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Zusammenfassung

Im Zuge der Neuordnung des regulatorischen Rahmenwerks sollen geénderte VVorschriften zur
Rechnungslegung von Finanzinstrumenten dazu beitragen, das mit der Finanzmarktkrise ver-
loren gegangene Vertrauen der Investoren in die Transparenz und Integritat von Finanzmérk-

ten zurtickzugewinnen und nachhaltig zu stéarken.

Im Spannungsfeld bilanzieller, regulatorischer und marktbezogener Anforderungen an

Finanzinstrumente untersuchen die folgenden Beitrége:

= anhand eines praxisorientierten Beispiels die Unterschiede und Gemeinsamkeiten des
neuen Wertminderungsmodells nach IFRS 9 zum bestehenden incurred loss model
nach IAS 39 vor allem in Bezug auf deren Implikation fiir die Bilanz- und Erfolgs-

wirkung;

= ob eine Konvergenz zwischen aufsichtsrechtlichen und bilanziellen Anforderungen an
die Modellierung der Ausfallwahrscheinlichkeit besteht und somit die aufsichtsrecht-
liche Ausfallwahrscheinlichkeit fir das kiinftige Wertminderungsmodell nach IFRS 9

verwendet werden kann oder aber AnpassungsmaBnahmen erforderlich sind,;

»= 0b in diesem Zusammenhang auch die IFRS 9-konforme Modellierung der Verlust-
quote sowie der Forderungshohe zum Ausfallzeitpunkt den aufsichtsrechtlichen An-
forderungen an die Ausgestaltung der Kreditrisikoparameter entspricht oder auch hier
Anpassungsmalinahmen erforderlich sind;

= auf analytische und numerische Art und Weise, welche unterschiedlichen Implikatio-
nen alternative Wertminderungsmodelle auf den Bilanzansatz und die Erfolgswirkung

im Vergleich zum Konzept des 6konomischen Gewinns haben;

= welchen Einfluss die methodische Ausgestaltung der Regressionsanalyse auf die
Effektivitat bzw. Stabilitat der bilanziellen Abbildung von Sicherungsbeziehungen im
Normenkontext von IAS 39 und IFRS 9 hat;

» inwieweit die Berechnung der bankaufsichtsrechtlichen Eigenmittel bei der Anrech-
nung nicht realisierter Reserven des Wertpapierbereichs unabhéngig vom genutzten
Rechnungslegungsstandard erfolgt;



= welche bilanziellen sowie flr Kreditinstitute aufsichtsrechtlichen Herausforderungen

mit der Emission von Hybridkapital in Fremdwé&hrung verbunden sind.



Abstract

In the course of the reorganization of the regulatory framework, amended regulations for the
accounting of financial instruments are supposed to contribute to the regaining and the
sustainable enforcement of the investors’ confidence in the transparency and integrity of

financial markets that has been lost during the financial crisis.

Between the poles of financial, regulatory and market driven requirements for financial

instruments the following articles evaluate:

= the differences and similarities of the new impairment model under IFRS 9 and the
existing incurred loss model under 1AS 39 on basis of a practically oriented example

especially with respect to the impact on profit or loss and the balance sheet;

»= a potential convergence between regulatory and financial requirements for the
modeling of the probability of default, with the result that the regulatory probability of
default either can be used for the impairment model under IFRS 9 directly or requires

prior adjustments;

= if, in the same context, the IFRS 9 compliant modeling of loss given default and
exposure at default equals the regulatory requirements for the configuration of credit

risk parameters or if adjustments might be required as well;

= potential impacts of different impairment models on the balance sheet and profit or
loss effects in comparison to the concept of economic income in a numerical and

analytical manner;

= the impacts of methodological configurations of the regression analysis on the
effectiveness or robustness of the accounting treatment of hedging relationships within
the framework of 1AS 39 and IFRS 9;

= to what extent the determination of own funds regarding the recognition of unrealized
reserves in securities can be applied independently of the underlying regulatory

standard:;

= what kind of financial and regulatory challenges are associated with the issuance of

hybrid capital in foreign currency.
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Vorwort

Der Zusammenbruch des Subprime-Segments in den USA im Jahr 2007 begriindet den
Beginn einer der schwersten Krisen der Finanzmarkte in jlngster Historie. Signifikante Ab-
schreibungen fuhrten zu einer Destabilisierung des Bankensektors — ein genereller Vertrau-
ensverlust in die Finanzmérkte war die Folge. Insbesondere die den modernen Kapitalmarkten
immanente Intransparenz wurde hierflr verantwortlich gemacht. Zur Erhéhung der Transpa-
renz und der damit einhergehenden nachhaltigen Stabilisierung der Finanzmarkte wurde ein
neuer Regulierungsrahmen geschaffen. Initiiert durch die G 20-Staaten wurden in diesem Zu-
sammenhang seit 2008 zahlreiche regulatorische MaRRnahmen ergriffen. Neben der Neurege-
lung des Rahmenwerks des Baseler Ausschusses fir Bankenaufsicht (Basel 111), der Etablie-
rung eines einheitlichen européischen Aufsichtsmechanismus (Single Supervisory
Mechanism) sowie der Anpassung der Vorschriften zum Derivatehandel unterlag vor allem

auch die Rechnungslegung von Finanzinstrumenten einer grundsatzlichen Uberarbeitung.

Der Rechnungslegung wurde nachgesagt, dass sie ihrer eigentlichen Aufgabe — der Reduktion
von Informationsasymmetrien — nicht vollumfanglich nachkam und somit die Intransparenz
auf den Kapitalmarkten begiinstigte." Zwar war die Rechnungslegung nicht der eigentliche
Ausldser der Finanzmarktkrise, jedoch offenbarte die Krise signifikante Schwachstellen vor
allem in Bezug auf die Bilanzierung von Finanzinstrumenten, die zu dem eingeschrénkten
Vertrauen in das Finanzsystem beigetragen haben. Die vom International Accounting
Standards Board (IASB) und Financial Accounting Standards Board (FASB) gemeinschaft-
lich gegriindete Financial Crisis Advisory Group (FCAG) identifizierte in diesem Zusammen-

hang insbesondere

= die Fair Value-Bewertung von Finanzinstrumenten auf illiquiden Markten,
= die verspétete Bildung von Wertminderung,
= die umfangreichen auf3erbilanziellen Finanzierungsstrukturen sowie

= die hohe Komplexitét der Bilanzierungsvorschriften von Finanzinstrumenten

1 vgl. hierzu und zum Folgenden Gassen, J. (2009): Finanzkrise: Die Rolle der Rechnungslegung, in: Viertel-

jahrshefte zur Wirtschaftsforschung, Heft 1, S. 83-95.
1



als wesentliche Schwachstellen der Rechnungslegungsstandards im Zuge der Finanzmarkt-

krise.?

