweise die Beitrdge von Kiiting/Zwirner (2003), Weber (2003), Baetge/Lienau (2007)
sowie Aflmann (2012).

1987 Ahnliche Werte finden sich beispielsweise auch bei Weber (2003), S. 170, sowie Kiiting/Zwirner (2007), S.
561.

Diese vergleichsweise geringen Werte sind nicht iiberraschend, sondern stehen im Einklang mit den Ergeb-
nissen anderer Untersuchungen, wie etwa von Baetge/Lienau (2007), S. 16, und ABmann (2012), S. 249.
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in der Bilanz ausgewiesenen Betrdgen in der Regel um saldierte Werte handelt, wihrend die

Bruttobetrdge oftmals erheblich gréBer sein diirften.

Tabelle 5-9: Relative Bedeutung latenter Steuern

1089

Angaben Aktive latente Passive latente Aktive latente

in Prozent Steuern zu Gesamt- Steuern zu Gesamt- Steuern zu
kapital kapital Eigenkapital

Mittelwert 2,14% 2,24% 7,96%

Standardabweichung | 2,20% 2,21% 16,78%

Minimum 0,00% 0,00% -340,45%

25% 0,58% 0,60% 1,80%

50% (Median) 1,62% 1,64% 5,12%

75% 2,97% 3,21% 10,30%

Maximum 18,58% 19,57% 150,19%

In der vorliegenden Untersuchung finden sich in 614 der 859 Konzernabschliisse Informatio-
nen iiber die Hohe der latenten Steuern vor Saldierung. Die durchschnittliche Hohe der laten-
ten Steuern, die miteinander saldiert werden, betrdgt 726,54 Mio. €. Bei einer durchschnittli-
chen Hohe aktiver bzw. passiver latenter Steuern von 388,14 Mio. € bzw. 422,01 Mio. € be-
deutet dies, dass die Unternehmen im Durchschnitt nach Saldierung nur rund ein Drittel der
latenten Steuern in der Bilanz zeigen bzw. dass zwei Drittel der latenten Steuern miteinander
saldiert werden. Die tatsdchliche Hohe der (unsaldierten) latenten Steuern ist also im Durch-

schnitt rund dreimal hoher. '

Trotz des Umstands, dass es sich bei den in Tabelle 5-9 gezeigten Kennzahlen um Zahlen auf

Basis saldierter Werte handelt, haben aktive latente Steuern im Durchschnitt einen Anteil von

198 ygl. Baetge/Lienau (2007), S. 16 f.

9% Vergleichbare Werte zur Saldierung finden sich auch bei Kiiting/Zwirner (2005), S. 1560, und ABmann
(2012), S. 127. In einigen Féllen iiberschreitet die Hohe des Saldierungsbetrags sogar 10 Mrd. €. Im Unter-
suchungsjahr 2010 betrifft dies beispielsweise die Deutsche Bank, EON und Volkswagen.
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immerhin 7,96% am Eigenkapita

latenten Steuern das Eigenkapital aber auch um das eineinhalbfache.

1091
1.1

Tabelle 5-10: Relative Bedeutung latenter Steuern nach Borsenindex

Im Extremfall tiberschreiten die (saldierten) aktiven

1092

Angaben Aktive latente Passive latente Aktive latente

in Prozent Steuern zu Gesamt- Steuern zu Gesamt- Steuern zu
kapital kapital Eigenkapital

DAX 2,08% 2,53% 11,48%

n=164

MDAX 2,09% 2,14% 7,42%

n=280

SDAX 2,11% 2,36% 7,30%

n=272

TecDAX 2,38% 1,86% 6,22%

n=143

Gesamt 2,14% 2,24% 7,96%

n=859

Die Bildung derartiger Kennzahlen hat zudem den Vorteil, dass relative Werte nicht durch die
GroBe der betrachteten Unternehmen verzerrt sind. Ein Vergleich dieser Kennzahlen nach
Borsenindex in Tabelle 5-10 zeigt daher auch zum Teil nur geringe Unterschiede zwischen
den Indizes. Dies gilt insbesondere fiir den Anteil der aktiven latenten Steuern am Gesamtka-
pital, lediglich der TecDAX weicht mit einem Anteil von 2,38% etwas stérker von den ande-
ren Indizes ab. Groflere Unterschiede zwischen den Indizes finden sich, wenn aktive latente
Steuern ins Verhiltnis zum Eigenkapital gesetzt werden. Der hochste Wert ergibt sich hierbei
interessanterweise im DAX, wéhrend sich der geringste Wert im TecDAX ergibt. Dies ist so
nicht zwangslaufig zu erwarten, da man unter Umstdnden davon ausgehen konnte, dass ver-
gleichsweise junge Technologieunternehmen {iber hohe aktive latente Steuern insbesondere
aus Verlustvortragen und zugleich gegebenenfalls iiber eine vergleichsweise geringe Eigen-
kapitalbasis verfligen, so dass die aktiven latenten Steuern einen vergleichsweise hohen Anteil

am Eigenkapital haben diirften.'®’ Allerdings ist dieser Befund grundsitzlich konsistent mit

11" Diese und die folgenden Beobachtungen zum Anteil der aktiven latenten Steuern an Gesamt- und Eigenka-

pital sind konsistent mit den Ergebnissen von ABmann (2012), S. 249.

Der Maximalwert von 150,19% entféllt auf die Hypo Real Estate. Auf dieses Unternehmen entfillt zugleich
der Minimalwert von -340,45%. Dieser negative Wert beruht darauf, dass das Eigenkapital des Unterneh-
mens im betreffenden Jahr negativ war.

So weisen beispielsweise Bauman/Das (2004) auf eine hohe Bedeutung aktiver latenter Steuern insbeson-
dere aus Verlustvortrdgen bei Unternehmen der Internetbranche hin. In ihrer Untersuchung ermitteln die
Autoren einen Anteil von aktiven latenten Steuern am Eigenkapital von 30,4%. Allerdings zeigt die Unter-
suchung der beiden Autoren auch, dass ein Grofteil der aktiven latenten Steuern von diesen Unternechmen
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den Beobachtungen von Kiiting/Zwirner (2003), die fiir den ehemaligen Neuen Markt eben-
falls einen geringeren Anteil aktiver latenter Steuern am Eigenkapital ermitteln als flir andere

.. .. 1094
Borsenindizes.

5.5.5.1.2 Latenter Steueraufwand

Nach IAS 12.79 sind die wesentlichen Bestandteile des Steueraufwands anzugeben. Dazu
gehort nach IAS 12.80 insbesondere der latente Steueraufwand. Eine Auswertung dieser An-
gaben zeigt, dass in 425 der 859 ausgewerteten Konzernabschliisse ein latenter Steueraufwand
ausgewiesen wird, wihrend in nahezu der gleichen Anzahl von Konzernabschliissen, d.h. 421,
ein latenter Steuerertrag ausgewiesen wird. In 13 Konzernabschliissen betrdgt der latente
Steueraufwand Null, darunter insbesondere die Abschliisse der REITs. Aufgrund dieser nahe-
zu hilftigen Verteilung von latentem Steueraufwand und -ertrag betrdgt der Median des laten-
ten Steueraufwands folglich ebenfalls Null (Tabelle 5-11). Im Durchschnitt ergibt sich ein

geringer latenter Steuerertrag in Hhe von 9,32 Mio. €.'

Tabelle 5-11: Latenter Steueraufwand

Angaben DAX MDAX SDAX TecDAX Gesamt
in Mio. € n=164 n=280 n=272 n=143 n=859
Mittelwert 27,40 -10,68 0,14 3,37 -9,32
Standardabweichung | 458,22 72,15 10,22 24,81 204,48
Minimum -1.525,00 -566,00 -56,20 -169,30 -1.525,00
25% -159,15 -12,95 231 -3,79 -8,66
50% (Median) -8,38 0,15 0,07 0,00 0,00
75% 84,50 11,55 2,49 1,87 5,65
Maximum 3.348,00 128,00 79,94 124,12 3.348,00

Der fiir die Gesamtstichprobe sowie auch fiir die einzelnen Borsenindizes vergleichsweise
geringe Mittelwert darf jedoch nicht dariiber hinweg tduschen, dass im Extremfall sehr hohe
Betrdge latenter Steueraufwendungen und -ertrdge entstehen konnen. Insbesondere bei den

DAX-Unternehmen erreichen die latenten Steueraufwendungen bzw. -ertrage Werte von zum

gar nicht erst aktiviert wird, weil ihre Realisierung nicht ausreichend wahrscheinlich ist. Vgl. hierzu aus-
fithrlich Bauman/Das (2004), S. 1225.

1994 ygl. Kiiting/Zwirner (2003), S. 308.

1095 Da die Variable , latenter Steueraufwand® in dieser Untersuchung ,,positiv* definiert worden ist, zeigt ein
negativer Wert dieser Variable einen Ertrag an.
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Teil iiber einer Milliarde Euro. Angesichts dieser Betrdge wird deutlich, dass die latenten
Steueraufwendungen und -ertrdge einen deutlichen Einfluss auf die berichteten Gewinne ha-
ben konnen. Den hochsten latenten Steueraufwand in Hohe von 3,348 Mrd. € weist die Daim-
ler AG im Konzernabschluss 2007 aus. Dieser latente Steueraufwand entfillt zum GroBteil
(ca. 2 Mrd. €) auf die Wertberichtigung aktiver latenter Steuern, deren Realisierbarkeit im
Zusammenhang mit der Trennung von Chrysler als nicht mehr gegeben angesehen wurde. '
Inwieweit latente Steueraufwendungen und -ertrdge letztlich aber einen deutlichen Einfluss
auf die Ertragslage haben, hingt weniger von ihrer absoluten Hohe ab, sondern von ihrer rela-
tiven Hohe im Vergleich zum Gewinn. Im Extremfall fiihren latente Steueraufwendungen
(bzw. -ertrdge) dazu, dass Unternehmen statt eines Gewinns (Verlusts) einen Verlust (Ge-
winn) ausweisen. Insgesamt befinden sich in der vorliegenden Stichprobe 23 Beobachtungen,
auf die dies zutrifft. Bei 19 dieser Beobachtungen fiihrte die Beriicksichtigung latenter Steu-
erertrdge dazu, dass ein Verlust vermieden wurde. Bei lediglich vier Beobachtungen fiihrte
die Verbuchung der latenten Steueraufwendungen hingegen dazu, dass die Unternehmen ei-

nen Verlust statt eines Gewinns ausgewiesen haben. '’

5.5.5.1.3 Aktive latente Steuern auf steuerliche Verlustvortrige

Nach TAS 12.81 lit. g ist fiir jede Art tempordrer Unterschiede und steuerlicher Verlustvortra-
ge der Betrag anzugeben, der in der Bilanz angesetzt worden ist. Zwar orientieren sich die
meisten Unternehmen bei dieser Angabe an ihren Bilanzpositionen. Allerdings fiihrt dieses
Vorgehen aufgrund der Vielzahl denkbarer Bilanzpositionen und uneinheitlicher Postenbe-
zeichnungen dazu, dass die Angaben nach IAS 12.81 lit. g zwischen den Unternehmen mitun-

1098
d.

ter nur wenig vergleichbar sin Im Regelfall aber erlauben die von den Unternehmen ge-

machten Angaben zumindest eine Aufschliisselung der aktiven latenten Steuern in temporére

Differenzen und Verlustvortrdge und damit auch eine Identifizierung von Unternehmen, die

1099

latente Steuern auf Verlustvortrage aktiviert haben. ~ Tatséchlich scheint es sich dabei um

199 vgl. Daimler AG Zwischenbericht fiir das dritte Quartal 2007, S. 23.

17" Fiir diese Analyse wurde das auf die Mehrheitsgesellschafter entfallende Jahresergebnis zugrunde gelegt
und iiberpriift, ob die Beriicksichtigung der latenten Steueraufwendungen bzw. -ertrige zu einem Vorzei-
chenwechsel des Ergebnisses gefiihrt hat.

1998 g, hierzu Lithn (2007b), S. 164 f., Kager et al. (2008), S. 13, sowie die Ausfiihrungen in Abschnitt 4.5.2.6

sowie 5.5.4.2.

Da einige Unternchmen aktive latente Steuern auf steuerliche Verlustvortrage, Steuergutschriften sowie

Zinsvortrage aufgrund ihrer vergleichbaren Natur zu einer Position zusammengefasst haben, wird dies zum

Zwecke der Vergleichbarkeit der Informationen im Rahmen dieser Arbeit auch fiir die Unternehmen getan,

die diese Positionen separat ausweisen. Vgl. hierzu auch die Ausfilhrungen in Abschnitt 5.5.4.2. Zinsvor-

trage scheinen ohnehin nur eine untergeordnete Rolle bei der Bilanzierung latenter Steuern zu spielen. Fiir
das Jahr 2008, dem fiir die Vorschriften ersten relevanten Jahr, finden sich explizite Angaben zu einer Ak-
tivierung von Zinsvortrigen in lediglich acht von 148 Konzernabschliissen. In sechs weiteren Konzernab-
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den ,kleinsten gemeinsamen Nenner” zwischen den Konzernabschliissen der einzelnen Un-
ternehmen zu handeln. So enthélt die Stichprobe auch Konzernabschliisse, in denen auch tat-
sachlich nur eine Aufschliisselung der aktiven latenten Steuern in ,temporire Differenzen*

und ,,steuerliche Verlustvortrage* erfolgt.

In 807 der 859 ausgewerteten Konzernabschliisse finden sich Hinweise auf die Aktivierung
steuerlicher Verlustvortrage (vgl. Tabelle 5-12). Dies entspricht einem Anteil von 93,95% der
gesamten Stichprobe, wobei dieser Wert fiir keinen der vier Auswahlindizes unter 90% sinkt.
Ahnlich hohe Werte — zumindest fiir den DAX — finden bereits Kiiting/Zwirner (2003) und
Zwirner et al. (2003). Die Autoren ermitteln, dass 16 von 17 DAX-Unternehmen im IFRS-
Konzernabschluss fiir das Geschiftsjahr 2001 latente Steuern filir Verlustvortrdge aktiviert
haben. Dies entspricht einem Anteil von rund 94%."'™ Im Vergleich etwa zu US-
amerikanischen Studien erscheinen Werte von iiber 90% jedoch hoch. So finden Amir et al.
(1997) lediglich in 62% der Félle Hinweise auf die Aktivierung von steuerlichen Verlustvor-

tragen. 1ol

Tabelle 5-12: Anzahl der Beobachtungen mit aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrige

Aktivierung steuerlicher Keine Aktivierung steuerlicher
Verlustvortrige Verlustvortrige
DAX 158 6
n=164 (96,34%) (3,64%)
MDAX 269 11
n=280 (96,04%) (3,96%)
SDAX 250 22
n=272 (91,91%) (9,09%)
TecDAX 130 13
n=143 (90,90%) (9,10%)
Gesamt 807 52
n=859 (93,95%) (6,05%)

Eine genauere Analyse der 807 relevanten Konzernabschliisse zeigt, dass der Anteil der dort
angegebenen steuerlichen Verlustvortrdge an den gesamten aktiven latenten Steuern im

Durchschnitt 33,14% betrégt. Bei einem Vergleich zwischen den Borsenindizes zeigt sich in

schliissen wird angegeben, dass diese in einer Position mit den Verlustvortrdgen zusammengefasst wurden.
Diese Beobachtung ist konsistent mit den Befunden von ABmann (2012), S. 206.

100 ygl. Kiiting/Zwirner (2003), S. 309; Zwirner et al. (2003), S. 1045.

1O vl Amir et al. (1997), S. 612 f. Fiir britische Unternehmen wird in Abschnitt 5.5.7.3 dieser Arbeit sogar
ein Wert von nur 49,94% ermittelt.
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Tabelle 5-13 jedoch, dass der Anteil der Verlustvortrige an den gesamten aktiven latenten
Steuern mit abnehmender GroB3e der Unternehmen zunimmt. Wéhrend der Anteil der Verlust-
vortrige im DAX lediglich 17,89% betrégt, steigt er im SDAX auf 39,27% an. Besonders
hoch ist der Anteil im TecDAX. Dort entféllt im Schnitt mehr als die Hélfte der aktiven laten-
ten Steuern auf Verlustvortrage. Bei einem Viertel der Konzernabschliisse des TecDAX, in
denen Hinweise auf die Aktivierung steuerlicher Verlustvortrige enthalten sind, betrdgt der
Anteil der steuerlichen Verlustvortrage an den gesamten aktiven latenten Steuern rund 80%

oder mehr. %

Tabelle 5-13: Anteil der Verlustvortrige an den aktiven latenten Steuern

Angaben DAX MDAX SDAX TecDAX Gesamt
in Prozent n=158 n=269 n=250 n=130 n=807
Mittelwert 17.89% 26,43% 39,27% 53,76% 33,14%
Standardabweichung | 16,52% 23,85% 28,99% 30,28% 28,10%
Minimum 0,73% 0,04% 0,26% 0,52% 0,04%
25% 6,26% 6,98% 15,14% 29.11% 9,55%
50% (Median) 12,77% 20,56% 33,85% 56,55% 24,87%
75% 22,73% 40,25% 61,20% 78,38% 52,27%
Maximum 83,63% 100% 100% 100% 100%

Problematisch bei der Darstellung der Angaben nach IAS 12.81 lit. g zeigt sich in diesem Zu-
sammenhang, dass ein Teil der Unternehmen diese Angaben auf einer Bruttobasis vor Saldie-
rung (und in einzelnen Fillen auch vor einer etwaigen Wertminderung) macht, wihrend ande-
re Unternehmen den in der Bilanz ausgewiesenen Posten aufschliisseln, d.h. die latenten Steu-
ern nach Saldierung ausweisen. Eine Aufschliisselung der saldierten latenten Steuern findet
sich in 245 der 859 Konzernabschliisse, wihrend in 614 Konzernabschliissen die Angabe nach

IAS 12.81 lit. g auf Basis unsaldierter latenter Steuern erfolgt.

Aus diesem Grund ist die absolute Hohe der in den Konzernabschliissen ausgewiesenen akti-
ven latenten Steuern auf Verlustvortrdge nicht ohne Weiteres miteinander vergleichbar: So
liegt die durchschnittliche Hohe der aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrdge in den 614

Konzernabschliissen, in denen die Darstellung auf Basis unsaldierter Werte vorgenommen

192 7u ganz shnlichen Ergebnissen gelangen auch Kiiting/Zwirner (2003), S. 310.
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wurde, bei 244,32 Mio. € (Maximum: 6,68 Mrd. €). In den {ibrigen 245 Konzernabschliissen,
in denen die Zusammensetzung latenter Steuern auf Basis saldierter Betrdge dargestellt wird,
sind die dementsprechenden Werte logischerweise geringer: Die durchschnittliche Hohe der
bereits saldierten aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage betrdgt dort im Durchschnitt
lediglich 80,71 Mio. € (Maximum: 2,06 Mrd. €), also lediglich rund ein Drittel des Durch-
schnittswerts aus der Gruppe der Unternehmen, die iiber die Zusammensetzung der latenten
Steuern auf Bruttobasis berichten. Diese Beobachtung steht im Einklang mit der bereits ange-
stellten Beobachtung, dass rund zwei Drittel der aktiven und passiven latenten Steuern mitei-

nander saldiert werden.

Eine direkte Vergleichbarkeit der absoluten Betrége latenter Steuern aus Verlustvortrigen der
beiden Gruppen (saldierte versus unsaldierte Angabe) ist jedoch nicht gegeben. Zudem ist in
den Konzernabschliissen, in denen diese Aufschliisselung auf Basis von Bruttowerten vorge-
nommen wird, in der Regel unklar, wie sich die in der Bilanz ausgewiesenen latenten Steuern
letztlich zusammensetzen. Es kann nicht nachvollzogen werden, ob und inwieweit aktive la-
tente Steuern aus Verlustvortrdgen zur Saldierung mit den passiven latenten Steuern herange-
zogen worden sind und wie hoch die aktivierten Verlustvortrage nach Saldierung daher sind.
Diese Problematik wird durch die Annahme geldst, dass sich die Proportion zwischen Ver-
lustvortrdgen und den sonstigen temporédren abzugsfahigen Differenzen durch die Saldierung
nicht verdndert. Anders formuliert: fiir die 614 betroffenen Konzernabschliisse wird die An-
nahme getroffen, dass die prozentuale Zusammensetzung der saldierten der Zusammenset-
zung der unsaldierten latenten Steuern entspricht. Auf diese Weise werden die entsprechenden
saldierten Betrdge aktivierter Verlustvortrige geschdtzt, um eine Vergleichbarkeit der Daten

. . 11
zu gewihrleisten. '

19 vgl. hierzu auch ausfiihrlich die Erlduterungen in Abschnitt 4.5.2.6 und 5.5.4.2.
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Tabelle 5-14: Hohe der saldierten Verlustvortrige

Angaben DAX MDAX SDAX TecDAX Gesamt
in Mio. € n=158 =280 n=272 n=143 n=859
Mittelwert 367,60 31,24 5,92 11,02 84,07
Standardabweichung | 680,38 72,24 8,74 25,08 329,96
Minimum 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
25% 21,91 0,98 0,36 0,16 0,77
50% (Median) 90,72 7,69 2,27 3,54 6,74
75% 299,55 28,47 8,34 10,88 28,29
Maximum 4.286,61 579,00 55,34 207,30 4.286,61

Autbauend auf dieses Vorgehen zeigt Tabelle 5-14 abschlieend die (zum Teil geschitzten)
saldierten Betrdge aktiver latenter Steuern auf Verlustvortrige, wie sie in den in der Bilanz
ausgewiesenen aktiven latenten Steuern enthalten sind. Diese betragen fiir alle 859 Konzern-
abschliisse im Durchschnitt 84,07 Mio. €. Bei dem iiberwiegenden Teil der Unternehmen lie-
gen nur vergleichsweise geringe Betrdge aktiver latenter Steuern auf Verlustvortrége vor. Ein
Viertel der Beobachtungen weist lediglich Betrige von weniger als einer Million Euro auf. Im
DAX hingegen nehmen diese Werte im Extremfall auch Betrdge von mehreren Milliarden

Euro an.

5.5.5.2 Regressionsvariablen

Zur Vermeidung von Einfliissen auf die Analyse, die sich aus GréBenunterschieden der Un-
ternehmen ergeben konnen, und zur Vermeidung von Heteroskedastizitit werden die fiir die
Regressionsanalyse notwendigen Daten mit der Anzahl der Aktien skaliert. Die sich so erge-

benden ,,per share“-Werte sind in Tabelle 5-15 dargestellt.

Die minimalen und maximalen Auspriagungen der Variablen verdeutlichen, dass die Stichpro-
be nicht um Ausreifler bereinigt worden ist. Die Stichprobe umfasst beispielsweise sowohl
Unternehmen, die einen Aktienkurs von weniger als 1 € aufweisen (sogenannte penny stocks),
als auch Unternehmen, die einen Aktienkurs von 100 € und mehr aufweisen. Im Durchschnitt
betriigt der (gewichtete) Aktienkurs in der vorliegenden Stichprobe 36,42 €."'** Die Stichpro-

be enthélt zudem auch Unternehmen, die ein negatives Eigenkapital aufweisen. Im Extremfall

1% Bei Unternehmen mit mehr als einer Aktiengattung ist dies der gewichtete Aktienkurs.
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weist ein Unternehmen ein Eigenkapital von -17,90 € je Aktie aus. Ebenso sind Gewinnunter-
nehmen in der Stichprobe vertreten wie auch Unternehmen mit erheblichen Verlusten in Hohe

von 25,87 € je Aktie.