Durch die Verzahnung der Bilanzierungsvorschriften mit den aufsichtsrechtlichen Anfor-
derungen — bilanzielle GroRRen stellen die Bemessungsgrundlage zur Ermittlung der fur die
Kreditvergabe malgeblichen Eigenmittel dar — entfalteten diese Schwachstellen neben der
mangelnden Informationsvermittlung fir Kreditinstitute zusétzliche realwirtschaftliche Impli-
kationen. Die daraus resultierende Offentliche Diskussion fiihrte zu einem zunehmenden poli-
tischen Druck auf das IASB zur Uberarbeitung der bestehenden bilanziellen Regelungen fiir
Finanzinstrumente. Vor diesem Hintergrund initiierte das IASB das ,,Replacement-Project*
zur Ablésung von IAS 39 durch IFRS 9 mit dem Ziel, die Entscheidungsnitzlichkeit von In-
formationen zu Finanzinstrumenten zu erhéhen und damit einen Beitrag zu leisten, das in die

Finanzmérkte verlorengegangene Vertrauen der Investoren zuriickzugewinnen.?
Das ,,Replacement-Project* unterteilte sich in die folgenden drei Phasen:*

= Phase 1: Klassifizierung und Bewertung von finanziellen Vermogenswerten und
finanziellen Verbindlichkeiten (classification and measurement of financial
assets and financial liabilities),

= Phase 2: Wertminderungsmodell (impairment methodology),

= Phase 3: Bilanzierung von Sicherungsbeziehungen (hedge accounting).

Im Rahmen der Phase 1 stand die Reduzierung der zahlreichen regelbasierten Bewertungska-
tegorien nach IAS 39 durch wenige prinzipienorientierte Kategorien im Vordergrund. Die
Klassifizierung von finanziellen Vermdgenswerten soll sich an dem Geschaftsmodell und der
Cashflow-Charakteristik des jeweiligen Finanzinstruments orientieren. Daruber hinaus wer-
den die auf das eigene Kreditrisiko zuriickzufiihrenden Fair Value-Anderungen von finanziel-

len Verbindlichkeiten nun nicht mehr erfolgswirksam, sondern erfolgsneutral erfasst.

Die Phase 2 behandelte die Ablosung des bestehenden incurred loss model durch einen
Expected Loss-Ansatz. Hierdurch sollen Wertminderungen friihzeitiger antizipiert werden,
um damit der im Zuge der Finanzmarktkrise aufgekommenen Kritik einer verspéateten Erfas-

sung von Wertminderungen auf Basis des incurred loss model zu begegnen.

Vgl. Financial Crisis Advisory Group (Hrsg.) (2009): Report of the Financial Crisis Advisory Group, July
2009, Internet: http://www.ifrs.org/News/Press-Releases/Documents/FCAGReportJuly2009.pdf, abgerufen
am: 30.11.2013, S. 3 ff.

® vgl. IFRS 9.IN2-3 sowie IFRS 9.1.1.

*vgl. hierzu IFRS 9.IN5-10.



Mit der Neufassung der Regelungen zum hedge accounting (Phase 3) soll es dem Bilanzie-
renden erleichtert werden, seine im Rahmen des Risikomanagement getétigten 6konomischen
Absicherungsaktivitdten bilanziell abzubilden, indem u. a. der Effektivitdtsnachweis prinzi-
pienorientierter ausgestaltet wird. Die Neuregelungen von Phase 3 beziehen sich in diesem
Zusammenhang ausschliellich auf das micro hedge accounting, wahrend die fur die Banken
deutlich relevanteren Regelungen zum macro hedge accounting in einen separaten Standard

ausgegliedert wurden und sich aktuell noch in Diskussion befinden.

Die Umsetzung der Regelungen zur Bilanzierung von Finanzinstrumenten hat sich als auf-
wandiger und zeitintensiver Prozess erwiesen, der nach annahernd sieben Jahren in der Verof-
fentlichung der endgultigen Regelungen von IFRS 9 Financial Instruments am 24.07.2014

miindete.

Vor diesem Hintergrund analysieren die folgenden Beitrédge die Implikationen der im Zuge
der Finanzmarktkrise neu geregelten Rechnungslegung von Finanzinstrumenten und verdeut-
lichen die Verzahnung mit angrenzenden aufsichtsrechtlichen und marktbezogenen Anforde-

rungen.

Beitrag | stellt in Bezug auf die Phase 2 des ,,Replacement-Project™ die unterschiedlichen
bilanziellen Implikationen des incurred loss model und des nach IFRS 9 neu gestalteten
Expected Loss-Ansatzes heraus. Es zeigt sich, dass die prozyklische Wirkungsweise (wenn
auch in abgeschwéchter Form) in dem neuen Modell bestehen bleibt. Das originare Ziel zur
Beseitigung des flr die Prozyklitat verantwortlichen sog. cliff effect wurde damit zum Teil
konterkariert. Unabhéngig davon ergibt sich bei der Ermittlung der erwarteten Kreditausfalle
vor allem fur Banken aufgrund der unterschiedlichen Schnittstellen zu aufsichtsrechtlichen
Vorgaben jedoch Synergiepotenzial, wie etwa bei der Nutzung von Kreditrisikoparametern.

Beitrag Il setzt sich aufbauend auf diesem Synergiepotenzial mit der Nutzung der aufsichts-
rechtlichen Ausfallwahrscheinlichkeit fur bilanzielle Zwecke auseinander. Zwar raumt das
IASB dem Bilanzierenden die grundsétzliche Mdoglichkeit ein, auf bestehenden aufsichts-
rechtlichen Ausfallwahrscheinlichkeiten aufzusetzen. Allerdings konnen unterschiedliche
bilanzielle und aufsichtsrechtliche Zielsetzungen Anpassungsmafinahmen vor allem in Bezug
auf die Herstellung der von IFRS 9 geforderten Point-in-Time-Orientierung erfordern. In die-
sem Zusammenhang enthalt das Aufsichtsrecht allerdings keine explizite VVorgabe, welche
Ratingphilosophie der aufsichtsrechtlichen Modellierung der Ausfallwahrscheinlichkeit zu-

grunde zu legen ist. Es ist daher flr das jeweilige Ratingmodell zu Gberprifen, ob die beriick-



sichtigten Point-in-Time-Elemente ausreichen, um eine Point-in-Time-Orientierung zu be-
griinden, oder ob das Modell gegebenenfalls anzupassen ist. Zudem ist abweichend zu den
aufsichtsrechtlichen Anforderungen eine Methode zur Mehrjahresschatzung zu implementie-
ren. Deren Ausgestaltung muss konsistent zur Point-in-Time-Orientierung sein und damit

auch Erwartungen Gber konjunkturelle Entwicklungen bertcksichtigen.

Beitrag 11 erweitert den vorherigen Beitrag um die IFRS 9-konforme Modellierung der bei-
den anderen fur die Ermittlung erwarteter (Kredit-)Verluste notwendigen Kreditrisikoparame-
ter in Form der Verlustquote (LGD) sowie der Forderungshohe zum Ausfallzeitpunkt (EAD).
Abweichungen zu den aufsichtsrechtlichen Regelungen, die entsprechende Anpassungsmai-
nahmen erfordern, kénnen sich fiir die LGD-Modellierung vor allem aus den unterschiedli-
chen Anforderungen an die Ausgestaltung der Verlustbestandteile ergeben. Daruber hinaus
kann es flir IFRS 9-Zwecke notwendig sein, die LGD-Modellierung um einen Mehrjahres-
Horizont zu erweitern. Hierzu sind dessen einzelne Verlustkomponenten auf ihre moéglichen
zeitlichen Abhéngigkeiten Uber die Laufzeit zu untersuchen. Hinsichtlich der EAD-
Modellierung sind neben der periodenspezifischen Ermittlung noch offener, unwiderruflicher
Kreditzusagen fir das auBerbilanzielle Geschaft vor allem auch die erwarteten vertraglichen
Cashflows fur das bilanzielle Geschaft zu bestimmen. Hierfur kann es je nach Vertragsgestal-
tung notwendig sein, die Auswirkungen der optionalen Vereinbarungen auf die Zahlungsreihe

des Finanzinstruments zu modellieren.

Beitrag 1V befasst sich abschlieend in Bezug auf Phase 2 mit einer vergleichenden Gegen-
uberstellung des bestehenden incurred loss model mit den unterschiedlichen Wertminde-
rungsmodellen, die im Rahmen des ,,Replacement-Project™ vorgeschlagenen wurden. Als
Vergleichsmalistab dient hierbei das Konzept des 6konomischen Gewinns. Auf Basis analy-
tischer Methoden wird gezeigt, dass der im Exposure Draft , Financial Instruments:
Amortised Cost and Impairment (ED/2019/12)” vorgeschlagene Expected Loss-Ansatz dem
Konzept des 6konomischen Gewinns entspricht und somit aus theoretischer Perspektive als
uberlegen anzusehen ist. Die Ansicht des IASB wird damit bestétigt. Darlber hinaus werden
mit Hilfe eines numerischen Vergleichs signifikante Ergebnisunterschiede zwischen dem
three-stage approach, dem Expected Loss-Ansatz nach dem ED/2009/12 und dem incurred
loss model, inshesondere fiir Portfolien mit geringen Zugangsratings, aufgezeigt. SchlieRlich
kann die vom IASB verfolgte Zielsetzung zur Approximation der Ergebnisse des theoretisch
uberlegenen Expected Loss-Ansatz durch den einfacher zu operationalisierenden three-stage

approach jedoch als gescheitert angesehen werden.



Beitrag V geht hinsichtlich Phase 3 der Frage nach, welchen Einfluss die Regressionsanalyse
mit den ihr inhdrenten Problemen auf die Effektivitat bzw. Stabilitat von Sicherungsbezie-
hungen im jeweiligen Normenkontext von IAS 39 und IFRS 9 hat und wie sich die methodi-
sche Ausgestaltung der Regressionsanalyse hierauf auswirken kann. Es wird aufgezeigt, dass
robuste Schitzverfahren dazu beitragen konnen, die methodischen Schwichen der ,klassi-
schen” Methode der kleinsten Quadrate zu begrenzen und dadurch die bilanzielle Stabilitét
der Sicherungsbeziehungen tber deren Laufzeit zu erhéhen. Die robusten Schatzverfahren
entfalten zwar vordergriindig ihren Nutzen im Rahmen des retrospektiven Effektivitatsnach-
weis nach 1AS 39, sie kdnnen jedoch zur Vermeidung von Fehlinterpretationen in Bezug auf
die Effektivitatsanforderung zur hedge ratio auch nach den kinftigen Regelungen des IFRS 9

sinnvoll sein.

Beitrag VI untersucht vor dem Hintergrund der zunehmenden Verzahnung bilanzieller und
aufsichtsrechtlicher Anforderungen, inwieweit die Berechnung der bankaufsichtsrechtlichen
Eigenmittel unabhéangig vom genutzten Rechnungslegungsstandard erfolgt. Es wird gezeigt,
dass die Unabhéngigkeit in bestimmten Situationen nicht gewahrleistet ist. Die Anderung der
Konzernabschlussiiberleitungsverordnung, die aufsichtsrechtliche Anpassungsmalinahmen an
bilanziellen GréRen regelt (sog. prudential filter), kann fir einzelne Institute, in deren Wert-
papierportfolien Schuldtitel enthalten sind, somit eine Anreizwirkung im Sinne eines Wech-
sels des Rechnungslegungsstandard von HGB auf IFRS als Basis fur die aufsichtsrechtliche

Eigenmittelberechnung entfalten.

Beitrag VII setzt die Interaktion bilanzieller und aufsichtsrechtlicher Anforderungen fort,
indem einerseits fur die Emission von Hybridkapital in Fremdwahrung die handelsrechtlichen
Fragestellungen zur Bilanzierung illustriert werden, insbesondere in Form der Bildung von
Bewertungseinheiten flr die Absicherung der den Fremdwé&hrungsposten immanenten
Wahrungsrisiken. Andererseits werden die Schwierigkeiten der aufsichtsrechtlichen Anerken-

nung solcher Instrumente als Eigenmittelbestandteil verdeutlicht.



Insgesamt liefern die Beitrage folgende wichtige Erkenntnisse:

1. Die Neuregelung der Rechnungslegung von Finanzinstrumenten verdeutlicht, insbe-
sondere in Bezug auf die neuen Wertminderungsvorschriften, die zunehmende Ver-
zahnung von Bilanz- und Aufsichtsrecht. Die Ermittlung aufsichtsrechtlicher Eigen-
mittel sowie die Modellierung von Kreditrisikoparametern — als integrale Bestandteile
des Finanzsektors — befinden sich in diesem Zusammenhang innerhalb des Span-
nungsfeldes bilanzieller und aufsichtsrechtlicher Anforderungen. Dieses er6ffnet Har-
monisierungspotenziale zur Vermeidung von Inkonsistenzen zwischen den Anforde-
rungen, jedoch nur in dem Ausmal} als dass die origindre mit der jeweiligen Norm ver-
folgte Zielsetzung nicht eingeschrénkt wird. Wéahrend das Aufsichtsrecht fiir Kreditin-
stitute auf die Wahrung eines nachhaltigen Eigenkapitals im Sinne der Sicherstellung
der Finanzstabilitat abzielt, besteht das Ziel der IFRS in der Bereitstellung entschei-
dungsnitzlicher Informationen. Insofern leisten sowohl bilanzielle als auch aufsichts-
rechtliche Publikationen einen Beitrag zur Erhéhung von Transparenz und Integritét
auf den Kapitalmarkten, jedoch mit einem jeweils abweichenden Fokus. Zur Gewéhr-
leistung eines in sich konsistenten neuen Regulierungsrahnmens ist daher das Bewusst-
sein fur Gemeinsamkeiten, Unterschiede und Abhéangigkeiten zwischen den Rege-

lungswerken zu schérfen.

2. Die mit dem ,,Replacement-Project” verfolgten Zielsetzungen zur Beseitigung der
Schwachstellen an den bestehenden Regelungen zur Rechnungslegung von Finanzin-
strumenten wurden durch die Neuregelungen nur bedingt erreicht. Mit dem neuen
Wertminderungsmodell werden Wertminderungen zwar friiher antizipiert, jedoch die
kritisierte prozyklische Wirkungsweise auch mit diesem Modell zum Teil erhalten
bleibt. Dies ist dem Umstand geschuldet, dass das neue Wertminderungsmodell eine
Kompromisslosung zwischen der Approximation der Ergebnisse des theoretisch zu
praferierenden Expected Loss-Ansatz des ED/2009/12 und einer operationalisierbaren
Alternative darstellt. Im Vergleich zu den bestehenden Regelungen des incurred loss
model geht mit dem neuen Modell ein Wandel von einem vergangenheitsorientierten,
regelbasierten und je nach Finanzinstrument heterogenen Modell hin zu einem
zukunftsorientierten, prinzipienbasierten und fur samtliche Finanzinstrumente homo-
genen Modell einher. Allerdings ist fraglich, ob und inwieweit auf diese Weise tat-
séchlich eine Komplexitatsreduktion — auch im Verhaltnis zu dem hierftr erforder-

lichen Umsetzungsaufwand — erreicht wird.