Tabelle 5-15: Deskriptive Statistik der Regressionsvariablen

Variable Mittel- Standard- Min. 25% 50% 75% Max.
in € je Aktie wert abw. (Median)

MVE 36,42 36,03 0,35 12,70 26,44 4774 312,46
CEQ 18,48 18,94 -17,90 7,07 13,67 22,85 159,85
CEQ™ 18,77 19,62 -16,63 6,85 14,34 22,93 172,04
NI 2,02 3,48 -25,87 0,41 1,54 2,91 23,85
) 1,95 3,57 -8,22 0,41 1,50 3,00 24,55
DTE -0,07 0,58 -4,46 -0,17 0 0,13 3,30
NETDTA -0,29 2,32 -16,01 -0,60 -0,02 0,45 9,91
DTA 1,46 2,61 0 0,18 0,60 1,70 35,85
DTATD 1,14 2,36 0 0,08 0,39 1,15 34,72
DTALC 0,32 0,51 0 0,02 0,14 0,40 4,95
DTL 1,76 3,02 0 0,17 0,66 1,86 26,82

Bei Betrachtung der latenten Steuern fillt auf, dass die Unternehmen im Durchschnitt mehr
passive als aktive latente Steuern ausweisen. Die Skalierung der Daten mit der Anzahl der
Aktien flihrt an dieser Stelle zu keinen anderen Befunden als die Analyse der absoluten Be-
trige. Der Uberhang von passiven latenten Steuern betriigt hier im Durchschnitt 0,29 € je Ak-
tie. Des Weiteren fillt auf, dass der Median der latenten Steueraufwendungen gleich Null ist
und der Mittelwert nahe Null. Diese Beobachtung ist nicht ganz iiberraschend. Da sich latente
Steuern irgendwann — spdtestens mit der Liquidation des Unternehmens — wieder aufldsen,
muss die Summe der latenten Steueraufwendungen und -ertrige eines Unternehmens iiber die
Totalperiode gleich Null sein. Das gleiche Ergebnis miisste sich in einer Querschnittsbetrach-

tung einer Vielzahl von Unternehmen ergeben, wenn die Stichprobe ausreichend groB ist.''?’

1% Diese Aussage beruht auf der Annahme, dass die Auflosung latenter Steuern immer die gleiche Ergebnis-
wirksamkeit hat wie ihre Entstehung. Ergebniswirksam erfasste latente Steuern miissen folglich auch wie-
der ergebniswirksam aufgelost werden. Dies ist in der Bilanzierung latenter Steuern nach IAS 12 jedoch
nicht immer der Fall, da latente Steuern so erfasst werden, wie der zugrunde liegende Sachverhalt. Latente
Steuern auf Differenzen aus der Neubewertung nach IAS 16 etwa werden erfolgsneutral erfasst, wéhrend
die Auflésung dieser Differenzen erfolgswirksam iiber die Abschreibungsdifferenzen in den Folgeperioden
erfolgt. Es kommt in einem derartigen Fall nicht zu einem Ausgleich der latenten Steueraufwendungen und
-ertrage.
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Zuletzt fallt auf, dass der Anteil der latenten Steuern auf Verlustvortrige an den gesamten

aktiven latenten Steuern auf Basis der skalierten Daten rund ein Fiinftel (21,91%) betrigt.''*

Tabelle 5-16: Mittelwerte der Regressionsvariablen nach Jahr

Variable 2005 2006 2007 2008 2009 2010  Gesamt
in € je Aktie n=131 n=137 n=145 n=148 n=148 n=150 n=859
MVE 45,36 45,81 39,75 20,70 30,87 37,82 36,42
CEQ 16,97 17,30 19,83 18,10 18,38 20,06 18,48
CEQ*¥ 17,01 17,51 20,38 18,52 18,66 20,30 18,77
NI 2,14 2,63 2,72 1,47 0,86 2,34 2,02
NI 2,10 2,77 2,69 1,40 0,62 2,22 1,95
DTE -0,05 0,13 -0,03 -0,07 -0,24 -0,12 -0,07
NETDTA -0,05 0,21 -0,55 0,41 0,28 -0,24 -0,29
DTA 1,85 1,58 1,33 1,46 1,27 1,35 1,46
DTATD 1,43 1,20 1,05 1,20 0,99 1,03 1,14
DTALC 0,42 0,38 0,29 0,26 0,28 0,32 0,32
DTL 1,89 1,79 1,89 1,87 1,55 1,59 1,76

Der Zeitraum der Untersuchung umfasst auch die Jahre ab 2007, die zunehmend durch die
Finanzkrise beeinflusst sein diirften. In Tabelle 5-16 werden daher die Mittelwerte der einzel-
nen Regressionsvariablen jahresweise dargestellt, um eine Einschétzung {iber den Einfluss der
Krisenjahre auf die Regressionsvariablen zu treffen. Es fillt auf, dass die Aktienkurse sowie
die Gewinne insbesondere in den Krisenjahren 2008 und 2009 deutlich geringer sind als in
den anderen Jahren der Untersuchung. Die aktivierten Verlustvortrige (DTALC) folgen ei-
nem vergleichbaren Verlauf. Dies ist insofern nicht verwunderlich, da die Aktienkurse sinken,
wenn die Ergebnisse geringer ausfallen und sich die Zukunftsaussichten verschlechtern. Ver-
schlechtern sich jedoch die Zukunftsaussichten eines Unternehmens, so kann dies einen nega-
tiven Einfluss auf die Erfiillung der Aktivierungsvoraussetzungen steuerlicher Verlustvortrige

nach IAS 12.34 haben."'”” Mit anderen Worten: eine Verschlechterung der Zukunftsaussich-

1% Der durchschnittliche Anteil ergibt sich hier durch die Division der Variable DTALC durch die Variable
DTA. Der Wert weicht von dem in Abschnitt 5.5.5.1.3 ermittelten Wert in H6he von 33,14% aus zwei
Griinden ab: Erstens wurden dort nur die Konzernabschliisse in die Berechnung einbezogen, die auch tat-
sdchlich im Anhang iiber die Aktivierung latenter Steuern berichtet haben (n=807). Bei der Analyse der
Regressionsvariablen werden hier hingegen alle 859 Beobachtungen zugrunde gelegt. Dadurch werden
auch die Unternehmen beriicksichtigt, die keine Verlustvortrdge aktiviert haben, wodurch der Anteilswert
geringer ausfallen muss. Zweitens diirfte auch die Skalierung mit der Anzahl der Aktien einen Einfluss auf
die Hohe des Mittelwerts haben. Allerdings ist die Wirkungsrichtung dieses Einflusses vorab nicht einzu-
schétzen.

197 7Zu den Aktivierungsvoraussetzungen von Verlustvortrigen vgl. Abschnitt 4.2.1.
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ten diirfte ceteris paribus dazu fithren, dass weniger latente Steuern auf Verlustvortrage akti-

viert werden.''%

Die Analyse der deskriptiven Statistik''” legt daher nahe, dass die Aktivierung von Verlust-
vortragen prozyklisch wirkt. Insofern muss die Kritik von Autoren wie Schildbach (1998)
ernst genommen werden, der die Verlustvortridge als Miihlstein am Hals der Unternehmen

bezeichnete, welche die Unternehmen in Krisenzeiten erst recht in den Abgrund reife.'''°

Tabelle 5-17: Mittelwerte der Regressionsvariablen nach Borsenindex

Variable DAX MDAX SDAX TecDAX Gesamt
in € je Aktie n=164 n=280 n=272 n=143 n=859
MVE 51,45 43,01 25,88 26,34 36,42
CEQ 32,04 19,77 13,41 10,04 18,48
CEQ™ 32,54 20,07 13,85 9,82 18,77
NI 3,36 2,34 1,42 0,97 2,02
) 321 2,30 1,38 0,91 1,95
DTE -0,15 -0,04 -0,04 -0,06 -0,07
NETDTA -0,50 -0,30 0,43 0,22 -0,29
DTA 3,43 1,44 0,78 0,58 1,46
DTATD 2,91 1,12 0,50 0,37 1,14
DTALC 0,52 0,31 0,27 0,21 0,32
DTL 3,93 1,73 1,21 0,36 1,76

In Tabelle 5-17 sind die Mittelwerte der Variablen in Abhingigkeit vom Borsenindex darge-
stellt. Trotz Skalierung mit der Anzahl der Aktien weisen die Mittelwerte der Regressionsva-
riablen weiterhin deutliche Unterschiede auf. So sind die Mittelwerte fiir den DAX grofer als
fiir den MDAX. Diese wiederum sind groBer als die des SDAX. Hieraus diirften aber kaum
groBBenabhingigen Verzerrungen fiir die Regressionsanalyse zu erwarten sein, da die Grofen-
unterschiede sowohl die unabhéngigen Variablen als auch die abhingige Variable betreffen.

So weisen die DAX-Unternehmen im Schnitt nicht nur ein hoheres Eigenkapital, einen hohe-

1% vol. zu den Auswirkungen der Finanzkrise auf die Bilanzierung latenter Steuern auch den Beitrag von
Koster/Pratter (2009).

Tatsdchlich fiihrt auch eine univariate Regression der in Tabelle 5-16 dargestellten Jahresdurchschnittswer-
te von MVE und DTALC zu einer Trendfunktion, die positiv und statistisch signifikant auf dem 5%-Niveau
ist (p=0,037) und damit fiir prozyklische Effekte bei der Aktivierung steuerlicher Verlustvortrage spricht.
Allerdings handelt es sich hierbei nur um grobe Indikationen. Insbesondere ist zu beachten, dass diese Be-
trachtung die Effekte der Unternehmensteuerreform 2008 auf die Hohe der bilanzierten latenten Steuern ig-
noriert.

110 vl Schildbach (1998), S. 945.
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ren Gewinn und héhere Betrige latenter Steuern auf, sondern haben auch einen hoheren Akti-

enkurs.

Interessanter erscheint die Rolle der Unternehmen aus dem Technologieindex. Anders als die
Nicht-Technologieunternehmen weisen die Unternehmen des TecDAX einen Uberschuss der
aktiven iiber die passiven latenten Steuern aus. Dieser Uberschuss kann zwei Ursachen haben.
Erstens kann der Aktiviiberhang durch die relativ hohere Bedeutung steuerlicher Verlustvor-
trage bei den Unternehmen des TecDAX verursacht sein. Diese weisen im Durchschnitt einen
Anteil der Verlustvortrdge von 36,20% an den gesamten aktiven latenten Steuern auf, wih-
rend dieser Anteil bei den Unternehmen im DAX bei lediglich bei 15,16% liegt. Lediglich die
Unternehmen des SDAX weisen mit einem Anteil von 34,62% einen dhnlich hohen Anteil an
Verlustvortridgen aus. Zweitens weisen die Unternehmen des TecDAX passive latente Steuern
von lediglich durchschnittlich 0,36 € je Aktie aus, wihrend die entsprechenden Werte in den

anderen Indizes deutlich hoher liegen.

Tabelle 5-18 schlieBlich zeigt die bivariaten Korrelationskoeffizienten nach Pearson und Spe-
arman. Diese sind zum Teil vergleichsweise hoch. Weisen zwei oder mehrere abhéngige Va-
riablen untereinander eine erhéhte Korrelation auf, wird in der Literatur von Multikollinearitét
gesprochen.'''" Hohe Multikollinearitit kann bei der Schitzung der Regressionskoeffizienten
zu hohen Standardfehlern und damit zu insignifikanten t-Werten fithren. Zudem kann Multi-
kollinearitit zu einem hohen R? fiihren.'''? Allerdings weist das hier verwendete OLS-
Verfahren zur Schiatzung der Regressionskoeffizienten beste Schitzeigenschaften auf. Zudem
diirfte sich Multikollinearitdt bei Vorliegen signifikanter t-Werte kaum als Problem darstel-

1113
len.

"1 val. Auer (2011), S. 141. Der Autor weist darauf hin, dass bei einer hohen Korrelation von zwei abhingi-

gen Variablen genauer von Kollinearitét gesprochen werden miisse. Erst bei mehr als zwei hochkorrelierten

abhéngigen Variablen miisse richtigerweise von Multikollinearitit gesprochen werden. In der Literatur wird

der Begriff Multikollinearitét in der Regel jedoch synonym verwendet.

Das Bestimmtheitsma3 R? wird in der Wertrelevanzliteratur zur Messung des Erklarungsgehalts herange-

zogen; vgl. hierzu die Erlduterungen in Abschnitt 5.2.2.1. Hohe Multikollinearitdt diirfte daher die Aussa-

gekraft von R? einschrdnken.

"3 Vgl Auer (2011), S. 485; Auer/Rottmann (2012), S. 505 f. Auch Maddala/Lahiri (2009) betonen, dass
Multikollinearitit und eine hohe Korrelation zwischen unabhingigen Variablen nicht zwangsldufig ein
Problem sein miissen; vgl. Maddala/Lahiri (2009), S. 280.

1112
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Besonders hohe Korrelationen finden sich fiir die vorliegenden Daten dariiber hinaus vor al-
lem fiir die abhéngigen Variablen, die ohnehin nicht im selben Modell verwendet werden, so
dass die entsprechenden Korrelationen bei der Analyse der Multikollinearitét vernachlassigt
werden kénnen (z.B. CEQ und CEQ"¥ oder DTA und DTATD). Hohere Korrelationen, die in
der vorliegenden Untersuchung wirklich von Bedeutung sind, da die entsprechenden Variab-
len in demselben Modell Anwendung finden, finden sich eher zwischen Eigenkapital und

Gewinn sowie im Zusammenhang mit den passiven latenten Steuern.

Im Rahmen der Regressionsanalyse im folgenden Abschnitt soll der Einfluss von Multikolli-
nearitit aus diesem Grund mit Hilfe des sogenannten Variance-Inflation-Factors (VIF) ab-

schlieBend beurteilt werden.''"

Der Variance-Inflation-Factor gibt an, um welchen Faktor
sich die Varianz eines Regressionskoeffizienten (d.h. das Quadrat des Standardfehlers) auf-
grund von Multikkollinearitit erhoht.'''® Die Hohe der Varianz bzw. der Standardabweichung

eines Regressionskoeffizienten ist wiederum wesentlich fiir die Hohe des Signifikanzniveaus.
5.5.6 Ergebnisse zur Wertrelevanz latenter Steuern deutscher Unternehmen

5.5.6.1 Darstellung und Diskussion der Regressionsergebnisse

Die Regressionsergebnisse fiir die fiinf Modelle, mit denen die Hypothesen iiber die Wertre-
levanz latenter Steuern getestet werden sollen, sind in Tabelle 5-19 dargestellt. Fiir jede Vari-
able wird neben dem Koeffizienten auch der Standardfehler (standard error, SE), der t-Wert
sowie der p-Wert angegeben. Die Berechnung der Standardfehler erfolgte nach White (1980);
sie sind um Unternehmenseffekte angepasst (firm level clustering). In der Tabelle nicht darge-
stellt sind die entsprechenden Werte fiir die Jahresdummies sowie die weiteren Kontrollvari-

111
ablen. '

Eine Rechnungslegungsinformation ist dann wertrelevant, wenn der Regressionskoeffizient
signifikant von Null verschieden ist. Dies ist konventionsgemil3 dann der Fall, wenn die Irr-
tumswahrscheinlichkeit'''” kleiner zehn Prozent ist (d.h. p-Wert<0,1). Der Erklirungsgehalt
des Modells wird anhand der Hohe des Bestimmtheitsmaf3es R? beurteilt. Aufbauend auf dem

%" Die Ermittlung des Variance-Inflation-Factors setzt die vorherige Berechnung der Regressionskoeffizienten
voraus und kann daher — anders als die Berechnung der Korrelationen — erst nach erfolgter Regression, d.h.
im néchsten Abschnitt, erfolgen.

Zum Variance-Inflation-Factor vgl. Maddala/Lahiri (2009), S. 283 f., sowie ausfiihrlich den Beitrag von
O'Brien (2007).

Vgl. hierzu auch die Erlduterungen zum empirischen Design in Abschnitt 5.5.3.

Damit ist die Wahrscheinlichkeit gemeint, dass die Hypothese, dass ein Regressionskoeffizient gleich Null
sei, abgelehnt wird, obwohl sie richtig ist. Diese Wahrscheinlichkeit muss moglichst gering sein, damit —
umgekehrt — mit hoher Wahrscheinlichkeit davon ausgegangen werden kann, dass der Regressionskoeffi-
zient von Null abweicht.

1115

1116
1117
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Bestimmtheitsmall R? wird mit Hilfe des von Vuong (1989) entwickelten Tests tiberpriift, ob

der Ubergang von einem Modell zum nichsten Modell zu einer signifikanten Verinderung

des Bestimmtheitsmalles gefiihrt hat.

Tabelle 5-19: Regressionsergebnisse der Wertrelevanzuntersuchung deutscher Unternehmen

Modell (1) Modell (2) Modell (3) Modell (4) Modell (5)

Konstante Koef. 1,46 2,04 2,59 2,57 4,53

SE 5,76 5,62 5,36 5,38 5,28

t-Wert 0,25 0,36 0,48 0,48 0,86

p-Wert 0,800 0,717 0,629 0,634 0,393
CEQ/ Koef. 0,76%** 0,71%** 0,75%** 0,75%** 0,79%**
CEQ™ SE 0,23 0,23 0,21 0,20 0,22

t-Wert 3,29 3,11 3,62 3,74 3,61

p-Wert 0,001 0,002 0,000 0,000 0,000
NI/ Koef. 3 97 4,1 5%** 4,19%** 4,18%** 4,08%**
NP SE 1,09 1,13 1,08 1,02 0,99

t-Wert 3,65 3,69 3,89 4,08 4,12

p-Wert 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
DTE Koef. -7,65%*%* -7,30%** -7,29%%* -7,22% %%

SE 2,83 2,65 2,60 2,49

t-Wert -2,70 -2,75 -2,80 -2,90

p-Wert 0,007 0,006 0,006 0,004
NETDTA Koef. 2,49%**

SE 0,88

t-Wert 2,81

p-Wert 0,005
DTA Koef. 2,45%%*

SE 0,89

t-Wert 2,74

p-Wert 0,007
DTATD Koef. 13}, 3y

SE 1,05

t-Wert 3,35

p-Wert 0,001
DTALC Koef. -4,71%*

SE 2,60

t-Wert -1,81

p-Wert 0,072
DTL Koef. -2,53%* -3,04%%*

SE 1,07 1,12

t-Wert -2,36 -2,72

p-Wert 0,019 0,007
Adj. R? 0,542 0,544 0,554 0,554 0,561
Vuong z 0,822 1,657* 0,044 1,932*

Anmerkung: * entspricht p<0,1; ** entspricht p<0,05; *** entspricht p<0,01

Die Werte fiir das Bestimmtheitsmall R? bewegen sich in der vorliegenden Untersuchung zwi-

schen 0,542 fiir Modell 1 und 0,561 fiir Modell 5. Dies bedeutet, dass etwas mehr als die

Halfte der Streuung der Aktienkurse durch die unabhidngigen Variablen erklart wird.

Die Ergebnisse fiir Modell 1 zeigen, dass sowohl das Eigenkapital als auch der Gewinn wert-

relevant sind. Beide Regressionskoeffizienten sind positiv und hochsignifikant. Aufgrund der
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umfangreichen empirischen Evidenz zur Wertrelevanz von Eigenkapital und Gewinnen war
dieses Ergebnis nicht anders zu erwarten.'''® Dieser Befund gilt zudem nicht nur fiir das erste
Modell. Die Wertrelevanz von Eigenkapital und Gewinn zieht sich auch durch alle anderen
Regressionsmodelle. Die Bereinigung beider GroBBen um die Effekte der Bilanzierung latenter
Steuern in den folgenden Modellen hat demnach keinen wesentlichen Einfluss auf die Wertre-
levanz von Eigenkapital und Gewinn. Im Gegenteil: die Bereinigung der Gro3en um die Ef-
fekte latenter Steuern fiihrt zum Teil sogar noch zu einer Verbesserung der ohnehin schon

hohen Signifikanzniveaus der entsprechenden Regressionskoeffizienten.

Die Ergebnisse fiir das zweite Modell zeigen, dass die Abspaltung der latenten Steueraufwen-
dungen DTE vom Gewinn zu einer Erhdhung des R? fiihrt. Die Erhohung des Erkldrungsge-
halts beim Ubergang von Modell 1 auf Modell 2 ist aber gering und statistisch nicht signifi-
kant (Vuong-z-Statistik = 0,822). Statistisch hochsignifikant hingegen ist der Regressionsko-
effizient fiir DTE. Latente Steueraufwendungen sind folglich wertrelevant; zwischen ihnen
und dem Unternehmenswert besteht, wie erwartet worden war, ein negativer und statistisch
signifikanter Zusammenhang (=-7,65; p-Wert 0,007). Hypothese H-/ kann daher nicht abge-
lehnt werden. Inwieweit den latenten Steueraufwendungen jedoch ein eigener 6konomischer
Gehalt beigemessen werden kann oder ob sie nur aus dem Grund wertrelevant sind, weil sie
den Gewinn des Unternehmens beeinflussen (functional fixation), kann im Rahmen der vor-

liegenden Untersuchung jedoch nicht beurteilt werden.

Fiir das dritte Modell wurden die bilanziellen Effekte latenter Steuern aus dem Eigenkapital
herausgerechnet und als separate Variable NETDTA in das Modell aufgenommen. Die Ein-
filhrung vermdgensorientierter Informationen zur Bilanzierung latenter Steuern fiihrt zu einem
signifikanten Anstieg des Erkldrungsgehalts des Modells; die Vuong-z-Statistik ist mit einem
Wert von 1,657 signifikant auf dem 10%-Niveau. Die Variable NETDTA ist positiv und
hochsignifikant (B=2,49; p-Wert=0,005). Dies spricht dafiir, dass der Uberschuss der aktiven
iiber die passiven latenten Steuern vom Kapitalmarkt als Vermogenswert wahrgenommen
wird und ist ein erster Hinweis darauf, dass aktive latente Steuern vom Kapitalmarkt wie

Vermogenswerte im Aktienkurs widergespiegelt werden.

Die Aufspaltung von NETDTA in DTA und DTL im vierten Modell fiihrt hingegen zu keiner
Verbesserung des Erklarungsgehalts des Modells, die BestimmtheitsmaBe sind (rundungsbe-

dingt) identisch und die Vuong-z-Statistik ist nicht signifikant. Ungeachtet dessen zeigt sich,

18 vol. beispielhaft die Beobachtungen von Beaver (2002), S. 458, zur empirischen Evidenz basierend auf
dem Ohlson-Modell.
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dass die Variablen DTA und DTL erwartungsgemil3 unterschiedliche Vorzeichen aufweisen
und signifikant auf dem 1%- bzw. 5%-Niveau sind. Das spricht dafiir, dass aktive latente
Steuern — wie schon der Aktiviiberhang — als Vermogenswert betrachtet werden, wéhrend
passive latente Steuern wie Verbindlichkeiten im Unternehmenswert reflektiert sind. Die Hy-

pothesen H-2a und H-2b kdnnen aus diesem Grund nicht abgelehnt werden.