Auch durch die Einfiihrung der neuen Regelungen zum hedge accounting wurde eine
Komplexitatsreduktion intendiert. Insbesondere aufgrund der Erleichterung in Bezug
auf den Effektivitdtsnachweis konnte dieses grundsétzlich auch erreicht werden.
Allerdings wurden mit den Regelungen zum macro hedge accounting ein flr den
Finanzsektor wesentlicher Teil der Bilanzierungsregeln fiir Sicherungsbeziehungen
aus IFRS 9 ausgegliedert, so dass eine abschlielende Beurteilung erst nach Finali-
sierung dieser Regelungen erfolgen kann.
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Der Exposure Draft ED/2013/3 “Expected Credit Losses*

— Uberblick tiber die neuen Wertminderungsvorschriften und deren Implikationen auf

den Bilanzansatz und die Erfolgswirkung —

Zusammenfassung

Nach dem bisherigen incurred loss model des IAS 39 werden Wertminderungen erst nach
Eintritt objektiver Hinweise berticksichtigt. Dagegen zielt der am 05.03.2013 vom IASB ver-
offentlichte Exposure Draft ED/2013/3 "Financial Instruments: Expected Credit Losses"
darauf ab, bereits bei Zugang erwartete Kreditausfalle zu erfassen. Der Beitrag gibt einen
Uberblick tber den Exposure Draft und veranschaulicht anhand eines praktischen Beispiels
die Unterschiede zum incurred loss model sowie die wesentlichen Implikationen der beiden
Wertminderungsmodelle auf den Bilanzansatz und die Erfolgswirkung. Es zeigt sich, dass
durch das neue Wertminderungsmodell zwar Wertminderungen im Vergleich zum incurred
loss model frihzeitiger antizipiert werden, die prozyklische Wirkungsweise (wenn auch in
abgeschwachter Form) in dem neuen Modell allerdings bestehen bleibt. Das originare Ziel zur
Beseitigung des flr die Prozyklitat verantwortlichen sog. cliff effect wurde damit zum Teil
konterkariert.



The Exposure Draft ED/2013/3 “Expected Credit Losses*

— Overview of the new impairment requirements and their effects on balance sheet and

profit or loss —

Abstract

Under the existing IAS 39 incurred loss model impairment is not recognized until the incur-
rence of an objective evidence of impairment. In contrast, the purpose of the Exposure Draft
ED/2013/3 “Financial Instruments: Expected Credit Losses” that has been published by the
IASB on March 3, 2013, is to recognize expected credit losses already at initial recognition.
The present article gives an overview of the Exposure Draft and illustrates the differences to
the incurred loss model as well as the most significant implications of both impairment
models on balance and profit or loss based on a practical example. It turns out that, compared
to incurred loss model impairments are previously anticipated by the new impairment model.
However, the procyclical effect still remains in the new impairment model, albeit in weakened
form. Therefore, the original objective of reducing the cliff effect that results in procyclicality

has been partially contradicted.



1. Einleitung

Mit der Veroffentlichung des Exposure Draft ED/2013/3 ,, Financial Instruments: Expected
Credit Losses“* (im Folgenden: ED) am 05.03.2013 hat das IASB die Ergebnisse der Diskus-
sionen der vergangenen Monate um ein angemessenes Modell der Risikovorsorge zusammen-
gefiihrt. Der ED stellt den Vorschlag zu Phase 11 des dreiteiligen Projekts zur Einfiihrung von
IFRS 9 dar. Kommentare zu diesem ED konnen bis zum 05.07.2013 abgegeben werden. Die
Ubernahme der bereits abgeschlossenen Phase I ,,Classification and Measurement” in europi-
isches Recht wurde von der EFRAG im Hinblick auf den noch offenen Prozess bei anderen
Teilprojekten bis auf Weiteres verschoben. Zur Phase III ,,General Hedge Accounting wurde
vom IASB bereits im September 2012 ein Entwurf zu den geplanten Anderungen veroffent-
licht.”

Der nun vorliegende ED zur Wertberichtigungssystematik erortert die Regelungen zur Erfas-
sung von Wertberichtigungen bei finanziellen Vermdgenswerten. Dabei wurden die aus den
Diskussionsergebnissen seit dem vorangegangenen Entwurf ED/2009/12 ,,Financial
Instruments: Amortised Cost and Impairment“ und dem anschlieBenden Supplementary
Document ,,Financial Instruments: Impairment (Januar 2011) gewonnenen Erkenntnisse
umgesetzt. Die Grundidee ist, der im Zuge der Finanzkrise aufgekommenen Kritik der zu we-
nig und zu spit (,,too little, too late*) erfassten Wertberichtigungen durch das incurred loss
model nach IAS 39 kiinftig durch eine frihere Erfassung auf Basis der erwarteten Kreditaus-
falle (expected credit losses) Rechnung zu tragen (vgl. ED.BC4). Nach dem bisherigen
incurred loss model werden Wertminderungen erst nach Eintritt objektiver Hinweise
(objective evidence) auf eine Wertminderung berticksichtigt (vgl. IAS 39.58 f.). Lediglich fur
bereits eingetretene, aber noch nicht bekannte Verluste (incurred but not reported) kann be-
reits eine Wertminderung erfasst werden (vgl. IAS 39.AG90). Aufgrund dessen war erklartes
Ziel, eine Verringerung des aus dem incurred loss model resultierenden schlagartigen An-

stiegs der Risikovorsorge, des sog. ,,cliff effects, zu erreichen.’

Nach dem im ED vorgesehenen dreistufigen Modell, das im Laufe der Beratungen zunéchst
als ,,three bucket approach* bezeichnet wurde (vgl. ED.BCI11), werden bereits bei Zugang
erwartete Kreditausféalle erfasst und gegebenenfalls bei Veranderungen des Kreditrisikos
nachtraglich angepasst. Die Berechnung der erwarteten Kreditausfélle richtet sich nach der

1 vgl. IASB (2013a).
Vgl. hierzu auch Bosse/Topper (2013), S. 8 ff. und 71 ff.
® vgl. ED.BC11(b), BC33. Vgl. hierzu auch GroRe (2011), S. 419 f.
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Zuordnung eines Finanzinstruments, einer Kreditzusage oder einer Finanzgarantie zur ent-
sprechenden Stufe. In Stufe 1 werden die erwarteten Kreditausféalle i. H. des 12-Monats-
Expected Credit Loss (im Folgenden: 12-Monats-ECL) berechnet, d. h. es wird die Wahr-
scheinlichkeit beruicksichtigt, dass ein Ausfall in den nachsten 12 Monaten nach dem Stichtag
eintritt. In Stufe 2 und 3 erfolgt die Berechnung der erwarteten Kreditausfalle i. H. des
Lifetime Expected Credit Loss (im Folgenden: LECL), d. h. es ist die Ausfallwahrscheinlich-
keit Uber die gesamte Restlaufzeit zugrunde zu legen.

Vor dem Hintergrund der Zielsetzung dieses Beitrags zur Veranschaulichung der neuen
Wertminderungsregeln konzentrieren sich die Ausfiihrungen in Abschn. 2. zunachst auf die
Darstellung der Grundidee des neuen ED. Darauf aufbauend werden in Abschn. 3. anhand
eines praktischen Beispiels die Zusammenhdange sowie die Unterschiede zum incurred loss
model veranschaulicht und die wesentlichen Implikationen der beiden Wertminderungs-
modelle auf den Bilanzansatz und die Erfolgswirkung aufgezeigt. Im Anschluss werden in
den Abschn. 4., 5. und 6. Sonderfélle des neuen Wertminderungsmodells erlautert sowie die
Offenlegungsanforderungen und die Ubergangsbestimmungen angesprochen. In einer ab-
schlielenden Betrachtung erfolgt dann in Abschn. 7. eine zusammenfassende Beurteilung der

avisierten Neuregelungen.



2. Anwendungsbereich und Grundidee

2.1. Anwendungsbereich
In den Anwendungsbereich des ED fallen folgende Finanzinstrumente (ED.2):

= Finanzielle Vermdgenswerte, die zu fortgefuhrten Anschaffungskosten nach IFRS
9.4.1.2 bilanziert werden,

= Schuldinstrumente, die zum fair value im sonstigen Ergebnis (at fair value through
other comprehensive income) bilanziert werden,

= unwiderrufliche Kreditzusagen, die nicht erfolgswirksam zum fair value bilanziert
werden,

» Finanzgarantievertrdge innerhalb des Anwendungsbereichs von IFRS 9, die nicht er-
folgswirksam zum fair value bilanziert werden,

= Leasingforderungen im Anwendungsbereich von IAS 17,

= Forderungen aus Lieferungen und Leistungen.

Die zum fair value im sonstigen Ergebnis bilanzierten Schuldinstrumente sind durch den im
November 2012 verdffentlichten Standardentwurf ,,Classification and Measurement: Limited
Amendments to IFRS 9“ hinzugekommen.* Es handelt sich hierbei um solche finanziellen
Vermdgenswerte, die ausschlieBlich aus Zahlungen, die nur Zins- und Tilgungszahlungen
darstellen, bestehen und die innerhalb eines Geschaftsmodells gehalten werden, welches
sowohl das Halten als auch den Verkauf dieser Vermdgenswerte vorsieht.” Zusatzlich sind zu
den im ED/2009/12 unterbreiteten Vorschldgen nun auch Finanzgarantien und unwiderruf-

liche Kreditzusagen in den Standardentwurf aufgenommen worden.®

Diese finanziellen Vermdgenswerte mit den ihnen inharenten Kreditrisiken sind im Rahmen
der Folgebewertung nach dem neuen Wertminderungsmodell abzubilden. Dessen Grundidee

wird in den nachfolgenden Abschnitten dargestelit.

* Vgl. IASB (2012). Der Exposure Draft ED/2012/4 “Classification and Measurement: Limited Amendments
to IFRS 9 - Proposed amendments to IFRS 9 (2010)”” wurde am 28. November 2012 verdffentlicht.

> Vgl. ED/2012/4, IFRS 9.4.1.2A.

® Vgl. hierzu Schaber/Markl/Kroh (2010), S. 242.



2.2. Expected credit losses

Nach Maligabe der Neuregelungen des ED sind als Wertminderung der zuvor beschriebenen
finanziellen Vermodgenswerte die erwarteten Kreditausfalle abzubilden. Diese stellen eine
Schétzung des Barwerts der Zahlungsausfalle (cash shortfalls) Uber die Restlaufzeit des

Finanzinstruments (ED.B27) dar und missen sowohl

= einen unverzerrten, wahrscheinlichkeitsgewichteten Betrag, der durch die Bewertung
einer Bandbreite moglicher Zustande (evaluating a range of possible outcomes) zu-
stande kommt (ED.16(a)),

= als auch den Zeitwert des Geldes (time value of money)

reflektieren (ED.16(b)).

In Bezug auf den wahrscheinlichkeitsgewichteten Betrag ist in dem ED kodifiziert, dass die
Zahlungsausfalle fir finanzielle Vermdgenswerte sich als Differenz aus dem Barwert der ver-
traglichen Cashflows und dem Barwert der erwarteten Cashflows berechnen, wéhrend sie sich
fur Kreditzusagen als Differenz aus dem Barwert der vertraglichen Cashflows bei Inan-
spruchnahme und dem Barwert der hieraus erwarteten Cashflows ergeben (ED.B27(a),(b)).
Bei Finanzgarantien werden die Zahlungsausfélle als Differenz zwischen den erwarteten, zu
erstattenden Betrdgen aus der Finanzgarantie und den zugehorigen erwarteten Zahlungsein-
gangen ermittelt (ED.B27(c)).

Bei der Bemessung der erwarteten Kreditausfalle konnen verschiedene Ansatze verwendet
werden, wenn diese die Vorgaben aus ED.16 und ED.17 erflllen (ED.18). Die Schatzung der
erwarteten Kreditausfalle muss sowohl die Mdglichkeit eines Kreditausfalls berticksichtigen
als auch die Mdglichkeit, dass kein Kreditausfall eintritt. Dabei ist jedoch nicht jedes denk-
bare Szenario heranzuziehen. Zur Bewertung einer Bandbreite moglicher Zustdnde muss
keine komplexe Analyse durchgefiihrt werden. Als Beispiel fiir eine vertretbare Schatzung
eines wahrscheinlichkeitsgewichteten Betrags nennt der Standard die durchschnittlichen Ver-
luste einer groRen Gruppe gleichartiger Finanzinstrumente, die Uber gemeinsame Risikocha-
rakteristika verfligen. Allerdings erkennt der ED auch an, dass in einigen Fallen Szenario-
analysen notwendig sein konnen, welche dann mindestens zwei Ergebniszustdnde umfassen,

um eine Schatzung der erwarteten Kreditausfélle abgeben zu kdnnen (ED.B28).

In jedem Fall ist bei der Ermittlung der 12-Monats-ECL die Wahrscheinlichkeit eines Aus-
falls in den ndchsten 12 Monaten (probability of a default) zu berticksichtigen. Fir LECL
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hingegen ist die Ausfallwahrscheinlichkeit tber die gesamte Restlaufzeit zugrunde zu legen
(ED.17(a) sowie ED.BC68). Der Zeitraum zur Ermittlung der erwarteten Kreditverluste ist
auf die maximale vertragliche Laufzeit, die ein Kreditrisiko begrundet, begrenzt.

Bei der Schatzung der erwarteten Kreditverluste sind die besten verfligbaren Informationen
(best available information) einzubeziehen. Darunter versteht der ED diejenigen Informatio-
nen, die in vertretbarer Weise erhaltlich (reasonably available) sind und die sowohl Informa-
tionen Uber vergangene Ereignisse, gegenwaértige Umsténde sowie vertretbare und belastbare
(supportable) Prognosen zu zukinftigen Ereignissen und Umstdnden zum Stichtag umfassen
(ED.17(b)). Hierzu fuhrt der Standardentwurf aus, was unter den besten verfligbaren Informa-
tionen zu verstehen ist (ED.B5 ff.). Darin werden verwendbare Datenquellen und Verfahren,
wie etwa Trendextrapolationen, angesprochen. Historische Daten sind auf Basis aktuell
beobachtbarer Daten anzupassen und das Verfahren und die Annahmen regelmaRig mittels
back-testing zu Uberprifen (ED.B7). Zur Beurteilung der Notwendigkeit der Erfassung von
LECL werden im ED verschiedene Aspekte genannt (ED.B20 f.).