Die Aufspaltung der aktiven latenten Steuern in ihre Hauptkomponenten im letzten Modell,
d.h. die Zerlegung von DTA in temporére Differenzen (DTATD) und steuerliche Verlustvor-
trage (DTALC), fiihrt wiederum zu einem signifikanten Anstieg des Erkldarungsgehalts des
Modells (Vuong-z-Statistik=1,932; p-Wert=0,053). Die Informationen aus dem Anhang zur
Zusammensetzung der aktiven latenten Steuern sind auf Grundlage dieses Ergebnisses als
wertrelevant zu klassifizieren und Hypothese H-4 kann nicht abgelehnt werden. Zudem zeigt
sich, dass die aktiven latenten Steuern zwar in einem positiven Zusammenhang zum Unter-
nehmenswert stehen, die Aufspaltung von DTA zeigt aber, dass dies nur fiir aktive latente
Steuern auf temporire Differenzen DTATD gilt (B=3,53). Die steuerlichen Verlustvortrage
DTALC stehen im Unterschied dazu in einem negativen Zusammenhang mit dem Unterneh-
menswert (f=-4,71). Hypothese H-3 muss daher abgelehnt werden. Dass die Variable DTA in
Modell 4 trotz des negativen Bewertungseinflusses von DTALC positiv und signifikant ist, ist
damit zu begriinden, dass die steuerlichen Verlustvortrige den kleineren Anteil der gesamten
aktiven latenten Steuern stellen. Zudem ist die Variable DTATD (p-Wert=0,001) deutlich
signifikanter als die Variable DTALC (p-Wert=0,072)."'"

Die erwarteten und die ermittelten Assoziationen zwischen dem Unternehmenswert und laten-
ten Steuern sind in Tabelle 5-20 noch einmal gegeniiber gestellt. In der Tabelle sind auszugs-
weise auch empirische Studien angegeben, auf deren Grundlage der erwartete Zusammenhang
formuliert worden ist. Insgesamt zeigt sich, dass die Ergebnisse zur Wertrelevanz latenter
Steuern deutscher Unternehmen weitgehend konsistent mit den bisherigen, insbesondere
anglo-amerikanischen Befunden sind: Latente Steueraufwendungen sowie passive latente
Steuern stehen in einem negativen Zusammenhang mit dem Unternehmenswert, aktive latente
Steuern in einem positiven. Mit den Untersuchungen von Chludek (2011b) und Breitkreuz
(2012) existieren bislang nur wenige Untersuchungen zur Wertrelevanz latenter Steuern deut-
scher Unternehmen. Die Ergebnisse von Chludek (2011b) sind mit den hier gewonnen Resul-

taten, aber auch mit der bisherigen empirischen Evidenz nur wenig konsistent. Chludek

"9 Ein vergleichbarer Effekt findet sich auch bei Breitkreuz (2012), S. 231, der jedoch keine statistisch signi-
fikanten Hinweise fiir die Wertrelevanz aktivierter Verlustvortrage findet.
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(2011b) spricht in ihrer Wertrelevanzuntersuchung deutscher Unternehmen sogar von einer
»general value irrelevance of deferred tax information”mo, die sich weder durch die vorlie-

genden Untersuchung, noch durch die Untersuchung von Breitkreuz (2012) bestétigen ldsst.

Tabelle 5-20: Gegeniiberstellung der erwarteten und ermittelten Assoziation

Variable | Erwarteter Empirische Evidenz zur Wertrelevanz Ermittelter
Zusammenhang | (Auszug) Zusammenhang
DTE Negativ Rayburn (1986b); Chaney/Jeter (1994) Negativ
DTA Positiv Amir et al. (1997); Ayers (1998); Bauman/Das Positiv
(2004); Chang et al. (2009)
DTL Negativ Amir et al. (1997); Ayers (1998); Citron (2001); Negativ
Lynn et al. (2008); Naarding (2011)
DTALC Positiv Amir/Sougiannis (1999); Zeng (2003); Chang et Negativ
al. (2009)

Fiir die aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrige jedoch kann der auf Basis der anglo-
amerikanischen Evidenz formulierte Zusammenhang in der vorliegenden Untersuchung nicht
bestitigt werden. Statt eines positiven Zusammenhangs, wie er von anglo-amerikanischen
Untersuchungen ermittelt wurde,''?! finden sich in dieser Untersuchung Hinweise dafiir, dass
Unternehmen, die mehr steuerliche Verlustvortridge aktiviert haben, vom Kapitalmarkt niedri-
ger bewertet werden. Dieses Ergebnis ist nicht nur inkonsistent mit der anglo-amerikanischen
Evidenz, sondern widerspricht auch der Auffassung des zugrunde liegenden Rechnungsle-
gungsstandards: IAS 12 interpretiert aktive latente Steuern auf steuerliche Verlustvortrdge als

Vermogenswerte. Die vorliegenden Ergebnisse sprechen gegen diese Sichtweise.

Erste, jedoch iiberwiegend insignifikante Hinweise auf einen negativen Zusammenhang zwi-
schen Verlustvortrdgen und Unternehmenswert in Deutschland finden sich bereits in der Un-
tersuchung von Chludek (2011b)."'** Eine Erklirung fiir die insignifikanten Ergebnisse konn-

te die Verwendung sogenannter Fixed-Effects-Modelle sein.''*® Mit diesem Ansatz wird nicht

120 Chludek (2011b), S. 1.
121 ygl. hierzu Amir/Sougiannis (1999) fiir US-amerikanische, Zeng (2003) fiir kanadische sowie Chang et al.
(2009) fiir australische Unternehmen.

1122 ygl. Chludek (2011b), S. 22. Auch Breitkreuz (2012), S. 233, findet keine signifikanten und eindeutigen
Hinweise fiir die Wertrelevanz aktivierter steuerlicher Verlustvortriage deutscher Unternehmen.

Vgl. im Folgenden auch die Kritik in Abschnitt 5.4.2.4 und die dort angegebenen Quellen. Ob die nachfol-
genden Uberlegungen auch auf die Untersuchung von Breitkreuz (2012), der ebenfalls keine signifikanten
und eindeutigen Hinweise auf die Wertrelevanz aktiver latenter Steuern auf Verlustvortrage findet, zutref-
fen, kann an dieser Stelle nicht abschlieBend beurteilt werden, da Breitkreuz (2012) zwar grundsétzlich auf
Fixed-Effects-Modellen aufbaut, im Zusammenhang mit der Untersuchung von Verlustvortriagen ist jedoch
von einem OLS-Regressionsmodell die Rede; vgl. Breitkreuz (2012), S. 217 f. und S. 231. Des Weiteren
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gemessen, ob ein Unternehmen A, das mehr Verlustvortrage aufweist als ein Unternehmen B,
einen hoheren oder niedrigeren Wert hat als Unternehmen B. Stattdessen wird mit einem Fi-
xed-Effects-Modell die Variation innerhalb der jeweiligen Unternehmens iiber die Zeit hin-
weg gemessen. Wenn bei einem Unternehmen A der Unternehmenswert im Zeitablauf steigt,
wird untersucht, ob dies mit einer Zu- oder Abnahme der Verlustvortrige desselben Unter-
nehmens einhergeht. Die Problematik der Verwendung eines Fixed-Effects-Modells wird ins-
besondere am Beispiel der steuerlichen Verlustvortrage deutlich, da der Zusammenhang zwi-
schen den Unternehmen nicht dem Zusammenhang auf Ebene eines Unternehmens iiber die

Zeit hinweg zu entsprechen scheint.''**

Die Befunde in Abschnitt 5.5.5.2 legen nahe, dass auf
Unternehmensebene iiber die Zeit hinweg im Durchschnitt tendenziell ein positiver Zusam-
menhang zwischen Aktienkurs und steuerlichen Verlustvortridgen bestehen diirfte (d.h. es liegt
ein prozyklisches Aktivierungsverhalten vor), wihrend im Querschnitt der Unternehmen ein
negativer Zusammenhang zwischen den beiden Variablen besteht, da die Unternehmen nega-

tiver bewertet werden, die hohere Verlustvortriage aufweisen.

Der signifikant negative Regressionskoeffizient der vorliegenden Untersuchung lésst aller-
dings darauf schlielen, dass die steuerlichen Verlustvortrige vom Kapitalmarkt nicht nur
nicht wie Vermogenswerte im Unternehmenswert eingepreist werden. Verlustvortrige werden
von den Investoren auch nicht nur als nicht werthaltig angesehen; andernfalls diirfte sich der
Regressionskoeffizient nicht signifikant von Null unterscheiden. Die Unternehmen werden fiir
die Aktivierung der Verlustvortrige vom Kapitalmarkt durch einen Abschlag bei der Bewer-
tung sogar geradezu bestraft. Von den steuerlichen Verlustvortrdgen scheint eine deutlich
negative Signalwirkung auszugehen. Amir/Sougiannis (1999) sprechen in diesem Zusammen-
hang von einem information effect und meinen damit, dass das Vorhandensein von Verlust-
vortragen eine hohere Wahrscheinlichkeit kiinftiger Verluste signalisieren konne und daher in

. . . . 1125
einem negativen Zusammenhang mit dem Unternehmenswert stiinde.

Fraglich ist jedoch,
ob sich der deutlich negative Regressionskoeffizient lediglich mit der bloBen Wahrscheinlich-
keit, dass in Zukunft erneut Verluste auftreten kdnnten, begriinden lédsst, zumal in der vorlie-
genden Stichprobe iiber als 90% der Unternehmen angeben, steuerliche Verluste aktiviert zu

haben.

kann die Insignifikanz der steuerlichen Verlustvortrige in beiden Untersuchungen auch durch den geringen
Umfang der Beobachtungen dieser (Teil-)Untersuchungen bedingt sein.

Zur Problematik derartig gegenldufiger Effekte in einem OLS- und einem Fixed-Effects-Modell vgl. auch
das anschauliche Beispiel bei Kohler/Kreuter (2006), S. 255. Inwiefern ein Fixed-Effects-Modell das ge-
eignete Vorgehen im Rahmen der Regressionsanalyse ist, héngt letztlich entscheidend von der zugrunde
liegenden Fragestellung ab.

125yl hierzu auch die Ausfiihrungen zur Untersuchung von Amir/Sougiannis (1999) in Abschnitt 5.4.2.2.
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Des Weiteren kann argumentiert werden, dass die Bewertung der aktivierten steuerlichen Ver-
lustvortrdge vor allem bei solchen Unternehmen negativ ausfallen diirfte, bei denen von den
Kapitalmarktteilnehmern in kiinftigen Perioden keine Gewinne erwartet werden, mit denen
die aktivierten Verlustvortrage verrechnet werden konnen. Die Aktivierung dieser Verlustvor-
trage konnte in diesen Fillen von den Kapitalmarktteilnehmern unter Umstédnden als Bilanz-
politik verstanden werden, was dann auch fiir einen derart deutlich negativen Zusammenhang
zwischen Unternehmenswert und aktivierten Verlustvortrdgen sprechen wiirde. Diese Frage-
stellung soll im Rahmen der Robustheitsuntersuchungen in Abschnitt 5.5.6.2.1 wieder aufge-

griffen werden.

Die Tatsache, dass die Aktivierung latenter Steuern in der deutschen Rechnungslegung tradi-
tionell als bilanzpolitische Maflnahme betrachtet wurde und insbesondere die Aktivierung von
Verlustvortrigen bis vor Kurzem gar nicht zulissig war,''* lisst diesen Erkldrungsansatz
ebenfalls als plausibel erscheinen. Wihrend der hier ermittelte negative Bewertungszusam-
menhang nicht vereinbar mit der anglo-amerikanischen Auffassung und der Auffassung des
IAS 12 von der Aktivierung steuerlicher Verlustvortrage ist, entsprechen die vorliegenden
Befunde vielmehr der deutschen Rechnungslegungstradition. Dies konnte unter Umstdnden
darauf hindeuten, dass ldnderspezifische Unterschiede (hier: der Wahrnehmung aktivierter
steuerlicher Verlustvortrdge) in der Rechnungslegung trotz der Harmonisierung der Rech-
nungslegung durch Einfiihrung der IFRS iiberdauern kénnen. Die bloBe Ubernahme der IFRS
mit ihrer Interpretation steuerlicher Verlustvortridge als Vermdgenswerte fiihrt dann nicht au-
tomatisch dazu, dass sich die Kapitalmarktteilnehmer diese Interpretation zu eigen machen,
sondern auch weiterhin von den jeweiligen nationalen Rechnungslegungsstandards geprigt
sind. Gegen diese Argumentation spricht jedoch, dass auch der deutsche Kapitalmarkt interna-
tionalisiert ist und ausldndische Investoren nicht durch die deutsche Rechnungslegungstraditi-
on beeinflusst sein diirften. Dies gilt ganz besonders fiir die in die Untersuchung einbezoge-
nen DAX-Unternehmen, die mitunter einen vergleichsweise hohen Anteil auslédndischer Akti-

v . 112
onire aufweisen.''?’

Denkbar ist jedoch, dass linderspezifische Unterschiede im institutionellen Umfeld einen Ein-

fluss auf die Bewertung der aktivierten steuerlichen Verlustvortrage haben konnten. Wie zu-

1126 gl ausfiihrlich die Erlduterungen zur Bilanzierung latenter Steuern nach dem Bilanzrichtliniengesetz in
Abschnitt 3.3.1.

So entfallen bei der adidas AG beispiclsweise nur noch rund 10% der Anteile auf deutsche Aktiondre
(Quelle: http://www.adidas-group.com/de/investorrelations/share/structure/default.aspx), und auch bei der
Daimler AG wird aktuell lediglich ein Drittel der Anteile von deutschen Aktiondren gehalten (Quelle:
http://www.daimler.com/investor-relations/daimler-aktie/aktionaersstruktur).
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vor bereits diskutiert worden ist, werden das deutsche Enforcement-System und der Anleger-
schutz in der Literatur als vergleichsweise schwach ausgeprigt dargestellt.''*® Es konnte aus
diesem Grund vermutet werden, dass gerade bilanzielle Sachverhalte wie die Aktivierung
latenter Steuern, die einen gewissen Ermessensspielraum inne hat, in einem derartigen institu-
tionellen Umfeld von den Kapitalmarktteilnehmern als besonders kritisch wahrgenommen

werden konnte. '

Tabelle 5-21: Variance-Inflation-Factors der Regressionsmodelle

Modell (1) Modell (2) Modell (3) Modell (4) Modell (5)

CEQ/ 1,71 1,95 2,13 2,92 2,97
CEQ™!

NI/ 1,66 1,87 1,87 1,93 1,94
Ny

DTE 1,37 1,37 1,37 1,37
NETDTA 1,35

DTA 2,19

DTATD 2,40
DTALC 1,34
DTL 3,25 3,47
O VIF 1,55 1,58 1,59 1,83 1,84

In Abschnitt 5.5.3 wurde auf die Problematik der Multikollinearitdt hingewiesen. Um zu
iiberpriifen, inwiefern Multikollinearitét bei den vorliegenden Modellen und Daten tatsdchlich
problematisch sein konnte, wurden fiir alle Modelle die Variance-Inflation-Factors (VIF)
bestimmt. Diese sind in Tabelle 5-21 abgebildet.'"*’ In der Literatur hat sich die Daumenregel
durchgesetzt, dass der VIF einer Variablen kleiner als 10 sein sollte. Zum Teil wird aber auch

1131 . .
31 Mit einem Wert von

ein deutlich niedriger VIF von maximal 4 als erforderlich erachtet.
3,47 weist die Variable DTL in Modell 5 den héchsten VIF auf. Dieser Wert liegt deutlich
unterhalb des kritischen Werts von 10 und auch unter der noch strengeren Grenze von 4. Mul-

tikollinearitdt scheint im Rahmen dieser Untersuchung folglich keine Rolle zu spielen.

1128
1129

Vgl. Abschnitt 5.5.1 und die dort angegebenen Quellen.

Tatsdchlich hat sich die Deutsche Priifstelle fiir Rechnungslegung (DPR), die eine der beiden tragenden
Institutionen des deutschen Enforcement-Systems darstellt, kritisch im Zusammenhang mit der Bilanzie-
rung latenter Steuern auf steuerliche Verlustvortrige gedufBBert. Vgl. hierzu den Beitrag von Berger (2006).
Nicht abgebildet sind, wie zuvor auch, die Jahresdummies und die Kontrollvariablen. Ungeachtet dessen
spielen diese Variablen natiirlich eine Rolle bei der Bestimmung der in der Tabelle dargestellten Werte.

31 vol. O'Brien (2007), S. 674; Kennedy (2008), S. 199.
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5.5.6.2 Weitere Untersuchungen sowie Robustheitsuntersuchungen

Um weitere Erkenntnisse iiber die Wertrelevanz latenter Steuern zu gewinnen und zur Evalu-
ierung der Robustheit der im vorigen Abschnitt ermittelten Regressionsergebnisse, ist eine
Reihe von Tests vorgenommen worden, deren Ergebnisse in den folgenden Abschnitten dar-
gestellt werden. Fiir diese Untersuchungen wird vor allem das fiinfte Modell herangezogen.
Die Konzentration auf dieses Modell ist sinnvoll, da es das am weitesten entwickelte Modell
der Hauptuntersuchung ist. Alle voranstehenden Modelle stellen eine ,,Aggregation dieses
Modells dar. Zudem beinhaltet ausschlieBlich das fiinfte Modell aktive latente Steuern, die auf
steuerliche Verlustvortrdge entfallen. Diese sind aufgrund der Ergebnisse der Hauptuntersu-
chung von besonderem Interesse fiir die weiteren Untersuchungen, die in diesem Abschnitt

dargestellt werden.

5.5.6.2.1 Wahrscheinlichkeit kiinftiger Gewinne, Unternehmensrisiko und steuerliche

Verlustvortrige

Erwarten die Kapitalmarktteilnehmer, dass ein Unternehmen in kiinftigen Perioden keine Ge-
winne generieren wird, mit denen es die aktivierten Verlustvortrige verrechnen kann, so
konnten die Kapitalmarktteilnehmer die Aktivierung dieser Verlustvortriage als bilanzpoliti-
sche MafB3nahme interpretieren und das Unternehmen mit einem Abschlag auf den Aktienkurs
bestrafen. Um diese Hypothese zu stiitzen, soll untersucht werden, ob die Wahrscheinlichkeit,
dass ein Unternehmen in kiinftigen Perioden Gewinne aufweist, mit denen steuerliche Ver-
lustvortridge verrechnet werden konnen, einen Einfluss auf die Wertrelevanz aktivierter Ver-

lustvortrige hat.

Als Indikator fiir die Einschédtzung des Kapitalmarkts tiber die Wahrscheinlichkeit, dass ein
Unternehmen in kiinftigen Perioden Gewinne erwirtschaftet, werden zwei kapitalmarktbezo-
gene Risikomalle verwendet: der Beta-Faktor eines Unternehmens sowie die Standardabwei-

1132 Dahinter steckt

chung seiner monatlichen Aktienrenditen der vergangenen zwolf Monate.
die Annahme, dass risikoreiche Unternechmen eine geringere Wahrscheinlichkeit kiinftiger
Gewinne aufweisen, wihrend risikoarme Unternehmen mit einer hoheren Wahrscheinlichkeit
in kiinftigen Perioden Gewinne generieren. Ein Unternehmen wird im Folgenden als risiko-
reich klassifiziert, (1) wenn sein Beta-Faktor grofler Eins ist, d.h. sein Aktienkurs schwankt

stirker als der Gesamtmarkt, bzw. (2) wenn die Standardabweichung seiner monatlichen Ak-

'132 Als Beta-Faktor wird im Folgenden das Thomson Reuters Datastream Item E897 verwendet. Die Stan-
dardabweichung der monatlichen Aktienrendite hingegen wird aus den Aktienkursen der Unternehmen zu
den zwolf Monatsenden vor dem jeweiligen Bilanzstichtag selbst berechnet.
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tienrenditen iiber dem Median der Standardabweichung aller Unternehmen liegt. Alle anderen
Unternehmen werden als risikoarm klassifiziert. Bei Verwendung des Beta-Faktors als Risi-
komal3 werden 420 der 859 Beobachtungen als risikoreich klassifiziert, wiahrend 439 als risi-
koarm klassifiziert werden. Dient hingegen die Standardabweichung der Aktienrenditen der
Separierung des Samples, wird die Stichprobe hilftig aufgeteilt, d.h. es werden 430 Beobach-

tungen als risikoreich klassifiziert und 429 als risikoarm.

Da steuerliche Verlustvortridge nur dann aktiviert werden diirfen, wenn es wahrscheinlich ist,
dass in kiinftigen Perioden ausreichende Gewinne zur Verrechnung zur Verfiigung stehen, ist
zu erwarten, dass die risikoreichen Unternehmen aufgrund der geringeren Wahrscheinlichkeit
kiinftiger Gewinne ceferis paribus weniger Verlustvortrdge aktiviert haben. Bei Separierung
des Samples anhand des Beta-Faktors zeigt sich jedoch, dass risikoreiche Unternehmen im
Durchschnitt aktive latente Steuern auf steuerliche Verlustvortrage in Hohe von 0,37 € je Ak-
tie angesetzt haben, wihrend es bei risikoarmen Unternehmen nur 0,27 € je Aktie sind. Ein
durchgefiihrter Mittelwertdifferenzentest zeigt, dass der Unterschied zwischen den beiden
Mittelwerten der beiden Gruppen signifikant auf dem 1%-Niveau ist. Erfolgt die Separierung
des Samples auf Basis der Aktienrendite, ldsst sich kein signifikanter Unterschied zwischen
den Mittelwerten aktivierter Verlustvortrdge bei den risikoarmen und risikoreichen Unter-

nehmen feststellen.

In Tabelle 5-22 sind die Regressionsergebnisse der risikoarmen und risikoreichen Beobach-
tungen fiir beide Risikomal3e dargestellt. Dabei zeigt sich, dass steuerliche Verlustvortrage fiir
risikoreiche Unternehmen in einem signifikant negativen Zusammenhang zum Unterneh-
menswert stehen. Fiir risikoarme Unternehmen hingegen ldsst sich keine signifikante Assozia-
tion zum Unternehmenswert messen. Diese Beobachtung gilt fiir beide Risikomalle und stiitzt
die Hypothese, dass vor allem solche Unternehmen fiir die Aktivierung steuerlicher Verlust-
vortrige vom Kapitalmarkt abgestraft werden, deren Wahrscheinlichkeit der Generierung
kiinftiger Gewinne geringer ist. Dies spricht dafiir, dass die Aktivierung von Verlustvortragen
vom Kapitalmarkt bei risikoreichen Unternehmen als Indikator fiir Bilanzpolitik gewertet
wird. Bei risikoarmen Unternehmen hingegen, die annahmegemil mit hoherer Wahrschein-
lichkeit in kiinftigen Perioden Gewinne aufweisen, so dass die aktivierten Verlustvortrige
auch realisiert werden konnen, fiihrt die Aktivierung von Verlustvortragen hingegen nicht zu

einem statistisch signifikanten Abschlag beim Unternehmenswert.
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Tabelle 5-22: Wertrelevanz latenter Steuern und Unternehmensrisiko

Vollstindiges Beta-Faktor Standardabweichung
Sample Risikoreich Risikoarm Risikoreich Risikoarm
(n=859) (n=420) (n=439) (n=430) (n=429)
Konstante Koef. 4,53 7,77 1,46 8,96* -2,17
SE 5,28 5,39 7,18 5,03 6,99
t-Wert 0,86 1,44 0,20 1,78 -0,31
p-Wert 0,393 0,152 0,839 0,077 0,757
CEQ/ Koef. 0,79%** 0,99+ 0,64** 0,90%** 0,47*
CEQ™ SE 0,22 0,22 0,27 0,18 0,26
t-Wert 3,61 4,44 2,33 4,89 1,83
p-Wert 0,000 0,000 0,021 0,000 0,069
NI/ Koef. 4,08%** 2,99*%* S5,45%** 2,80%** 6,79%**
N[ SE 0,99 0,66 1,59 0,54 1,84
t-Wert 4,12 4,52 3,42 5,22 3,69
p-Wert 0,000 0,000 0,001 0,000 0,000
DTE Koef. =7,22% %% -7,35%%* -7,78%* -5,64%*** -11,94%%*
SE 2,49 2,07 3,90 2,00 4,25
t-Wert -2,90 -3,55 -2,00 -2,82 -2,81
p-Wert 0,004 0,001 0,048 0,005 0,006
NETDTA  Koef.
SE
t-Wert
p-Wert
DTA Koef.
SE
t-Wert
p-Wert
DTATD Koef. 3,53%** 5,26%** 2,27* 6,23*** 1,54
SE 1,05 1,31 1,15 1,30 1,02
t-Wert 3,35 4,01 1,97 4,80 1,51
p-Wert 0,001 0,000 0,050 0,000 0,133
DTALC Koef. -4,71%* -7,66%*** -423 -9,62%** -1,72
SE 2,60 2,71 4,07 2,52 3,30
t-Wert -1,81 -2,82 -1,04 -3,82 -0,52
p-Wert 0,072 0,005 0,301 0,000 0,603
DTL Koef. -3,04%** -2,11%** -3,08%* -3,51** -1,98%*
SE 1,12 0,95 1,57 1,40 1,00
t-Wert -2,72 -2,23 -1,96 -2,51 -1,98
p-Wert 0,007 0,028 0,052 0,000 0,049
Adj. R? 0,561 0,647 0,522 0,552 0,572

Anmerkung: * entspricht p<0,1; ** entspricht p<0,05; *** entspricht p<0,01

Fiir die weiteren Regressionsvariablen hat die Aufteilung des Samples keine wesentlichen

qualitativen Auswirkungen. Die Vorzeichen der Koeffizienten bleiben unverdndert und sind

bis auf eine Ausnahme weiterhin signifikant. Einzig DTATD verfehlt im risikoarmen Sub-

sample das geforderte Signifikanzniveau, wenn die Aufteilung der Stichprobe nach der Stan-

dardabweichung der Aktienrendite erfolgt (p-Wert=0,133). Erfolgt die Aufteilung der Stich-

probe anhand des Beta-Faktors, ist diese Variable aber weiterhin signifikant.
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5.5.6.2.2 Verlustunternehmen

Neben dem Risiko eines Unternehmens, kann auch die Tatsache, dass ein Unternehmen Ver-
luste macht, ein Indikator sein, der dagegen spricht, dass ein Unternehmen in Zukunft die ak-
tivierten Verlustvortrdge auch realisieren kann. Insbesondere bei Unternehmen, die in der
jiingeren Vergangenheit eine Historie von Verlusten aufweisen, diirfte die Wahrscheinlichkeit
kiinftiger Gewinne jedoch geringer einzuschitzen sein, als fiir andere Unternehmen.''** Eine
Verlusthistorie im Sinne des IAS 12 liegt dann vor, wenn die Summe aus dem Vorsteuerer-
gebnis des betreffenden Geschiftsjahres sowie der zwei vorhergehenden Geschiftsjahre nega-

. 1134
tiv ist. '

Fiir alle 859 Beobachtungen der Hauptuntersuchung wurde daher ermittelt, ob eine dement-
sprechende Historie an Verlusten vorliegt. Dafiir wurden fiir jede der 859 Beobachtung aus
Thomson Reuters Datastream die Vorsteuerergebnisse des jeweils aktuellen und der zwei
vorangehenden Geschéftsjahre erhoben. Im Anschluss wurden diese drei Vorsteuerergebnisse
aufsummiert und tiberpriift, ob ein positiver oder ein negativer kumulierter Wert vorliegt. Fiir
insgesamt 102 Beobachtungen ergab sich dabei ein negativer Wert. Diese Beobachtungen
stellen fiir die vorliegende Untersuchung Beobachtungen mit einer Verlusthistorie im Sinne

des IAS 12 dar.

Um den Einfluss dieser Verlustunternchmen zu untersuchen, wurden die betreffenden Be-
obachtungen in einem ersten Schritt aus der Strichprobe ausgeschlossen. Die Eliminierung
dieser Beobachtungen fiihrt nicht zu wesentlichen qualitativen Verdnderungen der Haupter-
gebnisse. Lediglich die Variable DTALC verpasst mit einem p-Wert von 0,106 das geforderte
10%-Signifikanzniveau nur knapp. Werden die Beobachtungen hingegen nicht eliminiert,
sondern die Eigenschaft ,,Vorliegen einer Verlusthistorie* in Form einer Dummy-Variable als
Kontrollvariable in das Modell aufgenommen, ist die Variable DTALC hingegen weiter signi-
fikant (p-Wert=0,097). Die Dummy-Variable selbst ist negativ und signifikant auf dem 10%-
Niveau (B=-5,21; p-Wert=0,077). Das bedeutet, dass Unternechmen mit einer Verlusthistorie
einen signifikant niedrigeren Aktienkurs aufweisen als Unternehmen ohne eine derartige Ver-

lusthistorie.

1133 Andere Autoren, wie beispielsweise Chludek (2011b), S. 21 ff., und Breitkreuz (2012), S. 222 ff., stellen
bei der Beriicksichtigung von Verlustbeobachtungen auf (einmalige) Verluste im jeweiligen Beobachtungs-
jahr ab. Ein Abstellen auf eine Historie von Verlusten erscheint jedoch zutreffender, wenn es darum geht,
einen Indikator dafiir zu finden, dass die Verluste nachhaltig sind und steuerliche Verlustvortridge in Zu-
kunft vielleicht nicht genutzt werden kénnen.

IAS 12 definiert selbst nicht, was unter einer Verlusthistorie zu verstehen ist. Die Bestimmung des Begriffs
der Verlusthistorie erfolgt durch Riickgriff auf SFAS No. 109. Vgl. hierzu auch Loitz (2007), S. 780, sowie
die Ausfithrungen in Abschnitt 4.2.2.

1134
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5.5.6.2.3 Jahresweise Regression und Einfluss der Krisenjahre

Im nichsten Schritt wurde das Modell jahresweise geschétzt. Hierdurch soll untersucht wer-
den, ob die in der Hauptuntersuchung ermittelten Zusammenhinge robust fiir jedes einzelne
Jahr der Untersuchung sind. Wie die Ergebnisse in Tabelle 5-23 zeigen, ergeben sich fiir die
Regressionskoeffizienten auch bei jahresweiser Regression die gleichen Vorzeichen. Aller-
dings sind die Regressionskoeffizienten nicht durchgéngig signifikant und ihre Hohe
schwankt mitunter stark, was insbesondere auf die geringe Zahl der Beobachtungen in den
einzelnen Jahren zuriickzufiihren sein diirfte. Lediglich die Koeffizienten von Gewinn und
Eigenkapital (mit Ausnahme des Jahres 2010) weisen durchgingig hohe Signifikanzniveaus
auf. Stark schwankt auch das Bestimmtheitsmal3: im Jahr 2005 nimmt R* einen Wert von
0,501 an, wihrend es im Jahr 2010 einen Wert von 0,716 aufweist. Des Weiteren fallt auf,
dass insbesondere das Krisenjahr 2008 signifikante Ergebnisse fiir alle Variablen aufweist.

Dies gilt insbesondere auch fiir die Variable DTALC.

Um auszuschlieBen, dass die Finanzkrise einen Einfluss auf die Regressionsergebnisse der
Hauptuntersuchung hat, wird die Regression zudem unter Ausschluss der Jahre 2008 und
2009 wiederholt. Der Stichprobenumfang betrdgt dann nur noch 563 Beobachtungen. Die
Eliminierung der beiden Krisenjahre hat jedoch keinen qualitativen Einfluss auf die Regressi-

. 1135
onsergebnisse der Hauptuntersuchung.

Die Regressionskoeffizienten sind weiterhin signi-
fikant und weisen die gleichen Vorzeichen auf. Durch die Eliminierung der Krisenjahre ver-
andert sich allenfalls das Siginifikanzniveau einzelner Koeffizienten. Auch das Be-
stimmtheitsmal3 R? unterscheidet sich mit einem Wert von 0,569 praktisch nicht vom Aus-
gangswert der Hauptuntersuchung von 0,570. Ein Einfluss der Krisenjahre (insbesondere des
Jahres 2008, das fiir sich genommen besonders signifikante Regressionsergebnisse aufweist)

auf die Untersuchungsergebnisse kann daher ausgeschlossen werden.

35 Die Ergebnisse dieser Regression werden aus diesem Grund nicht noch einmal gesondert in einer Tabelle
dargestellt.
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Tabelle 5-23: Regressionsergebnisse bei jahresweiser Betrachtung

2005 2006 2007 2008 2009 2010
Konstante Koef. 7,89 7,73 -3,95 13,58*** -3,08 3,81
SE 9,49 8,49 7,65 4,83 6,11 5,15
t-Wert 0,83 0,91 -0,52 2,81 -0,50 0,74
p-Wert 0,407 0,364 0,606 0,006 0,615 0,461
CEQ/ Koef. 0,79%* 1,01%** 1,01%** 0,39%* 0,95%* 0,32
CEQadj SE 0,37 0,31 0,33 0,17 0,36 0,20
t-Wert 2,14 3,27 3,05 2,29 2,60 1,65
p-Wert 0,034 0,001 0,003 0,024 0,010 0,101
NI/ Koef. 7,34%* 4,99%* 3,81%* 3,17%** 4,10%** 9,63%*%*
NI SE 2,83 2,55 1,73 0,69 1,22 1,58
t-Wert 2,59 1,96 2,20 4,60 3,36 6,10
p-Wert 0,011 0,052 0,029 0,000 0,001 0,000
DTE Koef. -1,91 -11,29* -7,28 -8,55%** -8,15% -8,76
SE 6,33 5,92 7,44 3,10 4,75 7,73
t-Wert -0,30 -1,91 -0,98 -2,76 -1,72 -1,13
p-Wert 0,764 0,059 0,330 0,006 0,088 0,259
NETDTA Koef.
SE
t-Wert
p-Wert
DTA Koef.
SE
t-Wert
p-Wert
DTATD Koef. 2,12 2,15% 2,63 5,80%** 1,71 0,61
SE 1,72 1,12 1,60 1,39 2,60 1,95
t-Wert 1,23 1,93 1,64 4,18 0,66 0,31
p-Wert 0,220 0,056 0,103 0,000 0,511 0,756
DTALC Koef. -7,70%* -3,54 -5,93 -6,95%* -3,36 -3,75
SE 3,99 3,44 6,75 2,80 6,63 3,31
t-Wert -1,93 -1,03 -0,88 -2,48 -0,51 -1,13
p-Wert 0,056 0,306 0,381 0,014 0,613 0,260
DTL Koef. -2,42 -2,78%* -3,03* -1,73%** -5,20* -2,98
SE 2,17 1,22 1,81 0,81 2,70 1,91
t-Wert -1,12 -2,27 -1,68 -2,14 -1,93 -1,56
p-Wert 0,265 0,025 0,096 0,034 0,056 0,121
Adj. R? 0,501 0,575 0,543 0,656 0,542 0,716
N 131 137 145 148 148 150

Anmerkung: * entspricht p<0,1; ** entspricht p<0,05; *** entspricht p<0,01

5.5.6.2.4 Nicht aktivierte Verlustvortriage

Verlustvortrége sind nach IAS 12.34 dann zu aktivieren, wenn ihre Nutzbarkeit in kiinftigen
Perioden wahrscheinlich ist. Ist das Wahrscheinlichkeitskriterium nicht erfiillt, hat der Ansatz
der entsprechenden Verlustvortrige zu unterbleiben. Wie die Untersuchungen von Ayers
(1998), Amir/Sougiannis (1999) und zum Teil auch von Chang et al. (2009) zeigen, stellen
Informationen iiber die Nichtaktivierung latenter Steuern (bzw. den valuation allowance ac-
count) fir den Kapitalmarkt durchaus relevante Informationen dar. Es ist zu erwarten, dass
diese negativ mit dem Unternehmenswert assoziiert sind, weil die Nichtaktivierung ein Signal

dafiir ist, dass ein Unternehmen in kiinftigen Perioden keine ausreichenden Gewinne erwartet,
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mit denen die aktiven latenten Steuern verrechnet werden konnten. Zudem steht die Hohe der
aktivierten und der nicht aktivierten Verlustvortrdge miteinander in einem direkten Zusam-
menhang, so dass die Aufnahme einer Variablen fiir nicht aktivierte Verlustvortrige moglich-
erweise einen Einfluss auf die Wertrelevanz der aktivierten Verlustvortrige haben konnte.
Das fiinfte Regressionsmodell wird daher um eine solche Variable fiir nicht aktivierte Ver-

lustvortrige (unrecognized loss carry-forwards, UrLC) erweitert:
MVE;.; = o + BCEQ™Y, + B:NIY, + BsDTE;, + PADTATD;, + BSDTALC;, + B6DTL;, + B6UrLC;, + &

Die Hohe der nicht aktivierten Verlustvortriage ist gemaf3 IAS 12.81 lit. e im Anhang anzuge-
ben. In insgesamt 726 der 859 Konzernabschliisse konnten bei der Auswertung der Anhang-
angaben in den Konzernabschliissen Hinweise auf nicht aktivierte Verlustvortrage gefunden
werden. Allerdings ist die unternehmensiibergreifende Vergleichbarkeit der veroffentlichten
Informationen nicht immer gegeben. In Abschnitt 4.5.2.4 wurde bereits erldutert, dass in der
Praxis oftmals nicht die Hohe der Verlustvortrige angegeben wird, fiir die keine aktiven la-
tenten Steuern gebildet worden sind, wie es TAS 12.81 lit. e erfordert. Stattdessen wird die
Hohe eben dieser latenten Steuern angegeben, die nicht aktiviert worden sind. Dies ist in 122
der 726 Konzernabschliisse, in denen Angaben zur Nichtaktivierung von Verlustvortrigen
gemacht worden sind, der Fall. Um die ausgewiesenen Betrage fiir eine weitere Analyse mit-
einander vergleichbar zu machen, werden fiir die 122 Félle, in denen die Angabe auf Basis der
Steuerlatenz vorgenommen wurde, die zugrunde liegenden Verlustvortrige geschitzt.'*® Die-
se Schitzung erfolgt durch Division der jeweiligen Betrdge mit dem Steuersatz, der als Aus-
gangspunkt in der steuerlichen Uberleitungsrechnung verwendet wird.'"’” Liegen bei einem
Unternehmen verschiedene Verlustvortrage vor, werden diese zur Vereinfachung aufaddiert,
auch wenn sich die Verlustvortrige mitunter auf unterschiedliche Steuern oder Lénder bezie-
hen. Zudem wird bei der Auswertung unterstellt, dass die Hohe der nicht aktivierten Verlust-
vortrige gleich Null ist, wenn in einem Konzernabschluss keine Angabe hierzu gemacht wor-
den ist, obwohl moglicherweise die Angabe des Betrags von Seiten des Unternehmens trotz
des Vorliegens nicht beriicksichtigter Verlustvortrage unterblieben ist. Diese drei Annahmen
miissen als Einschriankungen in der Aussagekraft der folgenden Analyse beriicksichtigt wer-

den.

1136 vgl. zu den Problemen einer solchen Schitzung Kager et al. (2008), S. 16 f.

37" Nach IAS 12.85 ist fiir Ermittlung des erwarteten Steueraufwands einer Periode der inlindische Steuersatz
des Landes zu verwenden, in dem das Unternehmen oder die Konzernmuttergesellschaft seinen Sitz hat
(home-based approach), oder ein gewichteter Steuersatz, wenn ein Konzern in vielen Steuerrechtskreisen
tatig ist (Konzernansatz). In der Praxis findet iiberlichweise der home-based approach Anwendung. Vgl.
hierzu ausfiihrlich auch Abschnitt 4.5.2.3 dieser Arbeit.
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Tabelle 5-24 gibt eine Ubersicht iiber die geschitzten Betrige der nicht aktivierten Verlust-
vortrage sowie die mit der Anzahl der Aktien skalierten Betrdge (d.h. die Variable UrLC).
Dabei zeigt sich, dass die Unternehmen im Durchschnitt 642,75 Mio. € nicht aktivierter Ver-
lustvortrage aufweisen (vgl. Tabelle 5-24). Dieser Mittelwert wird allerdings durch einige
wenige Beobachtungen beeinflusst; der Median liegt mit einem Wert von 36,50 Mio. € daher
auch deutlich unter dem Mittelwert. Im Extremfall betrdagt die Hohe der nicht aktivierten Ver-
lustvortrige sogar 16,6 Mrd. €.

Tabelle 5-24: Nicht aktivierte Verlustvortrige

Angaben in Mio. € Nicht aktivierte Nicht aktivierte Verlustvortrige
bzw. € je Aktie steuerliche Verlustvortrige je Aktie (UrLC)

Mittelwert 642,75 3,90

Standardabweichung | 1.868,14 9,11

Minimum 0,00 0,00

25% 3,76 0,09

50% (Median) 36,50 0,69

75% 326,91 3,58

Maximum 16.600,00 95,89

Die Schitzung der oben angegebenen Regressionsgleichung mittels OLS-Verfahren zeigt,
dass die Hohe der nicht aktivierten Verlustvortrdge in einem negativen Zusammenhang zum
Unternehmenswert steht und signifikant auf dem 5%-Niveau ist (B=-0,24; p-Wert=0,039).''**
Die Aufnahme dieser Variable fiihrt jedoch nicht zu einer qualitativen Verdnderung der sons-
tigen Ergebnisse. Insbesondere der Regressionskoeffizient der Variable DTALC ist weiterhin
negativ und — wenn auch knapp — signifikant auf dem 10%-Niveau (f=-4,05; p-Wert=0,099).
Allerdings ldsst die Verschlechterung des p-Werts von DTALC darauf schlieBen, dass die

beiden Variablen in einer wechselseitigen Beziehung stehen.

5.5.6.2.5 Aufteilung der aktiven latenten Steuern

Bei der Erhebung der Daten fiir die Regressionsanalyse hat sich insbesondere die Aufteilung

der aktiven latenten Steuern als problematisch erwiesen, da viele Unternehmen die Angabe

138 Auf die ausfiihrliche tabellarische Darstellung der Regressionsergebnisse wird an dieser Stelle ebenfalls
verzichtet.
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nach IAS 12.81 lit. g auf Basis von Bruttowerten vornehmen. Fiir die Berechnung des Regres-
sionsmodells jedoch sind Werte auf Nettobasis erforderlich. Fiir die Aufteilung der latenten
Steuern wurde aus diesem Grund ein naives Schéitzmodell herangezogen. Dieses unterstellt,
dass die proportionale Aufteilung zwischen DTATD und DTALC nicht durch die Saldierung

der latenten Steuern beeinflusst wird.'"’

Da diese Annahme die Regressionsergebnisse von Modell 5 beeinflussen kann, wurde die
Regression fiir alle Unternehmen unmittelbar (d.h. ohne Schitzung) mit den ,,Rohwerten*
wiederholt, d.h. in der Form, wie sie im Anhang der Unternehmen verdffentlicht worden sind.
Fiir Unternehmen, welche die Zusammensetzung latenter Steuern auf Bruttobasis, d.h. auf
Basis unsaldierter Betrdge, berichten, wurden im Folgenden Bruttowerte fiir die Berechnung
des Regressionsmodells verwendet. Fiir Unternehmen, die auf Basis der bereits saldierten
latenten Steuern berichten, wird unterstellt, dass die saldierten den unsaldierten Werten ent-
sprechen, d.h. es wird angenommen, dass die Hohe der Saldierung gleich Null ist.'"*" Die fiir
die Robustheitsuntersuchung verwendete Regressionsgleichung lautet (unter Auslassung der

Kontrollvariablen) daher wie folgt:''*!

MVE;.5 = o + B,CEQY,, + NIV, + B3DTE;, + p4GrDTATD,, + f5GrDTALC;, + f6GrDTL;, + &;

Die Ergebnisse dieser Regressionsgleichung unterscheiden sich qualitativ nicht stark von den
Ergebnissen der Hauptuntersuchung. Der Unterschied besteht darin, dass die Variable GrD-
TALC das zehnprozentige Signifikanzniveau verfehlt (p-Wert=0,155). Allerdings kann diese
Insignifikanz der Verlustvortridge auch aus der faktischen Vermischung von Brutto- und Net-
towerten resultieren. Eine negative Tendenz in der Assoziation zwischen Unternehmenswert
und Verlustvortragen wird in jedem Fall deutlich; eine Interpretation von Verlustvortridgen als
Vermogenswerte durch den Kapitalmarkt, wie das in der anglo-amerikanischen Literatur der

Fall ist, ist auch in diesem Ergebnis nicht erkennbar.

5.5.6.2.6 Technologieunternehmen im Vergleich zu Nicht-Technologieunternehmen

Aus der Untersuchung von Bauman/Das (2004) ist bekannt, dass steuerliche Verlustvortrige

fiir junge Technologieunternehmen haufig einen wesentlichen Anteil am Eigenkapital ha-

1142

ben Und auch in der vorliegenden Untersuchung zeigt sich, dass die relative Bedeutung

1139 vgl. Abschnitt 5.5.4.2.

"4 Dies fiihrt natiirlich zu Einschrinkungen in der Vergleichbarkeit der Daten. Dieser Einwand betrifft aber
nicht nur den Vergleich von Brutto- und Nettowerten, sondern auch die Gruppe der Bruttowerte an sich, da
sich die einzelnen Beobachtungswerte durch die Hohe der saldierbaren Betréige unterscheiden.

Die Variablenbezeichnung Gr fiir gross symbolisiert, dass jeweils Bruttowerte verwendet werden.
142 vol. Bauman/Das (2004), S. 1225.

1141
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von aktiven latenten Steuern und insbesondere von solchen aus Verlustvortragen flir Unter-
nehmen aus dem Technologieindex groBer ist als fiir die Unternehmen aus den anderen Indi-

1143
zes der Untersuchung.

Aus diesem Grund konnte vermutet werden, dass der negative Regressionskoeffizient der
Verlustvortridge unter Umstédnden auch durch junge Wachstumsunternehmen getrieben wird,
da insbesondere bei diesen Unternehmen die Aktivierung von Verlustvortridgen als bilanzpoli-
tisch motiviert ausgelegt werden konnte. Die Eliminierung der 143 Beobachtungswerte des
TecDAX fiihrt allerdings nicht zu Regressionsergebnissen, die qualitativ von denen der
Hauptuntersuchung abweichen. Die Regressionskoeffizienten weisen unveridndert dieselben
Vorzeichen auf und sind weiterhin signifikant. Die Regression nur der 143 Beobachtungswer-
te des TecDAX hingegen fiihrt aufgrund des geringen Umfangs der Stichprobe zum Teil zu

insignifikanten und dariiber hinaus nur zu wenig aussagekriftigen Ergebnissen.