Bei der Berechnung der erwarteten Kreditverluste ist der Zeitwert des Geldes zu beriicksichti-
gen. Dabei ist bei jedem finanziellen Vermdgenswert im Zeitpunkt des Erstansatzes als Dis-
kontierungssatz immer ein Zinssatz mit dem risikolosen Zins als Untergrenze und dem Effek-
tivzins als Obergrenze festzulegen (ED.B29(a)). Es kann sich hierbei auch um einen im Zeit-
punkt des Erstansatzes anwendbaren Zinssatz handeln, der spater unter Umstanden aufRerhalb
der dann zuldssigen Bandbreiten liegen kann (ED.B29). Fir die Anwendung der Effektiv-
zinsmethode im Allgemeinen sowie auf variabel verzinsliche Finanzinstrumente im Speziel-

len werden in ED.BL1 ff. genauere VVorgaben gemacht.

Fur die Schatzung der erwarteten Verluste bei Kreditzusagen und Finanzgarantien ist ein Dis-
kontierungssatz zu verwenden, der sowohl die gegenwaértige Markteinschéatzung fir den Zeit-
wert des Geldes als auch die flr die Cashflows spezifischen Risiken beriicksichtigt, sofern die
zu diskontierenden Cashflows nicht unmittelbar risikoadjustiert werden (ED.B29(b)). Hier ist
zu beachten, dass es sich dabei um die Bewertung von Ruckstellungen handelt. Daher wird
eine Risikoprdmie vom risikolosen Diskontierungszinssatz abgezogen. Daraus folgt, dass der
Barwert der Risikovorsorgeruckstellung fiir die Kreditzusage oder die Finanzgarantie umso

hoher bemessen wird, je hoher das schuldnerspezifische Risiko ist (ED.B29(b)).



Die Diskontierung hat dann auf den entsprechenden Stichtag zu erfolgen (ED.B31). Zum
verwendeten Diskontierungssatz sind im Abschluss Angaben (ber die Wahl des Zinssatzes,

dessen Hohe und Uber die wesentlichen Annahmen zu machen (ED.39(d)).
2.3. Mehrstufige Vorgehensweise

2.3.1. Grundkonzeption

Die grundsatzliche Vorgehensweise zur Erfassung von erwarteten Kreditausfallen (expected
credit losses) sieht ein dreistufiges Verfahren vor, welches im Laufe der Beratungen zunéchst
als ,.,three bucket approach* bezeichnet wurde (vgl. ED.BC11). Die Berechnung der erwarte-
ten Kreditausfalle richtet sich nach der Zuordnung eines Finanzinstruments, einer Kreditzusa-
ge oder einer Finanzgarantie zur entsprechenden Stufe. Wéhrend in Stufe 1 die erwarteten
Kreditausfélle i. H. des 12-Monats-ECL berechnet werden, erfolgt die Berechnung der erwar-
teten Kreditausfalle in Stufe 2 und 3 i. H. des LECL.

Fur finanzielle Vermdgenswerte werden erwartete Kreditausfélle in der Bilanz als Risikovor-
sorge (loss allowance) erfasst (ED.3). Hingegen ist fur die vom ED betroffenen Finanzgaran-
tien und Kreditzusagen eine Riickstellung (provision) zu bilden. Fir Schuldinstrumente, die
erfolgsneutral zum fair value im sonstigen Ergebnis bewertet werden, wird der Betrag der
kumulierten Wertminderungen (accumulated impairment amount) nicht separat in der Bilanz
ausgewiesen (siehe Abschn. 2.3.4.). Jedoch z&hlt dieser Betrag hinsichtlich der Erflllung der

Offenlegungsanforderungen zur Risikovorsorge (ED.3).

Ob die Ermittlung der Risikovorsorge oder Ruckstellung i. H. des 12-Monats-ECL oder der
LECL auf Einzelbasis oder Gruppenebene erfolgen soll, kann vom Unternehmen beurteilt
werden. Fir die Ermittlung auf Gruppenebene (collective basis) sind die Finanzinstrumente
auf Basis von gemeinsamen Risikoeigenschaften (shared risk characteristics) zusammenzu-
fassen, die fir die Zahlungsfahigkeit des Kreditnehmers charakteristisch sind (ED.B17)’.
Jedoch ist eine Zusammenfassung auf Gruppenebene nicht mdglich, falls die Erfassung von
LECL nur fur einige Finanzinstrumente der Gruppe angemessen ware. Die Gruppenbildung
ist daher bei Vorliegen neuer Informationen zu Uberprifen (ED.B18). In Abb. 1 wird die

Grundkonzeption dieses dreistufigen Modells im Uberblick dargestellt.

" Eine Liste mit Beispielen fiir Risikocharakteristika findet sich in ED.B19.
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Stufe 1 (,,Stage 1°) Stufe 2 (,,Stage 2) Stufe 3 (,,Stage 3%)

\ [ _{ n> [ _{ }\>/
[ 1 ! [ 1 !

Hdohe der 12-Monats-Expected Lifetime Expected Lifetime Expected
Risikovorsorge Credit Losses Credit Losses Credit Losses
Berechnunasbasis Bruttobuchwert Bruttobuchwert Fortgefiihrte
fir Zinsert?a o (Gross Carrying (Gross Carrying Anschaffungskosten
g Amount) Amount) nach Risikovorsorge

Abb. 1: Stufensystematik zur Erfassung von erwarteten Kreditausfallen®

Wie aus der Abbildung ersichtlich, ist neben der Hohe der Risikovorsorge auch die Art der
Zinsvereinnahmung von der Zuordnung zu der jeweiligen Stufe abh&ngig. Die konkrete Aus-
gestaltung der Risikovorsorge sowie der Zinsvereinnahmung auf Ebene der einzelnen Stufe
einschlieBlich der Kriterien zum Transfer zwischen den Stufen wird im Folgenden néher

erlautert.

2.3.2. Stufel (,,Stage 1%)

Auf der ersten Stufe wird flr einen finanziellen Vermégenswert zum Bilanzstichtag zunéchst
ein 12-Monats-ECL angesetzt (ED.4). Der 12-Monats-ECL bestimmt sich durch die Kredit-
ausfalle, die erwartungsgemaf innerhalb der nachsten 12 Monate nach dem Bilanzstichtag
eintreten werden (vgl. ED, Appendix A). Bezogen auf einen Expected Loss-Ansatz bedeutet
dies etwa, dass fur die Ermittlung der 12-Monats-ECL die Wahrscheinlichkeit fur einen Aus-
fall innerhalb der n&chsten 12 Monate zugrunde zu legen ist — also die Wahrscheinlichkeit
eines Ausfalls (Probability of Default — PD) innerhalb der nachsten 12 Monate (im Folgen-

den: 12-Monats-PD bzw. PD/*™) (vgl. ED.IE2 f.).

& In Anlehnung an IASB (2013b), S. 6.
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Uber die multiplikative Verknipfung der PD/*™ mit den Kreditrisikoparametern EAD; und
LGD:; lassen sich die 12-Monats-ECL in Anlehnung an ED.IE2 f. schlieRlich wie folgt ermit-
teln (Formel (1)) (vgl. Abschn. 3.1.):

Wertminderung Stufe 1 LLP, = PD}*™ - LGD, - EAD, (1)
(12-Monats-ECL)

mit
Diskontfaktor TF S Tr-eff. S Tefy. @

Als Diskontfaktor zur Beriicksichtigung des Zeitwerts des Geldes kann, wie in Abschn. 2.2.
erlautert, ein Zinssatz zwischen dem risikolosen Zins als Untergrenze und dem Effektivzins
als Obergrenze festgelegt werden (ri.e) (Formel (2)). In Formel (1) wird dieser Diskontfaktor
iiber den EADy in Form der Diskontierung der vertraglich noch ausstehenden Cashflows CF,

berticksichtigt.

Die Zinsertrage (l)) werden in der Stufe 1 unter Verwendung der Effektivzinsmethode
(effective interest method) auf Basis des Bruttobuchwerts (gross carrying amount (GCA))
erfolgswirksam im Zinsergebnis (bzw. bei Industrieunternehmen im Finanzergebnis) erfasst
und sind in der Gesamtergebnisrechnung separat auszuweisen (ED.23 ff.). In eine mathemati-

sche Notation Uberfihrt, gilt:

Iy = Topp " (ACe—q + LLP;_y)

Zinsertrag Stufe 1 3)
=GCA
= t—-1
mit
Effektivzins Teff. = CF, ;—GCA; =0 4)
— (1 +7ep5)
und
Vertraglicher Cashflow CFy =FVe_y 1.+ A ®)

Der zur Zinsvereinnahmung verwendete Effektivzinssatz (ref) ist geméll ED, Appendix A, als

der Kalkulationszinssatz definiert, mit dem in Zeitpunkt t, die vertraglichen kinftigen Cash-

° In Anlehnung an Hlawatsch/Ostrowski (2010), S. 136.
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flows (CF,) ohne Beriicksichtigung erwarteter Kreditausfille, genau auf den Bruttobuchwert
des Kredits in ty (GCA,) abgezinst werden (Formel (4)). Die vertraglichen Cashflows CF,

setzten sich aus den Zinszahlungen (FV, ,r.) und den Tilgungszahlungen (A;) zusammen

(Formel (5)).*°

2.3.3. Stufe 2 (,,Stage 2%)

Sollte zum Bilanzstichtag das Kreditrisiko eines Finanzinstruments seit Erstansatz signifikant
zugenommen haben (significantly increased since initial recognition), ist hierfur die Risiko-
vorsorge auf die LECL zu erh6hen. Eine Ausnahme hiervon besteht fur Finanzinstrumente,
die zum Stichtag Ober ein niedriges Kreditrisiko verfligen. Fur diese sind weiterhin 12-
Monats-ECL zu erfassen (ED.5 f.). Als Beispiel nennt der ED hier Kredite, deren Rating im
,Investment Grade“-Bereich liegt (ED.6).

Zur Beurteilung einer signifikanten Zunahme des Kreditrisikos zum Bilanzstichtag seit Erst-
ansatz ist vom ED die Verwendung einer widerlegbaren Vermutung (rebuttable presumption)
vorgesehen. Diese sieht den Ansatz der LECL zum Stichtag vor, falls vertragliche Zahlungen
mehr als 30 Tage tberfallig sind. Diese Annahme kann widerlegt werden, falls andere verflig-
bare Informationen vorliegen, dass das Kreditrisiko trotz der Zahlungsiberfalligkeit nicht
signifikant zugenommen hat (ED.9). Falls eine Widerlegung vorgenommen wurde, sind An-

gaben dahingehend erforderlich, wie diese Widerlegung erfolgt ist (ED.43).

Die Beurteilung einer signifikanten Zunahme des Kreditrisikos eines Finanzinstruments seit
Erstansatz hat unter Verwendung der Anderung der Ausfallwahrscheinlichkeit zu erfolgen.
Dabei vergleicht das Unternehmen die Ausfallwahrscheinlichkeit Uber die Restlaufzeit zum
Stichtag mit der Ausfallwahrscheinlichkeit Gber die Restlaufzeit zum Ersterfassungszeitpunkt
(ED.8 sowie ED.B11 ff.). Allerdings erachtet der ED einen einfachen Vergleich der absoluten
Wahrscheinlichkeiten nicht als hinreichend, da auch die jeweilige Laufzeit des Finanzinstru-
ments und die urspringliche Bonitat (credit quality) zu bericksichtigen sind (ED.8 sowie
ED.B14). Ein Unternehmen darf auch 12-Monats-PDs zur Beurteilung des Kreditrisiko-
anstiegs heranziehen, falls die zu bericksichtigenden Informationen nicht nahelegen, dass
sich das Resultat dadurch &ndern wiirde (ED.B11).

1 Hierbei handelt es sich um eine vereinfachende Darstellung. Neben deterministischen Cashflows in Form von
Zins- und Tilgungszahlungen sind grundsatzlich auch die gegebenenfalls aus optionalen Vertragsbestandtei-
len resultierenden aufBerplanmédfligen Cashflows zu beriicksichtigen (vgl. ED, Appedix A ,.credlit loss“
i. V.m. ED.B27 sowie ED, Appedix A ,effective interest rate”). Zur Modellierung dieser optionalen Ver-
tagsbestandteile siehe auch Beitrag Il der vorliegenden Dissertation.
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Im Zuge der Beurteilung, ob LECL fir ein Finanzinstrument zu erfassen sind, gilt es die bes-
ten verfugbaren Informationen (best available information) heranzuziehen, die das Kredit-
risiko beeinflussen konnten (ED.B20). Bei der Beurteilung kénnen etwa Marktindikatoren,
wie credit spreads und externe Ratings, oder interne Indikatoren, wie etwa signifikante Her-
abstufungen bei internen Kreditratings oder nachteilige Veranderungen beim operativen

Ergebnis eines Kreditnehmers, zur Anwendung kommen (ED.B20)."

Zur Quantifizierung der LECL ist nach MaRgabe von ED.17(a) sowie ED.BC68 die Ausfall-
wahrscheinlichkeit Gber die gesamte Restlaufzeit zugrunde zu legen. Ubertragt man die fiir
Stufe 1 vorgestellte Berechnungsmethodik auf diese Anforderung, lassen sich die LECL wie

folgt ermitteln:

T
Wertminderung Stufe 2 LLP, = Z PDE™- . [GD, - EAD, 12 (6)
(LECL)
k=t
mit
Diskontfaktor TF = Tr—eff. < Teff. ()

Die Berechnung des LECL basiert auf einer periodenspezifischen Ausgestaltung der Kredit-
ausfallparameter (ber die Kreditlaufzeit (vgl. Abschn. 3.1.). Analog zur Stufe 1 erfolgt die
Beriicksichtigung des Diskontfaktors in Formel (6) im Rahmen der Quantifizierung des EAD:.