5.5.6.2.7 Brancheneinfliisse

AbschlieBend wurde der Einfluss von Finanzunternehmen (Banken, Versicherungen) in den
Robustheitsuntersuchungen beriicksichtigt, obwohl ein solcher Einfluss zuvor bereits durch
die Aufnahme entsprechender Kontrollvariablen in die Regressionsgleichung berticksichtigt
worden ist. Dabei zeigt sich, dass die Eliminierung der 21 Beobachtungswerte, die auf Versi-
cherungen entfallen, keinen qualitativen Einfluss auf die Regressionsergebnisse hat. Die Eli-
minierung von 36 auf Banken entfallenden Beobachtungswerten hingegen wirkt sich zwar
ebenfalls nicht auf die Vorzeichen der Regressionskoeffizienten aus. Allerdings sinken die
Signifikanzniveaus der Variablen DTATD und DTALC. DTATD ist jedoch weiterhin signifi-
kant auf dem 10%-Niveau (p-Wert=0,96), wiahrend DTALC nicht mehr signifikant ist (p-
Wert=0,158). Nichtsdestotrotz fiihrt auch dies nicht dazu, dass Verlustvortrige wie Vermo-
genswerte im Aktienkurs widergespiegelt werden wiirden. Zudem scheint die Insignifikanz
von DTALC nicht allein durch die Eliminierung der Banken bedingt zu sein. Werden zusitz-
lich Jahre eliminiert, in denen der Zusammenhang zwischen Unternehmenswert und Verlust-
vortrdgen weniger stark ausgeprégt ist, wie dies beispielsweise im Jahr 2009 der Fall ist, ver-
bessert sich der p-Wert von DTALC trotz Herausnahme der Banken wieder auf einen Wert
von 0,101.

145 vol. hierzu etwa die deskriptive Analyse der Regressionsvariablen in Abschnitt 5.5.5.2.
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5.5.7 Wertrelevanz latenter Steuern deutscher und britischer Unternehmen im Ver-

gleich

5.5.7.1 Vorbemerkungen

Um zu {iberpriifen, ob der negative Zusammenhang zwischen Unternehmenswert und steuer-
lichen Verlustvortrigen eine deutsche Eigenheit ist, soll die Untersuchung mit einer Ver-
gleichsstichprobe eines anderen Landes wiederholt sowie die gleichen Hypothesen getestet

werden.

Fiir die Auswahl des Landes, aus dem die Unternechmen fiir die Vergleichsstichprobe stam-
men, sind insbesondere zwei Kriterien von Relevanz. Erstens miissen in diesem Land seit dem
Jahr 2005 die IFRS angewendet werden. Ein Vergleich mit US-amerikanischen Unternehmen
beispielsweise kommt aus diesem Grund nicht in Frage. Zwar weisen IAS 12 und SFAS No.
109 nur geringe Unterschiede auf, dennoch konnten sich Verzerrungen aufgrund der unter-
schiedlichen Rechnungslegungsstandards ergeben.''* Aufgrund der verpflichtenden Anwen-
dung der IFRS in der Europdischen Union fiir kapitalmarktorientierte Unternehmen fiir Ge-
schéftsjahre, die nach dem 1. Januar 2005 beginnen, bieten sich vor allem Lénder aus der Eu-
ropdischen Union fiir die Vergleichsuntersuchung an. Zweitens muss das Land {iber einen
ausreichend groflen und liquiden Kapitalmarkt verfiigen. Dadurch soll die Verfligbarkeit der
notwendigen Daten gewdhrleistet sein. Zudem soll die Zusammensetzung der Vergleichs-
stichprobe soweit mdglich mit der deutschen Stichprobe iibereinstimmen. Um dies zu errei-
chen, wird ein Matching der einzelnen Beobachtungswerte nach bestimmten Kriterien (vor
allem Branche und Gréf3e) vorgenommen. Je groBer der ,,Pool* der potentiellen Vergleichsun-
ternehmen ist, desto grofer diirfte die Wahrscheinlichkeit sein, eine moglichst vergleichbare
Stichprobe zu generieren. Diese Voraussetzungen werden im europédischen Raum vor allem
durch die London Stock Exchange erfiillt. Die Wahl fiir die Vergleichsstichprobe féllt daher

auf britische Unternehmen, die an der London Stock Exchange gelistet sind.

Die Untersuchung der Wertrelevanz latenter Steuern britischer Unternehmen diirfte aber nicht
nur wegen des Vergleichs mit den Ergebnissen der deutschen Stichprobe von Interesse sein.
Wenngleich die IFRS insgesamt anglo-amerikanisch geprégt sind, stellt die Anwendung von
IAS 12 nicht nur fiir deutsche, sondern auch fiir britische Unternehmen in der Rechnungsle-
gung einen Systembruch dar. Dieser besteht vor allem darin, dass IAS 12 dem Temporary-

Konzept folgt. In GroBbritannien hingegen war lange Zeit lediglich eine partial tax allocation

14 Loitz (2004), S. 1194, weist darauf hin, dass die geringfiigigen Abweichungen zwischen IAS 12 und SFAS
No. 109 in der Praxis zu erheblichen Unterschieden fiihren kénnen.
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zeitlich begrenzter Differenzen vorgeschrieben.''* Die Aktivierung steuerlicher Verlustvor-
trige war in der Vergangenheit auch dort ebenfalls stark eingeschrénkt.''*® Und auch heute
noch basiert die Bilanzierung latenter Steuern in der nationalen britischen Rechnungslegung

auf dem enger gefassten Timing-Konzept.''"’

Daran wird deutlich, dass die Bilanzierung latenter Steuern nach IAS 12 mit dem Verstdndnis
latenter Steuern des britischen Standardsetters nur wenig vereinbar ist. Es verwundert daher
auch nicht weiter, dass es ausgerechnet das britische ASB war, das zusammen mit der
EFRAG das Diskussionspapier ,,JImproving the Financial Reporting of Income Tax* verof-
fentlicht hat, das die Bilanzierung latenter Steuern nach IAS 12 kritisiert und alternative Me-
thoden ihrer Bilanzierung (einschlieBlich einer partial tax allocation oder sogar einer voll-
stindigen Abschaffung latenter Steuern) diskutiert.''*® Aus diesem Grund ist letztlich unklar,
wie sich die Einfiihrung der IFRS auf die Bilanzierung latenter Steuern nach IAS 12 britischer

Unternehmen und deren Wahrnehmung durch den Kapitalmarkt auswirkt.

Unklar ist auch, ob die Befunde anglo-amerikanischer Untersuchungen auf britische Unter-
nehmen ohne Weiteres {ibertragen werden konnen. Zwar wird Grof3britannien in der Literatur
regelméfBig dem anglo-amerikanischen Raum zugerechnet. Allerdings unterschied sich die
Bilanzierung latenter Steuern in Grof3britannien borsennotierter Unternehmen bislang deutlich

1149 .
2, so dass im Zu-

von der US-amerikanischen Tradition und dem daran angelehnten IAS 1
sammenhang mit der Bilanzierung latenter Steuern die Klassifizierung der britischen Rech-
nungslegung als anglo-amerikanisch geprigtes Rechnungslegungssystem durchaus zweifel-
haft ist. Empirische Studien, welche die Wertrelevanz latenter Steuern nach IAS 12 in GroB3-
britannien untersuchen, existieren bislang nicht, und Untersuchungen, die sich mit der Wertre-

levanz latenter Steuern nach dem britischen partial provision approach auseinandersetzen

'145° 1AS 12 sah in seiner urspriinglichen Fassung noch ein Wahlrecht fiir die Anwendung einer partial tax allo-

cation vor. Mit der Uberarbeitung des Standards wurde dieses Wahlrecht trotz britischen Widerstands eli-
miniert. Vgl. hierzu ausfiihrlich die Erléduterungen in Abschnitt 3.2.

Vgl. beispielsweise Lynn et al. (2008), S. 122, die darauf hinweisen, dass operating losses in Groflbritanni-
en unter dem Standard SSAP No. 15 typischerweise nicht aktiviert worden sind.

Vgl. FRS 19.7. An dieser Stelle sei darauf hingewiesen, dass das britische Financial Reporting Council im
Mirz 2013 den Standard FRS 102 vertffentlicht hat, der spétestens fiir Geschiftsjahre beginnend mit dem
1. Januar 2015 anzuwenden ist (vgl. FRS 102, Tz. 1.14). Der Standard basiert auf den IFRS for SME und
ersetzt zusammen mit zwei weiteren Verlautbarungen nahezu alle verbliebenen Rechnungslegungsstan-
dards der britischen Rechnungslegung (vgl. FRS 102, Scope). Die Bilanzierung latenter Steuern in GroB3bri-
tannien basiert auch unter FRS 102 weiterhin grundsitzlich auf dem Timing-Konzept (vgl. FRS 102, Tz.
29.6).

148 vl Abschnitt 3.2.3 dieser Arbeit.

149 Fiir IFRS-Nichtanwender gilt dies auch weiterhin.

1146

1147

263



kommen zu unterschiedlichen Ergebnissen.'*’ Des Weiteren kénnen die IFRS in GroBbritan-
nien — anders als in Deutschland — wahlweise als Ausgangspunkt fiir die steuerliche Ge-
winnermittlung dienen. Unterschiede zwischen IFRS und den steuerlichen Gewinnermitt-
lungsregeln bestehen dort vor allem im Zusammenhang mit der Abschreibung von Vermo-
genswerten des Anlagevermdgens sowie im Bereich der Riickstellungsbilanzierung.'”' La-
tente Steuern werden sich daher insbesondere diesen beiden Ursachen zuordnen lassen kon-

nen.

5.5.7.2 Zusammenstellung der Vergleichsstichprobe und Datenerhebung

Ausgangspunkt flir die Zusammenstellung der Vergleichsstichprobe ist der FTSE All-Share
Index der London Stock Exchange. Der Index umfasst iiber 600 der an der London Stock
Exchange notierten Unternehmen und stellt eine Aggregation des FTSE 100 Index, des FTSE
250 Index und des FTSE SmallCap Index dar. Der Index umfasst daher nicht nur die grofiten
bdrsennotierten Unternehmen in GroBbritannien, sondern auch Unternehmen mit geringerer

Marktkapitalisierung.''*?

Der Index scheint daher als Ausgangspunkt fiir den Aufbau eines
matched Sample geeignet, weil dadurch — wie zuvor in der deutschen Stichprobe insbesondere
mit den Unternehmen des SDAX und TecDAX — nicht nur grof3e bérsennotierte Unternehmen

in die Untersuchung einflieen.

Das Matching wird jahresweise fiir jedes Unternehmen erneut durchgefiihrt. Das bedeutet,
dass fiir jedes deutsche Unternehmen nicht nur einmal ein Match gebildet wird, das fiir alle
Jahre gilt, in dem das deutsche Unternehmen in der Stichprobe vertreten ist. Stattdessen wird
fiir jedes Unternehmen in jedem Jahr das beste Match gesucht. Fiir ein deutsches Unterneh-
men, fiir das in der Untersuchung beispielsweise sechs Beobachtungen vorliegen, wird also
nicht nur ein Vergleichsunternehmen herangezogen, sondern im Extremfall fiir jedes Jahr ein
anderes Vergleichsunternehmen. Es werden also insgesamt 859 Matches gebildet. Dieses
Vorgehen hat den Vorteil, dass fiir jedes Unternehmen in jedem Jahr der Untersuchung das
jeweils beste Match gebildet wird. Bildet man hingegen die Matches lediglich auf Unterneh-
mensbasis und libertrdgt das Match auf alle Jahre der Untersuchung, konnte es sein, dass zwei

Unternehmen, die in einem Jahr noch eine vergleichbare Grof3e hatten, im nichsten Jahr bei-

139 ygl. hierzu die Beitrige von Citron (2001) und Lynn et al. (2008). Folgt man etwa den Ergebnissen der

Untersuchung zur Wertrelevanz latenter Steuern britischer Unternehmen von Citron (2001), dann diirfte be-
reits der Ubergang auf FRS 19 zur Verdffentlichung weniger relevanter Informationen gefiihrt haben.

151 vl Schanz/Schanz (2009), S. 20.

132 ygl. hierzu FTSE (2011).
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spielsweise aufgrund einer groBeren Akquisition nicht mehr miteinander vergleichbar sind.

Solche Einfliisse werden durch das jahresweise erneute Matching vermieden.

Im ersten Schritt werden mit Hilfe von Thomson Reuters Datastream die Unternehmen ermit-
telt, die jeweils zum Ende der Jahre 2005 bis 2010 im F7SE All-Share Index vertreten waren.
In einer ersten Priifung werden jeweils alle ,,ausldndischen* Unternehmen eliminiert sowie die
Unternehmen, fiir welche die fiir das Matching erforderlichen Informationen in Thomson Reu-
ters Datastream nicht vorliegen. Zu diesen Informationen gehdren die Branche sowie Anga-
ben zur Unternehmensgrofle. Diese beiden Kriterien werden im zweiten Schritt fiir die eigent-
liche Matching-Prozedur herangezogen. Durch sie soll gewihrleistet werden, dass die Zu-
sammensetzung des britischen und des deutschen Stichprobe moglichst deckungsgleich ist, so
dass mogliche Unterschiede in den Ergebnissen nicht auf GroBen- oder Branchenunterschiede
zuriickzufiihren sind. Zunéchst erfolgt eine Zuordnung der britischen Unternehmen zu den
deutschen Unternehmen nach Branche. Hierfiir wird auf die ICB Industrieklassifizierung zu-

riickgegriffen.''>

Danach wird einem deutschen Unternehmen einer Branche jeweils das bri-
tische Unternehmen derselben Branche zugeordnet, das eine vergleichbare Unternehmensgro-
e aufweist. Genauer gesagt: Es wird jeweils das Unternehmen als Match ausgewéhlt, dass
den geringsten betragsmiBigen''* GroBenunterschied zum deutschen Unternehmen aufweist.
Als Kriterium fiir die Unternehmensgréf3e wird dabei die Hohe des Gesamtkapitals herange-
zogen. Zur Beriicksichtigung von Wéhrungsdifferenzen zwischen deutschen und britischen
Unternehmen wird die Hohe des Gesamtkapitals in einer einheitlichen Wahrung (US-$) mit-

- . 1155
einander verglichen.

Nach Abschluss dieser Prozedur liegen 859 Matches vor, die sich auf insgesamt 338 unter-
schiedliche Unternehmen verteilen. Die im Vergleich zur deutschen Stichprobe hohere An-
zahl unterschiedlicher Unternehmen ist durch das jahresweise erneute Matching bedingt, das
gewdhrleisten soll, dass fiir jede Beobachtung stets das beste Match herangezogen wird. Die
Zusammensetzung der britischen Stichprobe entspricht aus diesem Grund exakt der bereits in

Tabelle 5-5 dargestellten Branchenverteilung der deutschen Stichprobe.

Im letzten Schritt werden die fiir die Untersuchung notwendigen Daten erhoben. Die Erhe-

bung folgt dabei grundsdtzlich dem zuvor fiir die deutsche Stichprobe erdrterten Vorge-

"33 Vgl hierzu auch die Ausfithrungen in Abschnitt 5.5.4.1.

154 Die »Richtung* des Groflenunterschieds ist aus diesem Grund irrelevant.

135" Diese Information ist fiir die deutschen Unternehmen der Stichprobe sowie fiir fast alle britischen Unter-
nehmen bei Thomson Reuters Datastream verfiigbar.
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hen.''*® Da die Konzernabschliisse der in die Stichprobe einbezogenen britischen Unterneh-
men nicht durchgédngig in GBP aufgestellt sind sondern zum Teil in Euro oder in US-$, wer-
den zusétzlich die entsprechenden Kurse fiir die Wahrungsumrechnung aus Thomson Reuters
Datastream abgerufen.'”’ Um etwaige Verzerrungen aufgrund der Wihrungsumrechnung zu
minimieren, werden die Daten bei nicht auf GBP lautenden Konzernabschliissen in GBP um-
gerechnet. Die Umrechnung der Bilanzdaten erfolgt dabei zum Mittelkurs des Bilanzstichta-

ges, die Umrechnung der GuV-Daten zum Jahresdurchschnittskurs.

Wird bei der Datenerhebung und der Auswertung der Konzernabschliisse festgestellt, dass bei
einem Match notwendige Informationen fehlen, wird mit Hilfe der oben beschriebenen Pro-
zedur das ndchstbeste Vergleichsunternehmen ermittelt und — sofern die entsprechenden In-

formationen vorliegen — in die Untersuchung iibernommen.

5.5.7.3 Latente Steuern in den Konzernabschliissen britischer Unternehmen

In 547 der 859 ausgewerteten britischen Konzernabschliisse sind sowohl aktive als auch pas-
sive latente Steuern in der Bilanz ausgewiesen (Tabelle 5-25). Dies entspricht einem Anteil
von rund zwei Drittel. In der deutschen Stichprobe lag dieser Anteil bei fast 90%. Die Héu-
figkeiten der Konzernabschliisse, in denen nur aktive, nur passive oder gar keine latenten
Steuern in der Bilanz ausgewiesen sind, weisen hingegen eine dhnliche Struktur auf wie in der
deutschen Stichprobe; sie betragen hier allerdings jeweils das ca. dreifache der in der deut-

schen Stichprobe festgestellten Haufigkeiten.

Tabelle 5-25: Hiufigkeit des Ausweises latenter Steuern in der Bilanz (britische Unternehmen)

Aktive und Nur aktive Nur passive  Weder aktive Summe

passive latente  latente latente noch passive

Steuern Steuern Steuern latente Steuern
Beobachtungen | 574 108 145 32 859
Anteil 66,82% 12,57% 16,88% 3,75% 100%

Die Hohe der in der Bilanz angesetzten und ausgewiesenen aktiven bzw. passiven latenten

Steuern betrdgt dabei im Durchschnitt 109,58 Mio. GBP bzw. 239,13 Mio. GBP (Tabelle 5-

115 Vgl hierzu und den damit verbundenen Problemen Abschnitt 5.5.4.2. Die Untersuchung von Kvaal/Nobes
(2011b) zeigt, dass die disclosure compliance britischer Unternehmen besser ist als die der deutschen Un-
ternehmen, was sich positiv auf die Erhebung der Daten auswirken diirfte.

709 der 859 herangezogenen britischen Konzernabschliisse verwenden GBP als Berichtswéhrung; dies
entspricht einem Anteil von 82,5% an der Stichprobe. 132 Konzernabschliisse verwenden US-$ und nur 18
der untersuchten Konzernabschliisse lauten auf Euro.
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26). Wie in der deutschen Stichprobe ergibt sich auch in der britischen Vergleichsstichprobe
ein Uberhang passiver latenter Steuern. Dieser liegt mit einem Durchschnitt von 129,55 Mio.
GBP deutlich hoher als in der deutschen Stichprobe (33,87 Mio. €). Dariiber hinaus ist wie in
der deutschen Stichprobe zu beobachten, dass der Grofiteil der Unternehmen nur vergleichs-
weise geringe Betrige latenter Steuern aktiviert bzw. passiviert hat und der Mittelwert deut-
lich durch wenige Beobachtungen beeinflusst wird. So liegen selbst die 75%-Perzentile je-

weils noch deutlich unter dem Mittelwert.

Tabelle 5-26: Absolute Betriige latenter Steuern in der Bilanz (britische Unternehmen)

Angaben Aktive Passive Uberhang aktiver
in Mio. GBP latente Steuern latente Steuern latenter Steuern
Mittelwert 109,58 239,13 -129,55
Standardabweichung | 382,28 712,25 667,57

Minimum 0 0 -6.,44,00

25% 0,77 1,60 -54,30

50% (Median) 10,61 15,73 -2,00

75% 45,10 103,30 8,45

Maximum 5.006,00 7.377,00 4.797,00

Aussagekriftiger als absolute Betrdge sind relative Betrdge, wenn es darum geht, Grofenet-
fekte zu eliminieren, um die Bedeutung latenter Steuern auch in den Konzernabschliissen bri-
tischer Unternehmen einzuschétzen. Fiir einen direkten Vergleich mit der deutschen Stichpro-
be miissen bei Verwendung solcher Kennzahlen zudem keine Wahrungseinfliisse beriicksich-

tigt werden.

Tabelle 5-27 zeigt, dass der Anteil aktiver latenter Steuern am Gesamtkapital in der britischen
Stichprobe lediglich 1,77% betrdgt und damit niedriger ist als in der deutschen Stichprobe
(2,14%). Setzt man dariiber hinaus die aktiven latenten Steuern ins Verhéltnis zum Eigenkapi-
tal, ergibt sich ein Wert von 6,66%. Auch dieser liegt unter dem entsprechenden Wert der
deutschen Stichprobe (7,96%). Allerdings weist die britische Stichprobe — stirker als die
deutsche Stichprobe — extreme Beobachtungswerte auf: in einem Fall {iberschreiten die akti-
vierten latenten Steuern das Eigenkapital des Unternehmens um mehr als das elf-fache

(=1.168,54%). Der Anteil passiver latenter Steuern am Gesamtkapital betrdgt in der Stichpro-
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be britischer Unternehmen durchschnittlich 3,00%, wéhrend dieser Anteil in der deutschen
Stichprobe bei 2,24% liegt. Passive latente Steuern haben fiir britische Unternehmen offen-
kundig eine hohere Bedeutung als fiir deutsche Unternehmen, wiahrend fiir aktive latente

Steuern das Gegenteil der Fall zu sein scheint.

Tabelle 5-27: Relative Bedeutung latenter Steuern (britische Unternehmen)

Angaben Aktive latente Passive latente Aktive latente

in Prozent Steuern zu Gesamt- Steuern zu Gesamt- Steuern zu
kapital kapital Eigenkapital

Mittelwert 1,77% 3,00% 6,66%

Standardabweichung | 2,45% 3,87% 56,41%

Minimum 0,00% 0,00% -948,09%

25% 0,08% 0,17% 0,13%

50% (Median) 0,82% 1,63% 2,65%

75% 2,65% 4,41% 7,29%

Maximum 23,80% 23.53% 1.168,54%

Eine genauere Analyse der aktiven latenten Steuern zeigt, dass lediglich 49,9% der Unter-

1138 1 ediglich in rund jedem

nehmen steuerliche Verlustvortrige aktivieren (Tabelle 5-28).
zweiten britischen Konzernabschluss finden sich Hinweise auf eine Aktivierung steuerlicher
Verlustvortrdge, wéhrend die Aktivierung steuerlicher Verlustvortrige in der deutschen
Stichprobe im Vergleich eher den Regelfall darstellt (dort: 93,95%).""> In den 429 Konzern-
abschliissen jedoch, in denen Verlustvortrige aktiviert worden sind (bzw. Informationen dazu
vorliegen), liegt der Anteil von aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrdge an den gesamten

aktiven latenten Steuern mit einem Wert von 30,30% auf einem vergleichbaren Niveau wie in

der deutschen Stichprobe. Dort lag der Anteil mit einem Wert von 33,14% nur leicht hoher.

3% Dies erklirt einerseits den geringeren Anteil aktiver latenter Steuern an der Bilanzsumme bzw. am Eigen-
kapital. Andererseits kann dies moglicherweise auch den hoheren Anteil passiver latenter Steuern erklaren,
da durch die Nichtaktivierung der steuerlichen Verlustvortrage weniger aktive latente Steuern zur Verfii-
gung stehen, mit denen die passiven latenten Steuern hétten verrechnet werden konnen.

Die meisten der untersuchten britischen Unternechmen verfligen indes iiber steuerliche Verlustvortrdge. In
fast drei Viertel der britischen Konzernabschliisse finden sich Hinweise auf das Vorliegen nicht aktivierter
Verlustvortrige, aber nur in der Hélfte der Konzernabschliisse Hinweise auf eine Aktivierung von Verlust-
vortragen.
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Tabelle 5-28: Beobachtungen mit aktiven latenten Steuern auf Verlustvortriige (britische Unternehmen)

Aktivierung steuerlicher Keine Aktivierung steuerlicher
Verlustvortrige Verlustvortrige
Beobachtungen 429 430
n=859 (49,94%) (50,06%)

Insgesamt kann jedoch festgehalten werden, dass Verlustvortrage in der britischen Stichprobe

1160

deutlich seltener aktiviert werden als in der deutschen Stichprobe.” ™ Da sich die Vortragsfa-

higkeit von Verlusten aus steuerrechtlicher Sicht in GroBbritannien und Deutschland in zeitli-

cher Hinsicht kaum unterscheidet''®!

und weil die Bilanzierung latenter Steuern beider Stich-
proben auf demselben Standard, d.h. IAS 12, basieren, miisste jedoch mit einem vergleichba-
ren Umfang bei der Aktivierung zu rechnen sein. Allerdings unterscheidet das britische Steu-
errecht in capital losses und trading losses, was beispielsweise zur Folge hat, dass capital
losses nicht mit trading profits verrechnet werden konnen. Dies diirfte die Nutzbarkeit steuer-
licher Verlustvortrdge in Grof3britannien einschrianken und eine niedrigere Aktivierungsquote

zur Folge haben.''®

Denkbar ist aber auch, dass die zuriickhaltende Aktivierung steuerlicher Verlustvortrige
durch die britische Rechnungslegungstradition geprigt ist.''® So weisen Lynn et al. (2008)
darauf hin, dass Verlustvortrdge aus der laufenden Geschiftstétigkeit unter dem Standard
SSAP No. 15 von den Unternehmen typischerweise nicht aktiviert worden sind.''®* Und auch
der Nachfolgerstandard FRS 19 sieht Einschrankungen in der Aktivierung von Verlustvortra-
gen vor. Zwar gilt gemdf3 FRS 19.23, dass grundsitzlich eine Aktivierung latenter Steuern zu
erfolgen hat, wenn ihre Nutzbarkeit wahrscheinlich (,,more likely than not*) ist. Insofern un-
terscheidet sich FRS 19 zunichst nicht von den Regelungen in IAS 12. Im Unterscheid zu
IAS 12 hei3it es in FRS 19.32 aber: ,,If it is expected that it will take some time for tax losses

to be relieved, the recoverability of the resulting deferred tax asset is likely to be relatively

1" Der Befund fiir die britischen Unternehmen ist vielmehr vergleichbar mit den Befunden von Amir et al.
(1997), die in 62% der Konzernabschliisse US-amerikanischer Unternehmen Hinweise auf die Aktivierung
von Verlustvortragen gefunden haben. Vgl. hierzu Amir et al. (1997), S. 612.

Sowohl in Deutschland als auch in GroBbritannien kénnen steuerlicher Verluste grundsitzlich zeitlich un-
begrenzt vorgetragen werden. Vgl. Jacobs (2011), S. 116.

So weist beispielsweise auch die BMW AG im Anhang des Konzernabschlusses seit iiber zehn Jahren ei-
nen capital loss aus Grofibritannien von umgerechnet fast 2 Mrd. € aus, der nicht aktiviert werden kann,
weil dieser VerduBerungsverlust nur gegen VerduBerungsgewinne in GrofBbritannien verrechnet werden
kann. Vgl. hierzu auch BMW AG Geschéftsbericht 2011, S. 104.

Diese Annahme deckt sich beispielsweise mit den Befunden von Kvaal/Nobes (2010), die Hinweise dafiir
finden, dass sich die nationale Rechnungstradition bzw. -praxis in der Ausiibung von Wahlrechten und Er-
messensspielrdumen unter IFRS widerspiegelt.

1% vgl. Lynn et al. (2008), S. 122.
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uncertain. In such circumstances, it may not be appropriate to recognise the deferred tax asset
at all.”!'® Eine derartige Beschrinkung der Aktivierung von Verlustvortrigen, selbst wenn
diese unbegrenzt vorgetragen werden konnen, sieht IAS 12 im Unterschied zur britischen
Rechnungslegung nicht vor. Dies bedeutet jedoch nicht, dass es in der Praxis faktisch nicht
doch zu einer zeitlichen Beschriankung bei der Aktivierung steuerlicher Verlustvortrige
kommen kann, da Unternehmen — wie im Falle der deutschen Unternehmen — bei der Aktivie-
rung von Verlustvortridgen einen kiirzeren Planungshorizont zugrunde legen kénnten und da-
her beispielsweise nur solche Verlustvortrage aktivieren, die sich in den nichsten fiinf Jahren

o . 11
realisieren lassen. '

In jedem Fall konnte sich die ,zuriickhaltende* Aktivierung von Verlustvortrigen darauf
auswirken, wie aktivierte Verlustvortrdge durch die Jahresabschlussadressaten bewertet wer-
den. Wenn die Aktivierung von Verlustvortragen ndmlich nicht der Regelfall ist, konnte es
sein, dass die Verlustvortrige, insoweit sie aktiviert iberhaupt werden, als besonders werthal-
tig angesehen werden konnten. Die Aktivierung steuerlicher Verlustvortrdage diirfte dann eine
positive Bewertung durch den Kapitalmarkt nach sich ziehen. Umgekehrt ist aber auch denk-
bar, dass die Aktivierung von Verlustvortrdgen als bilanzpolitische MaBBnahme interpretiert
wird, eben weil die Aktivierung von Verlustvortrigen in Grof3britannien den deskriptiven
Befunden folgend vergleichsweise zurilickhaltend erfolgt. In diesem Fall wére damit zu rech-
nen, dass die Aktivierung von Verlustvortrigen wie im deutschen Sample negativ mit dem

Unternehmenswert assoziiert ist.

5.5.7.4 Skalierung und die Vergleichbarkeit der Daten

Um Verzerrungen der Regressionsergebnisse aufgrund von GroBeneffekten zu vermeiden,
wurden die Regressionsvariablen in der Hauptuntersuchung durch die Anzahl der Aktien di-
vidiert. In Wertrelevanzuntersuchungen ist dies ein durchaus iibliches und weit verbreitetes
Vorgehen.''®” Allerdings weisen bereits Brown et al. (1999) darauf hin, dass die Skalierung
mit der Anzahl der Aktien die Probleme Groeneffekten nicht vollstdndig 16sen kann: ,,How-
ever, the use of per share values does not adequatly control for the effects of scale as shares

come in different sizes.*''%®

1% FRS 19.32.

1166 vg]. hierzu die Ausfiihrungen zum Prognoschorizont bei der Aktivierung von Verlustvortrigen in Ab-
schnitt 4.2.2 sowie PricewaterhouseCoopers (2009), S. 33, und ABmann (2012), S. 114.

17 vgl. Breitkreuz (2012), S. 242.

1% Brown et al. (1999), S. 87 f.
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In der deutschen Stichprobe sollte der Effekt, der sich aus der unterschiedlichen ,,Groe der
Aktien ergeben konnte, vergleichsweise gering sein. Zwar nimmt der (gewichtete) Aktienkurs
in der deutschen Stichprobe Werte zwischen 0,35 € und 312,46 € an. Der Nennwert (Nomi-
nalwert) der Aktien, d.h. die Hohe des Grundkapitals, das auf eine Aktie entfdllt, weist bei
den deutschen Unternehmen jedoch nur eine geringe Bandbreite auf. Der Nennwert einer Ak-
tie muss gemalB § 8 Abs. 2 AktG mindestens einen Euro betragen. Sogenannte Stiickaktien
lauten nicht auf einen bestimmten Nennbetrag, sondern verbriefen einen jeweils gleich groflen
Anteil am Grundkapital einer Aktiengesellschaft. Der anteilige Betrag am Grundkapital darf
gemil § 8 Abs. 3 AktG jedoch auch nicht geringer sein als ein Euro. In der deutschen Stich-
probe zeigt sich daher nur eine geringe Bandbreite der Nennwerte der Aktien (bzw. bei
Stiickaktien der anteilige Betrag am Grundkapital), die sich zwischen einem und zehn Euro
bewegt. Der durchschnittliche Nennwert im deutschen Sample liegt bei zwei Euro. Die unter-
schiedliche ,,Grofe der Aktien diirfte in der deutschen Stichprobe aus diesem Grund vermut-

lich nur einen geringen Einfluss auf die Regressionsergebnisse haben.

Ein davon abweichendes Bild ergibt sich fiir die britische Stichprobe. Der Aktienkurs der bri-
tischen Beobachtungen nimmt zwar Werte zwischen 0,04 GBP und 50,15 GBP und weist da-
mit eine vergleichbare Bandbreite wie die deutschen Aktienkurse auf; die Werte der briti-
schen Stichprobe betragen lediglich rund ein Achtel bis Zehntel der entsprechenden Werte der
deutschen Stichprobe. Die Hohe der (rechnerischen) Nennwerte der Aktien variiert jedoch
weitaus stdrker als bei den deutschen Unternehmen. Im Extremfall betrdgt der Nennwert le-
diglich ein Hundertstel Pence. Bei anderen britischen Unternehmen nimmt der Nennwert der
Aktien dagegen die Hohe von bis zu einem GBP, d.h. den bis zu zehntausendfachen Wert, an.
Zum Vergleich: in der deutschen Stichprobe iibersteigt der hochste den geringsten Nennwert

nur um den Faktor zehn.

Da die Anzahl der ausgegebenen Aktien nicht nur von der Hohe des Grundkapitals anhingt,
sondern auch durch die Hohe des Nennwerts einer einzelnen Aktie, wird deutlich, dass die
Anzahl der Aktien nur bedingt als Indikator fiir die Grofe eines Unternehmens geeignet ist. In
Konsequenz diirfte dies zu Verzerrungen bei der Regressionsanalyse flihren. Liegen bei-
spielsweise zwei absolut identische Unternehmen vor, die sich nur im Nominalwert unter-
scheiden, wiirde die Skalierung mit der Anzahl der Aktien im Regressionsmodell iiberhaupt
erst zu groenabhédngigen Verzerrungen flihren, die faktisch nicht gegeben sind. In diesem

Beispiel wiirde die Skalierung zu einem perfekten Zusammenhang zwischen Unternehmens-
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wert und Rechnungslegungsinformationen fiihren, der nicht vorhanden ist.''® Umgekehrt ist
aber auch denkbar, dass die Skalierung aufgrund der mehr oder weniger ,,willkiirlichen* An-
zahl der Aktien zu derartigen Verzerrungen der Datenbasis fiihrt, so dass tatsdchlich vorhan-
dene Zusammenhdnge nicht mehr nachgewiesen werden konnen. Da gerade die Hohe der
Nennwerte britischer Aktien zudem iiberaus stark variiert, diirfte die Skalierung mit der An-
zahl der Aktien gerade im britischen Sample nicht nur nicht dem Gréfenproblem Rechnung
tragen, sondern diirfte zu einer Variation der Regressionsvariablen fiithren, die willkiirlich und

daher 6konomisch nicht erklarbar ist.

Aus diesem Grund werden die britischen Daten (sowie die deutschen Daten zu Vergleichs-
zwecken) im Folgenden nicht mit der Anzahl der Aktien skaliert. Als Indikator fiir die Unter-
nehmensgrofe wird im Folgenden stattdessen die Hohe des Grundkapitals herangezogen. Dies
entspricht faktisch einer Skalierung mit der Anzahl der Aktien, wobei der Nennwert einer
Aktie einem britischen Pfund (bzw. einem Euro) entspricht, d.h. der Nennwert der Aktien

wird normiert.'!"°

Die Vergleichbarkeit der deutschen und britischen Daten diirfte allerdings durch den Umstand
begrenzt sein, dass die britischen Unternehmen im Vergleich ein geringeres Grundkapital
aufweisen. Die Skalierung mit dem Grundkapital diirfte aus diesem Grund dazu fiihren, dass

die skalierten Daten der britischen Stichprobe hoher ausfallen als in der deutschen Stichprobe.

5.5.7.5 Darstellung und Diskussion der Regressionsergebnisse

In den Tabellen 5-29 und 5-30 sind die Regressionsergebnisse der Wertrelevanzuntersuchung
fiir deutsche und britische Unternehmen dargestellt. Betrachtet man zundchst ausschlieBlich
die Ergebnisse fiir die deutsche Stichprobe in Tabelle 5-29, zeigt sich, dass die Skalierung mit
dem Nominalkapital statt mit der Anzahl der Aktien kaum zu qualitativen Verdnderungen der
Regressionsergebnisse flihrt. Dies ist auch nicht anders zu erwarten, da die Aktien deutscher
Unternehmen in der Regel einen vergleichbar hohen Nennwert aufweisen. Der einzige we-
sentliche Unterschied zu den Hauptergebnissen findet sich im Zusammenhang mit der Variab-
le DTA. Ihr Regressionskoeffizient ist zwar erwartungsgemill weiterhin positiv. Allerdings
verfehlt er das geforderte Signifikanzniveau von 10%, wenn auch nur knapp (p-Wert=0,102).

Aufgrund der Gegenlédufigkeit der Regressionskoeffizienten fiir abzugsfdhige temporére Dif-

169" ygl. hierzu auch die Erliuterungen in Abschnitt 5.2.2.3 dieser Arbeit.

"0 Da die Nennwerte der Aktien deutscher Unternehmen nur wenig variieren, diirfte diese Skalierung nur
einen geringen Einfluss auf die Regressionsergebnisse der Hauptuntersuchung haben. Zugleich kann dies
als Robustheitsuntersuchung der deutschen Unternehmen beziiglich anderer Skalierungen betrachtet wer-
den.
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ferenzen (DTATD) und fiir steuerliche Verlustvortrige (DTALC) ist die Insignifikanz der

Variable DTA jedoch letztlich nicht iiberraschend und leicht zu erkldren. Insgesamt kann aber

festgehalten werden, dass die Skalierung in der deutschen Stichprobe keinen wesentlichen

Einfluss auf die Ergebnisse hat und diese Ergebnisse daher ohne wesentliche Einschrankun-

gen fiir einen Vergleich mit der britischen Stichprobe herangezogen werden konnen.

Tabelle 5-29: Wertrelevanz latenter Steuern (deutsche Unternehmen)

Modell (1) Modell (2) Modell (3) Modell (4) Modell (5)

Konstante Koef. 1,19 1,40 1,71 1,59 2,68

SE 3,74 3,69 3,64 3,70 3,81

t-Wert 0,32 0,38 0,47 0,43 0,70

p-Wert 0,751 0,705 0,639 0,667 0,482
CEQ/ Koef. 0,94%** 0,91%** 0,94%** 1,00%** 1,03%%*
CEQ™ SE 0,14 0,14 0,13 0,14 0,14

t-Wert 6,85 6,66 7,09 7,16 7,25

p-Wert 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
NI/ Koef. 4,82 %** 4,96%** 5,07*%* 5,02%** 4,96%**
NI SE 1,21 1,27 1,27 1,24 1,20

t-Wert 4,00 3,92 4,01 4,05 4,12

p-Wert 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
DTE Koef. -8,97** -8,88%* -9,03** -9,65%*%*

SE 3,66 3,54 3,47 3,24

t-Wert -2,45 -2,51 -2,60 -2,98

p-Wert 0,015 0,013 0,010 0,003
NETDTA Koef. 2,35%**

SE 0,77

t-Wert 3,07

p-Wert 0,002
DTA Koef. 1,58

SE 0,96

t-Wert 1,64

p-Wert 0,102
DTATD Koef. 2,99%*

SE 1,15

t-Wert 2,61

p-Wert 0,010
DTALC Koef. -4,69*

SE 2,54

t-Wert -1,85

p-Wert 0,066
DTL Koef. -2,66%** -3,06%**

SE 0,88 0,94

t-Wert -3,03 -3,27

p-Wert 0,003 0,001
Adj. R? 0,447 0,450 0,454 0,455 0,460
Vuong z 0,796 1,364 0,714 1,709*

Anmerkung: * entspricht p<0,1; ** entspricht p<0,05; *** entspricht p<0,01

Betrachtet man im néchsten Schritt die Regressionsergebnisse der britischen Stichprobe in

Tabelle 5-30, fallt zunichst auf, dass die Regressionskonstante und die Regressionskoeffizien-

ten fiir die britische Stichprobe hoher sind als im deutschen Sample. Dies ist durch die Skalie-
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rung mit dem Grundkapital bedingt, das bei britischen Unternechmen geringer als bei den

deutschen Unternehmen ausfillt. Aus diesem Grund lasst sich aus der unterschiedlichen Hohe

der Koeffizienten der deutschen und britischen Stichprobe keine Schlussfolgerung ziehen. Der

Vergleich der Regressionsergebnisse beider Stichprobe kann sich daher lediglich auf das Vor-

zeichen und das Signifikanzniveau der jeweiligen Regressionskoeffizienten beziehen.

Tabelle 5-30: Wertrelevanz latenter Steuern (britische Unternehmen)

Modell (1) Modell (2) Modell (3) Modell (4) Modell (5)

Konstante Koef. -204,06 -187,43 -205,23 -236,76* -259,44%*

SE 153,91 153,05 140,23 133,85 132,80

t-Wert -1,33 -1,22 -1,46 -1,77 -1,95

p-Wert 0,186 0,222 0,144 0,078 0,052
CEQ/ Koef. 1,94*** 1,89%** 2,05%** 1,69%** 1,89%%*
CEQ™ SE 0,59 0,48 0,42 0,52 0,45

t-Wert 3,29 3,97 4,86 3,25 4,19

p-Wert 0,001 0,000 0,000 0,001 0,000
NI/ Koef. 10,56%** 12,26%** 12,02%*%* 12,45%%** 11,70%**
NI SE 2,18 1,53 1,06 1,17 1,20

t-Wert 4,84 8,00 11,30 10,60 9,76

p-Wert 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000
DTE Koef. -3,04%* -2,56%** =321 %%* -2,91%**

SE 1,60 0,78 0,93 0,75

t-Wert -1,91 -3,28 -3,46 -3,86

p-Wert 0,058 0,001 0,001 0,000
NETDTA Koef. 3,27

SE 3,62

t-Wert 0,90

p-Wert 0,367
DTA Koef. 11,58%*

SE 6,19

t-Wert 1,87

p-Wert 0,062
DTATD Koef. 16,22%*

SE 7,80

t-Wert 2,08

p-Wert 0,038
DTALC Koef. -10,49*

SE 5,87

t-Wert -1,79

p-Wert 0,075
DTL Koef. -1,21 -2,02

SE 4,39 4,23

t-Wert -0,28 -0,48

p-Wert 0,782 0,632
Adj. R? 0,822 0,850 0,851 0,856 0,860
Vuong z 1,269 0,190 0,649 1,018

Anmerkung: * entspricht p<0,1; ** entspricht p<0,05; *** entspricht p<0,01

Die Ergebnisse der britischen Stichprobe sind mit den Regressionsergebnissen fiir die deut-

schen Unternehmen grundsitzlich vergleichbar. Die Regressionskoeffizienten von Eigenkapi-

tal und Gewinn sind wie im deutschen Sample positiv und hochsignifikant in allen fiinf Mo-
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dellen. Der Regressionskoeffizient der Variable DTE ist negativ und ebenfalls signifikant in
allen Modellen. Ein erster Unterschied zum deutschen Sample findet sich im dritten Modell.
Der Regressionskoeffizient der Variable NETDTA ist zwar ebenfalls positiv, aber er ist nicht
signifikant (=3,27; p-Wert=0,367). Diese Insignifikanz kann durch die grundsétzlich gegen-

laufigen Bewertungseinfliisse aktiver und passiver latenter Steuern bedingt sein.

So zeigt die Aufspaltung der Variable in aktive und passive latente Steuern im vierten Modell,
dass die beiden Variablen erwartungsgemail wie in der deutschen Stichprobe unterschiedliche
Vorzeichen aufweisen. Die aktiven latenten Steuern sind positiv mit dem Unternechmenswert
assoziiert und sind signifikant auf dem 10%-Niveau (p=11,58; p-Wert=0,062). Der Regressi-
onskoeffizient der Variable DTL ist wie in der deutschen Stichprobe negativ. Wihrend dieser
Koeffizient in der deutschen Stichprobe hochsignifikant ist, verfehlt er in der britischen Stich-
probe jedoch sowohl im vierten als auch im flinften Modell deutlich das zehnprozentige Sig-
nifikanzniveau (p-Wert=0,782 bzw. 0,632). Im Unterschied zur deutschen Stichprobe werden
passive latente Steuern bei britischen Unternehmen offenkundig nicht im Aktienkurs wie

Verbindlichkeiten eingepreist.

Zu einem #dhnlichen Befund gelangte bereits Citron (2001) fiir eine Stichprobe britischer Un-
ternehmen. Der Autor fand Hinweise dafiir, dass sich ein negativer Zusammenhang zwischen
Unternehmenswert und passiven latenten Steuern lediglich fiir solche latenten Steuern ergibt,
die sich in naher Zukunft mit hoher Wahrscheinlichkeit realisieren werden (partial tax alloca-
tion). Fiir latente Steuerverbindlichkeiten aus recurring differences, fand dieser Autor hinge-
gen Hinweise auf einen tendenziell positiven Zusammenhang mit dem Unternehmenswert, so
dass sich fiir die gesamten latenten Steuern im Sinne einer comprehensive tax allocation kein
einheitliches Bild ergibt.1171 Andere Autoren, wie etwa Amir et al. (1997), finden ebenfalls
Hinweise dafiir, dass typische recurring differences wie Abschreibungsunterschiede nur einen

. 1172
schwachen Zusammenhang zum Unternehmenswert aufweisen.''’

Unterstellt man die Allgemeingiiltigkeit dieser Befunde, kann fiir die Gesamtposition der pas-
siven latenten Steuern nicht zwangsldufig ein signifikant negativer Zusammenhang zwischen
passiven latenten Steuern und dem Unternehmenswert erwartet werden. Vielmehr ist dieser

Zusammenhang von der Zusammensetzung der passiven latenten Steuern abhéngig, da sich

"7 Dieser Zusammenhang ldsst sich nach Auffassung des Autors aufgrund der Korrelation dieser recurring

differences mit der Hohe des Sachanlagevermdgens gegebenenfalls mit dem ,,growth proxy“-Argument er-
kldren. Vgl. Abschnitt 5.4.2.4 fiir eine ausfiihrliche Darstellung der Untersuchung von Citron (2001). Ahn-
liche Ergebnisse finden sich beispielsweise auch bei Wong et al. (2011).

172 Die Autoren ermitteln fiir Abschreibungsdifferenzen einen Regressionskoeffizienten, der gegen Null geht.
Vgl. Amir et al. (1997), S. 616.
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die unter Umstdnden gegenldufigen Effekte von recurring differences und non-recurring dif-
ferences zumindest teilweise kompensieren konnten. Das Ausmall der Kompensation diirfte
davon abhédngen, wie sich die passiven latenten Steuern auf diese beiden Arten von Differen-
zen aufteilen. Bei britischen Unternehmen diirften die passiven latenten Steuern zu einem
nicht unerheblichen Teil auf Abschreibungsunterschieden beruhen.''”” Wenn dies tatsichlich
der Fall ist, konnte der hohe Anteil von Abschreibungsunterschieden die Insignifikanz der
Variable DTL in der britischen Stichprobe erkldaren. Wenn dariiber hinaus der Anteil von Ab-
schreibungsunterschieden an den gesamten passiven latenten Steuern in der deutschen Stich-
probe geringer ist als in der britischen Stichprobe, konnte diese Hypothese zugleich eine Er-
klarung dafiir sein, dass die Variable DTL in der deutschen Stichprobe im Unterschied zur

britischen Stichprobe negativ signifikant ist.

Um diese Vermutung zu iiberpriifen, wurden die Anhangangaben zur Zusammensetzung der
passiven latenten Steuern fiir die Unternehmen der deutschen und der britischen Stichprobe
ausgewertet und der Anteil der passiven latenten Steuern, der auf das Sachanlagevermogen
bzw. auf Abschreibungsdifferenzen im Sachanlagevermogen entfillt, bestimmt.''”* Fiir die
deutschen Unternehmen ergibt sich im Durchschnitt ein Anteil von 17,64% an den gesamten

: 1175
passiven latenten Steuern.

Der durchschnittliche Anteil der Abschreibungsdifferenzen an
den gesamten passiven latenten Steuern ist fiir britische Unternehmen mit einem Wert von
31,35% wie erwartet deutlich hoher. Die Differenz zwischen diesen beiden Mittelwerten ist
statistisch signifikant auf dem 1%-Niveau. Dieser Befund stiitzt die Vermutung, dass die In-
signifikanz passiver latenter Steuern in der britischen Stichprobe durch den hohen Anteil von
Abschreibungsdifferenzen bedingt sein konnte, weil der unter Umsténden positive Effekt von
Abschreibungsdifferenzen (growth proxy argument) den negativen Effekt der tibrigen passivi-

schen Differenzen zumindest teilweise kompensiert. In der deutschen Stichprobe hingegen ist

der Anteil dieser Differenzen geringer bzw. der Anteil der Differenzen, die sich mit hoher

73 ygl. Schanz/Schanz (2009), S. 20, sowie die Ausfithrungen in Abschnitt 5.5.7.1.

7% Die hier ermittelten Anteilswerte miissen jedoch mit Vorsicht interpretiert werden, da die Darstellung der
Ursachen latenter Steuern im Anhang der Konzernabschliisse iiberaus heterogen ist und die Datengrundlage
daher lediglich nur eingeschriankt vergleichbar ist. So fassen manche Unternehmen den Betrag der latenten
Steuern, der auf das Sachanlagevermdgen entfillt, beispielsweise mit den Differenzen aus immateriellen
Vermogenswerten zusammen. Andere Unternehmen berichten hingegen nur auf einer aggregierten Ebene
und fassen die Differenzen aus dem gesamten Anlagevermdgen in einer Position zusammen. Vgl. hierzu
auch die Ausfithrungen in Abschnitt 4.5.2.6. Dariiber hinaus ist zu beachten, dass die Zusammensetzung
der latenten Steuern Brancheneinfliissen unterliegt. Banken und Versicherungen beispielsweise diirften ei-
nen vergleichsweise geringen Anteil von Differenzen aus dem Sachanlagevermodgen aufweisen, als dies bei
Industrieunternehmen der Fall sein diirfte.

Dieser Wert liegt im Rahmen der Anteilswerte, die Kiiting/Zwirner (2005) in einer Untersuchung zu den
Ursachen latenter Steuern ermitteln. Die Autoren ermitteln Anteilswerte zwischen 12,46% fiir das Jahr
2003 und 22,45% fiir das Jahr 2004.
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Wahrscheinlichkeit tatsdchlich umkehren werden, hoher, so dass sich dort ein signifikant ne-
gativer Zusammenhang zwischen der Gesamtposition passiver latenter Steuern und dem Un-

ternehmenswert nachweisen lasst.

Das Hauptinteresse der Untersuchung der Wertrelevanz latenter Steuern bei britischen Unter-
nehmen besteht jedoch in der Aufteilung der aktiven latenten Steuern in tempordre Differen-
zen und steuerliche Verlustvortrage in Modell 5. Ausgangsiiberlegung war die Frage, ob die
negative Assoziation zwischen Unternehmenswert und steuerlichen Verlustvortrigen eine
Besonderheit der deutschen Stichprobe ist. Die Ergebnisse in Tabelle 5-30 zeigen jedoch kei-
ne qualitativen Unterschiede zur deutschen Stichprobe. Wahrend DTATD positiv und signifi-
kant ist (p=16,22; p-Wert=0,038), ist DTALC negativ und signifikant auf dem 10%-Niveau
(B=-10,49; p-Wert=0,075). Der negative Zusammenhang zwischen Unternehmenswert und
Verlustvortragen stellt daher keine Besonderheit der deutschen Untersuchung dar, sondern
findet sich auch in der britischen Stichprobe. Es kann vermutet werden, dass die Aktivierung
steuerlicher Verlustvortridge, wenn sie denn vorgenommen wird, als bilanzpolitisch motiviert
betrachtet wird. Dieser Aspekt wird im nachfolgenden Abschnitt 5.5.7.6. noch einmal aufge-
griffen.

Tabelle 5-31: Variance-Inflation-Factors (britische Unternehmen)

Modell (1) Modell (2) Modell (3) Modell (4) Modell (5)

CEQ/ 2,11 2,11 4,81 7,18 8,01
CEQadj

NI/ 2,19 2,11 2,20 2,26 2,46
NI

DTE 1,23 1,31 1,35 1,36
NETDTA 3,04

DTA 1,21

DTATD 1,14
DTALC 1,32
DTL 4,49 4,74
O VIF 1,63 1,59 1,88 2,09 2,12

Zuletzt fallen in Tabelle 5-30 die vergleichsweise hohen Werte des Bestimmtheitsmafes R?
fiir die Stichprobe britischer Unternehmen auf. Vergleichbar hohe Werte finden sich jedoch

nicht nur in der vorliegenden Untersuchung sondern auch in einigen anderen Untersuchungen
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zur Wertrelevanz latenter Steuern.''’® Ein hohes BestimmtheitsmaB R? kann auf einen hohen
Grad an Multikollinearitidt hinweisen. Aus diesem Grund werden, analog zum Vorgehen in
der Hauptuntersuchung, fiir die britische Stichprobe die Variance-Inflation-Factors bestimmt
(vgl. Tabelle 5-31). Die Faktoren der Variablen DTL und CEQ liegen deutlich iiber dem
durchschnittlichen VIF der einzelnen Modelle. Der erhohte VIF fiir die Variable DTL ist da-
bei nicht weiter liberraschend. In der deutschen Stichprobe stellte diese Variable ebenfalls den
hochsten VIF. Auffilliger ist der VIF fiir das Eigenkapital, der im flinften Modell sogar einen
Wert von 8,01 annimmt. Folgt man allerdings der in der Literatur verbreiteten Daumenregel,
dass ein VIF unterhalb eines Wertes von 10 annehmbar sei, stellt Multikollinearitit auch fiir
diese Stichprobe kein ernst zu nehmendes Problem dar. Die hohen Werte von R? sind daher
vermutlich nicht auf Multikollinearitdt zuriickzufiihren, sondern eher ein Resultat der Skalie-

1177
rung.

5.5.7.6 Unternehmensrisiko und steuerliche Verlustvortrige

Die Untersuchung in Abschnitt 5.5.6.2.1 liefert Hinweise dafiir, dass die Wertrelevanz akti-
vierter steuerlicher Verlustvortrage von der Einschidtzung abhéngt, ob ein Unternehmen in
kiinftigen Perioden Gewinne erwirtschaftet, mit denen diese Verluste verrechnet werden kon-
nen. Als Indikator fiir die Erwartung kiinftiger Gewinne sind verschiedene kapitalmarktbezo-
gene Risikomalle verwendet worden (Beta-Faktor, Standardabweichung der Aktienrendite).
Die Befunde dieser Untersuchung deuten darauf hin, dass die negative Beziehung zwischen
steuerlichen Verlustvortragen und Aktienkurs daraus resultiert, dass die Aktivierung der steu-
erlichen Verlustvortrige gerade bei risikoreichen Unternehmen, bei denen die kiinftige Ge-
winnentwicklung eher unklar ist, als bilanzpolitisch motiviert wahrgenommen wird. Ab-
schlieBend soll aus diesem Grund untersucht werden, ob sich diese Beobachtungen auch fiir
das britische Vergleichssample und in diesem Zusammenhang zu Vergleichszwecken wiede-
rum auch fiir das deutsche Sample bei alternativer Skalierung mit dem Nominalkapital anstel-

len lassen.

Dabei ist zu beachten, dass die alternative Skalierung bei der deutschen Stichprobe keinen

Einfluss darauf hat, ob ein Beobachtungswert als risikoreich oder risikoarm klassifiziert wird.

176 ygl. hierzu etwa die Beitrige von Chang et al. (2009) oder Wong et al. (2011), die zum Teil ein R? von
liber 80% ausweisen.

Bereits Brown et al. (1999) weisen auf den Einfluss der Skalierung auf die Héhe des R? hin. Alternative
Skalierungen der britischen Daten fiihren tatséchlich zu einem deutlich niedrigeren R2. So fiihrt die Skalie-
rung der britischen Daten mit der Anzahl der Aktien zwar nicht zu vergleichbareren Daten und zu belastba-
ren, sondern eher zu willkiirlichen Regressionsergebnissen; die Hohe des R? bewegt sich hier jedoch zwi-
schen 0,549 und 0,619.
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Je nach zugrunde gelegtem Risikomall umfasst das risikoreiche Subsample im deutschen
Sample wie zuvor weiterhin 420 bzw. 430 und das risikoarme Subsample 439 bzw. 429 Be-
obachtungen (Beta-Faktor bzw. Standardabweichung der Aktienrendite). Die Regressionser-
gebnisse fiir die deutsche Stichprobe mit alternativer Skalierung unterscheiden sich qualitativ
nicht von den in Abschnitt 5.5.6.2.1 dargestellten Ergebnissen:''’® Wihrend steuerliche Ver-
lustvortrdge bei risikoreiche Unternehmen in einem negativ signifikanten Zusammenhang mit
dem Unternehmenswert stehen, ist der Regressionskoeftizient fiir risikoarme Unternehmen
wie zuvor insignifikant. Die Skalierung der Datenbasis mit dem Nominalkapital hat in der
deutschen Stichprobe folglich keinen Einfluss auf die Beobachtung, dass die Wertrelevanz
steuerlicher Verlustvortrdge durch das Unternehmensrisiko beeinflusst wird. Des Weiteren hat
die Skalierung auch keinen Einfluss auf die Beobachtung, dass risikoreiche Beobachtungen
durchschnittlich signifikant hohere Werte aktivierter Verlustvortridge aufweisen als risikoarme

Beobachtungen (0,22 € versus 0,16 € je Euro Nominalkapital).''”

Anders als in der deutschen Stichprobe fiihrt die Klassifizierung der Beobachtungswerte an-
hand des Beta-Faktors in der britischen Stichprobe zu unterschiedlich groflen Subsamples
(574 risikoreiche und 285 risikoarme Beobachtungen). Basiert die Klassifizierung der Be-
obachtungswerte auf der Standardabweichung der Aktienrendite, ergeben sich aufgrund der
Trennung der Stichprobe am Median wie in der deutschen Stichprobe naturgemif3 zwei gleich

grofle Subsamples mit einem Umfang von 430 (bzw. 429) Beobachtungen.

Die Regressionsergebnisse in Abhingigkeit vom Unternehmensrisiko fiir die britische Stich-
probe sind in Tabelle 5-32 dargestellt. Zwar sind die Regressionsergebnisse fiir die britische
Stichprobe weniger eindeutig, als es fiir die deutsche Stichprobe der Fall ist. Trotzdem zeigt
sich auch hier, dass der Regressionskoeffizient fiir die steuerlichen Verlustvortridge bei beiden
Risikoklassifizierungen (Beta-Faktor, Standardabweichung) fiir risikoreiche Unternehmen
negativer ausféllt als fiir risikoarme Unternehmen. Basiert die Klassifizierung des Unterneh-
mensrisikos auf dem Beta-Faktor, ist der Regressionskoeffizient im risikoreichen Subsample
negativ signifikant (B=-11,02), wéahrend er im risikoarmen Subsample sogar positiv, aber in-
signifikant ist. Allerdings ist das risikoarme Subsample in diesem Fall mit 285 Beobachtun-

gen vergleichsweise klein und diirfte anfilliger gegeniiber Ausreiflern sein. Basiert die Klassi-

78 Auf eine umfassende tabellarische Darstellung der Regressionsergebnisse fiir die deutsche Stichprobe wird
daher verzichtet.

Wie zuvor gilt diese Beobachtung jedoch nur, wenn zur Klassifizierung der Beobachtungswerte der Beta-
Faktor herangezogen wird. Basiert die Klassifizierung auf der Standardabweichung der Aktienrendite, wei-
sen die risikoreichen Unternehmen zwar weiterhin mehr aktivierte Verlustvortrage aus als risikoarme Un-
ternehmen (0,20 € versus 0,17 € je Euro Nominalkapital); dieser Unterschied ist statistisch jedoch nicht
signifikant.
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fizierung des Unternehmensrisikos auf der Standardabweichung der Aktienrendite, ist der
Regressionskoeffizient in beiden Subsamples negativ und insignifikant. Jedoch ist der Regres-
sionskoeffizient im risikoreichen Subsample betragsmifBig deutlich hoher als im risikoarmen
Subsample (f=-12,27 gegeniiber f=-5,24) und der p-Wert geringer (p-Wert=0,210 gegeniiber
p-Wert=0,560).

Tabelle 5-32: Wertrelevanz latenter Steuern und Unternehmensrisiko (britische Unternehmen)

Vollstindiges Beta-Faktor Standardabweichung
Sample Risikoreich Risikoarm Risikoreich Risikoarm
(n=859) (n=574) (n=285) (n=430) (n=429)
Konstante Koef. -259,44* -287,09* -147,10* -245,87 -24.70
SE 132,80 171,05 77,60 190,78 118,24
t-Wert -1,95 -1,68 -1,90 -1,29 -0,21
p-Wert 0,052 0,094 0,060 0,199 0,835
CEQ/ Koef. 1,89%** 1,77%** 2,12%%%* 2,40%** 0,45
CEQ™ SE 0,45 0,47 0,49 0,26 1,09
t-Wert 4,19 3,76 4,35 9,13 0,42
p-Wert 0,000 0,000 0,000 0,000 0,677
NI/ Koef. 11,70%*** 11,42%%* 6,02* 11,97*%* 9,27*%*
NI SE 1,20 1,13 3,14 2,23 4,39
t-Wert 9,76 10,12 1,91 5,36 2,11
p-Wert 0,000 0,000 0,058 0,000 0,036
DTE Koef. -2, 91%%* -2,64%*%* -0,43 -0,83 -7,61%%*
SE 0,75 0,86 11,02 1,06 2,89
t-Wert -3,86 -3,08 -0,04 -0,79 -2,63
p-Wert 0,000 0,002 0,969 0,431 0,009
NETDTA  Koef.
SE
t-Wert
p-Wert
DTA Koef.
SE
t-Wert
p-Wert
DTATD Koef. 16,22%%* 15,43* 67,80%** 11,73 35,96%*
SE 7,80 7,96 14,83 8,17 14,46
t-Wert 2,08 1,94 4,57 1,44 2,49
p-Wert 0,038 0,053 0,000 0,152 0,014
DTALC Koef. -10,49* -11,02* 43,99 -12,27 -5,24
SE 5,87 6,20 31,09 9,76 8,98
t-Wert -1,79 -1,78 1,41 -1,26 -0,58
p-Wert 0,075 0,077 0,159 0,210 0,560
DTL Koef. -2,02 -1,73 -8,89%* -6,58%* 12,50**
SE 4,23 3,81 4,04 3,10 5,41
t-Wert -0,48 -0,45 -2,20 2,12 2,31
p-Wert 0,632 0,650 0,029 0,035 0,022
Adj, R? 0,860 0,872 0,898 0,901 0,888

Anmerkung: * entspricht p<0,1; ** entspricht p<0,05; *** entspricht p<0,01

Dariiber hinaus zeigt sich auch in der britischen Stichprobe, dass risikoreiche Unternehmen

im Durchschnitt hohere Betrdge aktivierter Verlustvortrige ausweisen als risikoarme Unter-
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nehmen. Wie in der deutschen Stichprobe ist dieser Unterschied jedoch nur signifikant, wenn
die Klassifizierung der Beobachtungen auf dem Beta-Faktor beruht (1,26 GBP versus 0,44
GPB je einem GBP Nominalkapital).''®

In der Tendenz deutet also einiges darauf hin, dass der negative Zusammenhang zwischen
aktivierten Verlustvortrdgen und dem Unternehmenswert auch in der britischen Stichprobe fiir
risikoreiche Unternehmen stérker ausfillt als fiir risikoarme Unternehmen. Es werden also vor
allem diejenigen Unternehmen vom Kapitalmarkt fiir die Aktivierung steuerlicher Verlustvor-
trdge mit einem Bewertungsabschlag ,,bestraft”, welche die aktivierten Verlustvortrige nach
Einschétzung des Kapitalmarkts mit hoher Wahrscheinlichkeit in Ermangelung kiinftiger ver-
rechnungsfiahiger Gewinne ohnehin nicht nutzen kénnen. Wie schon in der deutschen Stich-
probe deutet dies auch hier darauf hin, dass die Aktivierung steuerlicher Verlustvortrige bei
risikoreichen Unternehmen vom Kapitalmarkt als bilanzpolitisch motivierte Maflnahme beur-

teilt wird.

1180 Zwar aktivieren die britischen Unternehmen steuerliche Verlustvortrige in einem geringeren Umfang als
deutsche Unternehmen. Skalierungsbedingt sind die hier angegebenen durchschnittlichen Werte der Vari-
able DTALC hoéher als fiir deutsche Unternehmen.
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6 Zusammenfassung und Schlussbetrachtung

Die Bilanzierung latenter Steuern gehort seit ihrer Entstehung zu den umstrittensten Berei-
chen der Rechnungslegung. Umstritten ist dabei nicht nur, in welchem Umfang und wie laten-
te Steuern gebildet werden sollen, sondern auch, ob latente Steuern iiberhaupt gebildet werden
sollen. Wéhrend Verfechter der Bilanzierung latenter Steuern zum Beispiel darauf hinweisen,
dass es sich bei Steuern um Aufwand handelt, der gemall dem matching principle den korres-
pondieren Ertrigen zugeordnet werden miisse, sprechen ihre Gegner Steuern den Charakter
von Aufwendungen ab. Eine Anwendung des matching principle und damit eine intertempo-
rale Allokation des Steueraufwands sind nach dieser Auffassung nicht gerechtfertigt. Akzep-
tiert man die Notwendigkeit der Steuerabgrenzung, stellt sich weiterhin die Fragen, in wel-
chem Umfang und wie latente Steuern abzugrenzen sind. Die Beantwortung beider Fragen ist,
wie in Abschnitt 2 ausfiihrlich dargelegt, davon abhédngig, ob man eine gewinnorientierte oder
eine vermogensorientierte Bilanzauffassung vertritt. Mit der Hinwendung des FASB und spa-
ter auch des IASB zum Asset-Liability-Approach hat sich in der internationalen Rechnungsle-
gung die Auffassung durchgesetzt, dass grundsétzlich fiir alle temporéiren Differenzen zwi-
schen Jahresabschluss und Steuerbilanz latente Steuern zu bilden sind (Temporary-Konzept).
Die Abgrenzung der latenten Steuern folgt dabei der vermdgensorientierten Liability-
Methode. Diese Methode ist den alternativen Ansdtzen (Deferred-Methode, Net-of-Tax-
Methode) schon aus konzeptioneller Sicht iiberlegen, da sie auch bei einer Anderung von
Steuersitzen zu einer zutreffenden Darstellung nicht nur der Vermdgens-, sondern auch der
Ertragslage fiihrt. Aus diesem Grund setzt die Liability-Methode die Zielsetzungen der Bilan-
zierung latenter Steuern konsequenter um, und zwar unabhéngig davon, ob man eine gewinn-

orientierte oder vermogensorientierte Bilanzauffassung vertritt.

Das Temporary-Konzept in Verbindung mit der Liability-Methode findet in der internationa-
len Rechnungslegung (US-GAAP, IFRS) seit rund zwei Jahrzehnten Anwendung. Mit der
Reformierung der handelsrechtlichen Rechnungslegung durch das BilMoG wurde dieser An-
satz zur Bilanzierung latenter Steuern, wie in Abschnitt 3 erldutert wurde, grundsitzlich auch
in die deutsche Rechnungslegung libernommen. Daraus konnte geschlossen werden, dass sich
die vermogensorientierte Bilanzierung latenter Steuern letztlich etabliert hat. Ungeachtet des-
sen geht die Diskussion um die Bilanzierung latenter Steuern weiter. Zuletzt haben die
EFRAG und das britische ASB in einem Diskussionspapier die gegenwartige Bilanzierung
latenter Steuern nach IAS 12 aufgegriffen. Hintergrund dieses Diskussionspapiers ist die an-
haltende Kritik von Jahresabschlusserstellern und Nutzern, dass der Standard IAS 12 zu kom-
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plex sei und die Niitzlichkeit der durch den Standard generierten Informationen fraglich sei.
In diesem Diskussionspapier werden jedoch nicht nur Verbesserungspotentiale des bestehen-
den IAS 12 diskutiert (z.B. standardisiertes Schema fiir die steuerliche Uberleitungsrech-
nung). Es wird auch eine Debatte iiber alternative Ansdtze zur Bilanzierung latenter Steuern
(z.B. partial tax allocation) bis hin zu einer Nichtbilanzierung (flow-through approach) ange-
stoen. Tatsdchlich scheint der Vorstof3 dieses Diskussionspapiers nicht unbegriindet zu sein.
Wie in Abschnitt 4 dargestellt, sind die im Anhang verdffentlichen Informationen zur Bilan-
zierung latenter Steuern nach IAS 12 oftmals nur wenig vergleichbar. Dariiber hinaus gilt die
Bilanzierung latenter Steuern nach den heutigen Standards als iiberaus komplex und aufwen-
dig. In der Unternehmenspraxis stellt sie die bilanzierenden Unternehmen bei der Jahresab-
schlusserstellung oftmals vor zeitliche und organisatorische Probleme und fiihrt zu einer Bin-
dung von Ressourcen, wie etwa die Untersuchungen von PricewaterhouseCoopers (2007) und
PricewaterhouseCoopers (2009) zeigen. Dieser Aufwand ist nur dann gerechtfertigt, wenn
dem Aufwand aus der Bilanzierung latenter Steuern ein entsprechender Nutzen gegeniiber-

steht.

Ein Nutzen von Rechnungslegungsinformationen liegt nach Auffassung der Standardsetter
insbesondere dann vor, wenn sie den Jahresabschlussadressaten (vor allem den Kapitalmarkt-
teilnehmern) dabei helfen, 6konomische Entscheidungen zu treffen. Entscheidungsniitzlich
sind Rechnungslegungsinformationen nach Auffassung der Literatur dann, wenn sie relevant
und verldsslich sind. Ob Rechnungslegungsinformationen fiir Kapitalmarktteilnehmer rele-
vant sind, wird seit Ende der 1960er Jahre — eingeleitet insbesondere durch die friihen Arbei-
ten von Ball/Brown (1968) und Beaver (1968) — durch eine Vielzahl empirischer Studien un-
tersucht. Die Kapitalmarktrelevanz latenter Steuern hingegen wurde, wie die Ausfithrungen in
Abschnitt 5 zeigen, lange Zeit nur wenig beachtet. Ab den 1990er Jahren hat sich jedoch eine
zunehmende Zahl von empirischen Untersuchungen mit der Frage der Kapitalmarktrelevanz
latenter Steuern auseinandergesetzt. Der Schwerpunkt dieser Untersuchungen liegt neben ei-
nigen Ereignisstudien, Studien zur Prognoserelevanz latenter Steuern oder auch Fragestellun-
gen im Zusammenhang mit dem Risiko oder Rating von Unternehmen insbesondere auf den
sogenannten Wertrelevanzuntersuchungen. Der iiberwiegende Teil dieser Untersuchungen
findet Hinweise dafiir, dass latente Steuern kapitalmarktrelevant sind. Vor allem diirften akti-
ve latente Steuern tendenziell in einem positiven Zusammenhang und passive latente Steuern
tendenziell in einem negativen Zusammenhang mit dem Unternehmenswert zu stehen. Dieser
Befund scheint — abgesehen von vereinzelten Untersuchungen, die sich mit der partial tax

allocation beschiftigen — Giiltigkeit zu haben und zwar unabhéngig davon, ob die jeweils
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untersuchten latenten Steuern aus einer gewinn- oder einer vermdgensorientierten Bilanzauf-
fassung resultieren. Allerdings sprechen die Ergebnisse von einigen Studien dafiir, dass die
vermdgensorientierte Bilanzierung latenter Steuern im Vergleich zur gewinnorientierten Bi-
lanzierung den Kapitalmarkt mit zusétzlichen relevanten Informationen versorgt. Nur einzelne
Untersuchungen finden keine Hinweise fiir die Kapitalmarktrelevanz latenter Steuern. Dabei
handelt es sich insbesondere um solche Untersuchungen, die sich nicht direkt mit der Bewer-
tung latenter Steuern durch den Kapitalmarkt auseinandersetzen, sondern latente Steuern im
Zusammenhang mit Kapitalmarktintermedidren (Finanzanalysten, Ratingagenturen) untersu-
chen. Insgesamt spricht die empirische Evidenz dafiir, dass latente Steuern kapitalmarktrele-

vante Informationen enthalten.

Allerdings bezieht sich die bestehende empirische Evidenz zur Kapitalmarktrelevanz latenter
Steuern bis auf vereinzelte Ausnahmen auf anglo-amerikanische Lidnder (insbesondere die
USA), die sich in den institutionellen Rahmenbedingungen sowie in der Bedeutung latenter
Steuern zum Teil deutlich von kontinentaleuropdischen Lindern wie Deutschland unterschei-
det. Es bestehen daher Griinde fiir die Annahme, dass die vorhandenen Befunde aus anglo-
amerikanischen Untersuchungen nicht auf die hiesigen Verhéltnisse iibertragbar sind. Auf-
grund der bislang geringen Bedeutung latenter Steuern in Deutschland ist sogar denkbar, dass
latente Steuern deutscher Unternehmen fiir den Kapitalmarkt unter Umsténden tiberhaupt kei-
ne Relevanz besitzen konnten. Im Mittelpunkt der vorliegenden Arbeit steht daher die Unter-
suchung der Wertrelevanz latenter Steuern nach IAS 12 fiir deutsche Unternechmen aus den
vier wichtigsten Indizes der Frankfurter Wertpapierborse (DAX, MDAX, SDAX, TecDAX).
Grundlage dieser Untersuchung sind 859 IFRS-Konzernabschliisse fiir die Jahre 2005 bis
2010.

Die deskriptiven Ergebnisse zur Bilanzierung latenter Steuern belegen die hohe Bedeutung
latenter Steuern in der Rechnungslegung nach IFRS auch fiir deutsche Unternehmen und sind
weitgehend konsistent mit bisherigen Untersuchungen zur Bedeutung latenter Steuern nach
IAS 12. Von vereinzelten Ausnahmeféllen abgesehen, hat jedes der untersuchten Unterneh-
men latente Steuern in der Bilanz angesetzt. Die Hohe der ausgewiesenen absoluten Betrige
ist dabei von der Grofle des Unternehmens abhéngig. So weisen die Unternehmen aus dem
DAX in ihren Bilanzen aktive (bzw. passive) latente Steuern in Hohe von durchschnittlich
1,75 Mrd. € (bzw. 1,89 Mrd. €) aus, wihrend die Hohe der ausgewiesenen Betrdge im SDAX
durchschnittlich nur im zweistelligen Millionenbereich liegt (17,77 Mio. € bzw. 32,04 Mio.

€). Werden die GroBenunterschiede eliminiert, indem die ausgewiesenen Betrége beispiels-
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weise ins Verhéltnis zum Gesamtkapital gesetzt werden, zeigt sich, dass die relative Bedeu-
tung latenter Steuern indexiibergreifend im Durchschnitt miteinander vergleichbar ist: der
Anteil der latenten Steuern am Gesamtkapital liegt in den einzelnen Auswahlindizes im
Durchschnitt bei knapp iiber 2%. Unternehmen, bei denen die latenten Steuern rund ein Fiinf-
tel des Gesamtkapitals ausmachen, stellen die Ausnahme dar. Allerdings stellen die in der
Bilanz angesetzten Betrdge latenter Steuern saldierte Gréfen dar, die nur rund ein Drittel der
eigentlichen, d.h. unsaldierten, latenten Steuern ausmachen. Hohe Bedeutung bei der Bilan-
zierung latenter Steuern kommt zudem vor allem der Aktivierung latenter Steuern auf Ver-
lustvortriage zu. In 93,95% der untersuchten Konzernabschliisse finden sich Hinweise auf die
Aktivierung von steuerlichen Verlustvortragen. Im Durchschnitt entfillt rund ein Drittel der
aktiven latenten Steuern auf diese Verlustvortrige. In einem Viertel der untersuchten IFRS-
Konzernabschliisse entfdllt sogar mehr als die Halfte der aktiven latenten Steuern auf Verlust-

vortrage.

Ob latente Steuern nicht nur in betragsméfiger Hinsicht von hoher Bedeutung sind, sondern
auch fiir den Kapitalmarkt, wurde in Abschnitt 5.5 mit Hilfe von mehreren, aufeinander auf-
bauenden Regressionsmodellen getestet. Die Regressionsergebnisse deuten darauf hin, dass
latente Steuern nach IAS 12 auch am deutschen Kapitalmarkt wertrelevant sind. Die Ergeb-
nisse legen nahe, dass aktive latente Steuern tendenziell in einem positiven Zusammenhang
und passive latente Steuern bzw. latenter Steueraufwand tendenziell in einem negativen Zu-
sammenhang mit dem Unternehmenswert stehen. Insoweit sind die hier ermittelten Befunde
konsistent mit dem iliberwiegenden Teil der bestehenden empirischen Evidenz zur Wertrele-
vanz latenter Steuern. Darliber hinaus deuten die Ergebnisse der vorliegenden Untersuchung
darauf hin, dass die Zerlegung der aktiven latenten Steuern in ihre Hauptkomponenten, d.h. in
temporére Differenzen und steuerliche Verlustvortrdage, zusétzliche wertrelevante Informatio-
nen offenbart: So fiihrt die Aufspaltung der aktiven latenten Steuern zu einer Verbesserung
des durch das R? gemessenen Erklidrungsgehalts des Modells. Zudem zeigt die Aufspaltung,
dass sich der Zusammenhang zwischen den beiden Komponenten aktiver latenter Steuern und
dem Unternehmenswert deutlich unterscheidet. Wéhrend aktive latente Steuern auf temporire
Differenzen in einem positiven Zusammenhang mit dem Unternehmenswert stehen, gilt diese
Beobachtung nicht fiir aktive latente Steuern, die aus Verlustvortréigen resultieren. Dies steht
im Widerspruch zu den Untersuchungsergebnissen von Amir/Sougiannis (1999), Zeng (2003)
oder Chang et al. (2009), die Hinweise fiir eine positive Assoziation finden. Zudem wider-
sprechen die vorliegenden Ergebnisse auch der Auffassung des IAS 12, der Verlustvortrige

als Vermogenswerte interpretiert, sofern ihre Realisierung ausreichend wahrscheinlich ist.
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Allerdings deuten die vorliegenden Ergebnisse nicht nur darauf hin, dass Verlustvortrage vom
Kapitalmarkt nicht nur nicht als Vermdgenswerte im Unternehmenswert eingepreist werden.
Vielmehr deuten die Ergebnisse darauf hin, dass die Unternehmen fiir die Aktivierung steuer-
licher Verlustvortrige vom Kapitalmarkt mit einem Abschlag auf den Unternehmenswert ,,be-
straft werden. Diese Beobachtung steht im Einklang mit der deutschen Rechnungslegungs-
tradition, die einer Aktivierung steuerlicher Verlustvortrdge lange Zeit ablehnend gegeniiber-
stand. Zudem kann vermutet werden, dass die Aktivierung steuerlicher Verlustvortrige vom
Kapitalmarkt unter Umsténden als Indikator fiir Bilanzpolitik interpretiert wird und daher zu
einem entsprechenden Abschlag beim Unternehmenswert fiihrt. Die Einschitzung, dass die
Aktivierung latenter Steuern in bestimmten Fillen vom Kapitalmarkt als bilanzpolitisches
Signal verstanden wird, wird in der vorliegenden Untersuchung durch ergédnzende Analysen
gestlitzt. So deutet die Aufteilung der Stichprobe nach der Wahrscheinlichkeit, ob Unterneh-
men in kiinftigen Perioden Gewinne erwirtschaften, darauf hin, dass die signifikant negative
Assoziation zwischen aktivierten steuerlichen Verlustvortrigen und dem Unternechmenswert
vor allem fiir solche Unternehmen gilt, fiir welche die Wahrscheinlichkeit kiinftiger Gewinne
und damit fiir die Realisierbarkeit der Verlustvortrage geringer ist. Anders formuliert: ein sta-
tistisch nachweisbarer Abschlag auf den Unternehmenswert findet sich vor allem bei solchen

Unternehmen, die die aktivierten Verlustvortridge unter Umstdnden gar nicht nutzen konnen.

Um die Ergebnisse der deutschen Stichprobe zu verifizieren und zu iiberpriifen, ob es sich bei
dem ermittelten negativen Zusammenhang zwischen aktivierten Verlustvortrigen und dem
Unternehmenswert um eine Besonderheit in der deutschen Stichprobe handelt, ist abschlie-
Bend eine Vergleichsstichprobe britischer Unternehmen aufgebaut worden. In diesem Zu-
sammenhang féllt auf, dass GrofBbritannien in der Literatur zwar iiblicherweise der anglo-
amerikanischen Rechnungslegungstradition zugerechnet wird. Die Bilanzierung latenter Steu-
ern nach nationalen Rechnungslegungsstandards unterscheidet sich in Grofbritannien aber bis
heute deutlich von dem, was etwa IAS 12 oder SFAS No. 109 vorschreiben. Aus diesem
Grund hat die Einfiihrung der IFRS wie in Deutschland auch in GroBbritannien zu einem Sys-
temwechsel in der Bilanzierung latenter Steuern fiir kapitalmarktorientierte Unternehmen ge-
fiihrt. Zudem spricht die Ausgestaltung der nationalen britischen Rechnungslegungsvorschrif-
ten zumindest im Bezug auf die Bilanzierung latenter Steuern eher dagegen, die britische
Rechnungslegung als anglo-amerikanische Rechnungslegung zu klassifizieren. Daran wird
deutlich, dass die Unterscheidung in kontinentaleuropéische und anglo-amerikanische Rech-
nungslegung im Zusammenhang mit der Bilanzierung latenter Steuern mitunter wenig sachge-

recht und zu wenig differenziert sein kann.
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Die deskriptive Analyse latenter Steuern in 859 IFRS-Konzernabschliissen britischer Unter-
nehmen legt erste Unterschiede zur deutschen Stichprobe offen. So weisen britische Unter-
nehmen seltener als deutsche Unternehmen sowohl aktive als auch passive latente Steuern in
der Bilanz aus. Dies konnte dafiir sprechen, dass britische Unternehmen hiufiger eine voll-
standige Saldierung der latenten Steuern vornehmen. Zudem zeigt sich, dass passive latente
Steuern bei britischen Unternehmen eine vergleichsweise hohere Bedeutung haben als bei
deutschen Unternehmen, wihrend fiir aktive latente Steuern das Gegenteil zu gelten scheint.
Eine genauere Analyse der aktiven latenten Steuern britischer Unternehmen kommt zu dem
Ergebnis, dass britische Unternehmen seltener als deutsche Unternehmen steuerliche Verlust-
vortrage aktivieren: Wéhrend sich in iiber 90% der deutschen Konzernabschliisse Hinweise
auf die Aktivierung von Verlustvortrdgen finden, ist dies lediglich bei rund jedem zweiten

britischen Konzernabschluss der Fall.

Trotz dieser unterschiedlichen deskriptiven Befunde weisen die Regressionsergebnisse deut-
scher und britischer Unternehmen — von der Hohe der Regressionskoeffizienten abgesehen —
nur geringe Unterschiede auf. Dies gilt insbesondere auch fiir die negative Assoziation zwi-
schen aktivierten steuerlichen Verlustvortrigen und dem Unternehmenswert, die sich auch in
der britischen Stichprobe wiederfindet und damit keine Besonderheit der deutschen Stichpro-
be darstellt. Zudem finden sich auch hier — wenngleich nur schwache — Hinweise dafiir, dass
der Zusammenhang zwischen der Wahrscheinlichkeit kiinftiger Gewinne (bzw. dem Unter-
nehmensrisiko) und der (negativen) Bewertung aktivierter Verlustvortrage durch den Kapi-
talmarkt auch fiir die britische Stichprobe gilt. Dies spricht dafiir, dass der Kapitalmarkt in
bestimmten Fédllen — etwa wenn wie im vorliegenden Fall das Vorhandensein kiinftiger Ge-
winne unsicher ist — die Aktivierung steuerlicher Verlustvortrdge als bilanzpolitische Mal3-

nahme interpretieren konnte.

Unterschiede zu den Regressionsergebnissen der deutschen Stichprobe finden sich jedoch im
Zusammenhang mit den passiven latenten Steuern. Wéhrend passive latente Steuern in der
deutschen Stichprobe in einem signifikant negativen Zusammenhang mit dem Unterneh-
menswert stehen, 1dsst sich fiir die Stichprobe britischer Unternehmen kein statistisch signifi-
kanter Zusammenhang nachweisen. Dies konnte daraus resultieren, dass die passiven latenten
Steuern britischer Unternehmen — stdrker als in der deutschen Stichprobe — auf Abschrei-
bungsunterschieden beruhen. Da sich derartige recurring differences mit hoher Wahrschein-
lichkeit im Zeitablauf nicht umkehren, diirften sie — wie auch andere Untersuchungen nahele-

gen — nicht wertrelevant sein. Die Giiltigkeit des growth proxy arguments vorausgesetzt,
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konnten derartige Differenzen sogar in einem positiven Zusammenhang mit dem Unterneh-
menswert stehen und den negativen Bewertungseinfluss der sonstigen passiven latenten Steu-
ern zumindest teilweise kompensieren und damit ebenfalls zur Insignifikanz der Gesamtposi-
tion latenter Steuern beitragen. Die Regressionsergebnisse der vorliegenden Untersuchung zur
Wertrelevanz passiver latenter Steuern britischer Unternehmen sind aus diesem Grund erklér-
bar und auBlerdem konsistent mit den Beobachtungen von Citron (2001) oder Wong et al.

(2011).

Von den Ergebnissen zu den aktivierten Verlustvortrigen abgesehen, stehen die Ergebnisse
der vorliegenden Untersuchung insgesamt im Einklang mit der bestehenden empirischen Evi-
denz zur Kapitalmarktrelevanz latenter Steuern. Gerade die von der bestehenden Evidenz ab-
weichenden Ergebnisse zur Wertrelevanz der steuerlichen Verlustvortrige zeigen jedoch, dass
die Ergebnisse empirischer Untersuchungen nicht einfach auf andere Lander mit unterschied-
lichem institutionellem Umfeld iibertragen werden konnen. Dies ist offenbar auch dann der
Fall, wenn in den betreffenden Landern die gleichen (oder zumindest dhnlichen) Rechnungs-
legungsstandards verwendet werden oder sie den gleichen Rechnungslegungssystemen zuge-

rechnet werden.

Bereits Ball/Brown (1968) haben festgestellt: ,,It is misleading to classify countries by stand-
ards, ignoring incentives, as is common in international accounting texts, transparency index-

es, and IAS advocacy.”''®!

Nach Auffassung der Autoren hat dies auch einen Einfluss auf die
Harmonisierung der Rechnungslegung. So werden die institutionellen Rahmenbedingungen
dazu fiihren, dass sich trotz der Harmonisierung ldnderspezifische Unterschiede in der Bilan-
zierung ergeben werden. Empirische Untersuchungen, wie etwa die Beitrdge von
Kvaal/Nobes (2010) oder Kvaal/Nobes (2011a), zeigen, dass die Harmonisierung der Rech-
nungslegung nicht oder nur bedingt zu vergleichbaren Abschliissen fiihrt. Aus diesem Grund
und weil die Jahresabschlussadressaten ein unterschiedliches Bilanzierungsverhalten antizi-
pieren konnten, kann auch nicht damit gerechnet werden, dass die Harmonisierung der Rech-
nungslegung und die Einfiihrung der IFRS in allen Léndern die gleichen Auswirkungen auf
die Bewertung von Jahresabschliissen durch die Jahresabschlussadressaten haben werden.
Auch kann nicht ausgeschlossen werden, dass — trotz der zunehmenden Internationalisierung
der Kapitalmérkte und selbst bei Vorliegen vergleichbarer Abschliisse — das ldnderspezifische

Umfeld der Investoren einen Einfluss auf die Wahrnehmung von Rechnungslegungsinforma-

tionen hat. So kann ein schwaches Enforcement-System dazu fiihren, dass die Aktivierung

181 Ball/Brown (1968), S. 235 f.
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steuerlicher Verlustvortrage aufgrund der damit verbundenen Ermessensspielrdume von den
Jahresabschlussadressaten kritischer betrachtet wird. Aus diesen Griinden sollten ldnderspezi-
fische Unterschiede in empirischen Untersuchungen zur Kapitalmarktrelevanz von Rech-
nungslegungsinformationen starker beriicksichtigt werden. Dies betrifft nicht nur die Kapi-
talmarktrelevanz latenter Steuern, sondern die Kapitalmarktrelevanz von Rechnungslegungs-

informationen im Allgemeinen.

Betrachtet man die Kapitalmarktrelevanz latenter Steuern im Speziellen, so haben bereits in
der Vergangenheit Studien, dass sich die Relevanz latenter Steuern in Abhédngigkeit von den
thnen zugrunde liegenden Ursachen unterscheidet. Diese Befunde werden auch durch die Er-
gebnisse der vorliegenden Untersuchung gestiitzt. Die Zusammensetzung latenter Steuern,
d.h. inwieweit latente Steuern beispielsweise auf Differenzen bei der Abschreibung von Sach-
anlagen oder auf steuerlichen Verlustvortrdgen beruhen, diirfte im internationalen Vergleich
aufgrund voneinander abweichender steuerlicher Vorschriften jedoch unterschiedlich ausge-
prigt sein und damit — wie die vorliegenden Ergebnisse nahelegen — Auswirkungen auf die
Kapitalmarktrelevanz latenter Steuern haben. Dies gilt auch dann, wenn die Bilanzierung la-
tenter Steuern — wie im Falle der IFRS — demselben Standard folgt. Die unterschiedliche Aus-
gestaltung der nationalen Steuersysteme fiihrt dann trotz Harmonisierung der Rechnungsle-
gung zu Unterschieden in der Hohe und der Zusammensetzung der latenten Steuern, was sich
letztlich auch in der Bewertung durch den Kapitalmarkt niederschligt. Das diirfte selbst dann
der Fall sein, wenn man unterstellt, dass sich die Kapitalmarktteilnehmer der verschiedenen

Kapitalmérkte nicht voneinander unterscheiden.

Fiir die Messung der Kapitalmarktrelevanz latenter Steuern erweist es sich in diesem Zusam-
menhang zudem als problematisch, dass die Angaben zur Zusammensetzung latenter Steuern
kaum standardisiert sind und eine Vergleichbarkeit der von den Unternehmen gemachten An-
gaben in der Rechnungslegungspraxis daher oftmals nicht gegeben ist. Die mangelnde Ver-
gleichbarkeit der Informationen schrinkt aber nicht nur empirische Untersuchungen ein, son-
dern stellt auch eine Erschwernis fiir die Jahresabschlussadressaten dar. Gerade wenn die In-
formationen im Anhang fiir die Kapitalmarktteilnehmer — wie im Falle der Zusammensetzung
der latenten Steuern — relevante Informationen darstellen, sollten die Standardsetter die
Transparenz und Vergleichbarkeit der Informationen erhdhen, etwa indem standardisierte
Berichtsformate vorgegeben werden. Der von EFRAG und ASB formulierten Kritik an der
oftmals wenig einheitlichen Berichterstattung nach IAS 12 muss in diesem Punkt zugestimmt

werden. Eine stirkere Standardisierung der im Anhang gemachten Angaben wiirde nicht nur
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die Vergleichbarkeit der Informationen erhéhen, sondern auch ihrer Relevanz Rechnung tra-

gen.

Was jedoch die Diskussion um das ,,angemessene Konzept zur Bilanzierung latenter Steuern
angeht, so zeigt die vorliegende Untersuchung, dass die vermogensorientierte Bilanzierung
latenter Steuern grundsétzlich dazu fiihrt, dass der Kapitalmarkt mit relevanten Informationen
versorgt wird. Ob der vermogensorientierte Ansatz zur Bilanzierung latenter Steuern, auf den
IAS 12 oder auch SFAS No. 109 aufbauen, jedoch zu ,relevanteren” Informationen als ein
anderer Ansatz fiihrt, kann diese Untersuchung jedoch nicht abschlieBend kliren.''®* Aller-
dings finden sich in der vorliegenden Untersuchung — wie beispielsweise schon bei Citron
(2001) — Hinweise dafiir, dass die Unterscheidung in recurring und non-recurring differences
fiir den Kapitalmarkt von einiger Relevanz sein diirfte, da sich der Zusammenhang zwischen
diesen Differenzen und dem Unternehmenswert unterscheiden kann. Dariiber hinaus diirfte es
fiir Jahresabschlussadressaten wichtig sein, abschétzen zu konnen, in welchem Umfang laten-
te Steuern zu einem Zahlungsmittelabfluss in kiinftigen Perioden fiihren diirften. Daraus folgt
jedoch nicht das Erfordernis eines Systemwechsels von einer comprehensive zu einer partial
tax allocation, sondern konnte durch entsprechende (standardisierte) Anhangangaben gelost
werden. Fiir einen Systemwechsel in der Bilanzierung latenter Steuern gibt es aus empirischer

Sicht derzeit keine eindeutigen Argumente.

182 ygl. hierzu jedoch die Untersuchungen von Ayers (1998) und Hanlon et al. (2008), die Hinweise dafiir
finden, dass eine comprehensive gegeniiber einer partial tax allocation zu zusitzlichen relevanten Informa-
tionen fiihrt.
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