Falls zum Stichtag festgestellt wird, dass der signifikante Anstieg des Kreditrisikos seit
Ersterfassung nicht mehr vorliegt und somit die Erfassung von LECL fir ein Finanzinstru-
ment oder eine Kreditzusage oder Finanzgarantie nicht mehr angebracht ist, erfolgt ein Riick-
transfer in die Stufe 1 und es wird wieder eine Risikovorsorge oder Rickstellung i. H. des
12-Monats-ECL erfasst (ED.10).

Die Zinsertrage aus den finanziellen Vermdgensgegenstanden werden wie unter Stufe 1 auf

Basis des Bruttobuchwerts und des Effektivzinssatzes vereinnahmt (vgl. Abschn. 2.3.2.).

1 Zur Anwendung von credit spreads bei der Schatzung erwarteter Verluste, vgl. Olbrich (2012), S. 85 ff.
2" 1n Anlehnung an Griinberger (2011a), S. 29; Olbrich (2012), S. 71 f.
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2.3.4. Stufe 3 (,Stage 3%)

Far einen finanziellen Vermogenswert, bei dem objektive Hinweise auf eine Wertminderung
zum Stichtag vorliegen (objective evidence of impairment), werden die erwarteten Kreditaus-
falle (expected credit losses) als Differenz zwischen den fortgefiihrten Anschaffungskosten
und dem Barwert der mit dem urspriinglichen Effektivzins diskontierten geschétzten zukinf-
tigen Zahlungsstrome erfolgswirksam als Wertminderungsaufwand (impairment expense) in
der GuV erfasst (ED.B36). Die Wertminderungen (impairment losses) sind als separater
Posten in der Gesamtergebnisrechnung auszuweisen (ED.27). Fir Schuldinstrumente, die
erfolgsneutral zum fair value bilanziert werden, erfolgt die Gegenbuchung zum Risikovorsor-
geaufwand generell im sonstigen Ergebnis (other comprehensive income) (ED.IE63 ff.). Bei
diesen Schuldinstrumenten werden die durch die Risikovorsorge verursachten Anderungen im
ED-Beispiel buchungstechnisch als ,,Impairment* bezeichnet, auch wenn faktisch nur der
12-Monats-ECL als Risikovorsorge erfasst wird (ED.IE63 ff.). Fir Zwecke der Offenlegung
fallen diese ,,Impairments® jedoch unter die allgemeine Bezeichnung Risikovorsorge (ED.3).
Die Regelung in ED.3 untersagt explizit fir den Betrag der kumulierten Wertminderungen
(accumulated impairment amount) den separaten Bilanzausweis, da diese Schuldinstrumente
zum fair value ausgewiesen werden.'®* Der Gesamtbetrag der kumulierten Wertminderungen
ist jedoch angabepflichtig (vgl. ED.IE66).*

Die Wertminderung der Stufe 3 bildet ebenfalls die LECL ab und lésst sich analog zu Stufe 2
formal wie folgt darstellen:

T
Wertminderung Stufe 3 LLP, = z PDY™- . LGD, - EAD,, 15 (8)
(LECL) £
mit
T R
. CF,
Diskontfaktor Teff. = Zm —GCAy =0 9)
t=1 eff.

3 vgl. auch ED/2012/4, IFRS 7.16A sowie ED.IE64.

¥ vgl. auch ED/2012/4, IFRS 7.16A. In ED.IE64 und .1E66 wird der Begriff Risikovorsorge (loss allowance)
und kumulierte Wertminderungen (accumulated impairment amount) wieder vor dem Hintergrund des Aus-
weises synonym verwendet.

> In Anlehnung an Griinberger (2011a), S. 29; Olbrich (2012), S. 71 f.
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Im Unterschied zu Stufe 2 hat der Bilanzierende in Stufe 3 allerdings nicht das Wahlrecht,
beim Diskontierungssatz zwischen einer Zinsspanne zu wéhlen, sondern muss zwingend, wie

in Formel (9) abgebildet, den urspriinglichen Effektivzinssatz verwenden (ED.B36).

Zinsertrage werden in der Folge unter Verwendung des urspriinglichen Effektivzinses (res.)
auf Basis der fortgefiihrten Anschaffungskosten (AC), also der neuen Wertbasis nach Wert-
minderung, erfasst (ED.25(b) und ED.BC99). Dies entspricht der in 1AS 39 als unwinding
bezeichneten Art der Zinsvereinnahmung nach der Erfassung einer Wertminderung. Formal

lasst sich diese Art der Zinsvereinnahmung beschreiben als:

Zinsertrag Stufe 3 It = repr. - ACe—4 (10)

Sofern Zinsertrage bisher auf Basis der fortgefuhrten Anschaffungskosten (nach Wertminde-
rung) erfasst werden, erfolgt eine Berechnung zum Stichtag wieder auf Basis des Brutto-
buchwerts (vor Wertminderung), falls die Summe der erwarteten Kreditverluste zuriickgegan-
gen ist und dieser VVorgang objektiv einem Ereignis zugeordnet werden kann, das nach Eintritt
der Wertminderungskriterien eingetreten ist (ED.26). Dies entspricht einer Migration aus
Stufe 3 in die Stufe 1 oder 2.

Objektive Hinweise auf Wertminderungen liegen vor, wenn ein oder mehrere Ereignisse ein-
getreten sind, die Auswirkungen auf die erwarteten zukinftigen Cashflows des Finanzinstru-
ments haben (ED, Appendix A). Dies umfasst beobachtbare Daten fiir Ereignisse, wie etwa
wesentliche finanzielle Schwierigkeiten des Schuldners, das Verschwinden eines aktiven
Marktes fur einen finanziellen Vermdgenswert oder die Anschaffung eines finanziellen Ver-
maogenswerts mit einem Abschlag, der die eingetretenen Verluste widerspiegelt (ED,
Appendix A). Die dort aufgefiihrten Ereignisse sind zum Grof3teil inhaltlich mehr oder
weniger deckungsgleich mit den bisher bereits in IAS 39.59 genannten.

In diesem Zusammenhang ergibt sich die Frage, inwieweit die zur Vereinfachung gedachte
Regelung der widerlegbaren Vermutung zur Erfassung von LECL mdglicherweise mit den
Kriterien fur objektive Hinweise auf eine Wertminderung kollidiert. Ein Zahlungsverzug von
mehr als 30 Tagen konnte bereits als Vertragsbruch (breach of contract) gewertet werden
oder etwa auf signifikante finanzielle Schwierigkeiten des Kreditnehmers hindeuten
(ED, Appendix A), so dass ein finanzieller Vermdgenswert bei einem Zahlungsverzug sofort

von Stufe 1 in Stufe 3 herabgestuft werden musste. Dies hétte zur Folge, dass flr die entspre-
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chenden Vermdégenswerte die Zinsertrdge immer auf Nettobasis nach Wertminderung erfasst

werden mussten.

Falls nicht mehr von einer ganzen oder teilweisen Erlangung eines ausstehenden Betrags aus-
gegangen werden kann und dieser Betrag somit als uneinbringlich gilt, ist ein finanzieller
Vermogenswert anteilig oder vollstandig ber eine Direktabschreibung (write-off) auszubu-
chen (ED.21 f.).X Dies entspricht im Wesentlichen der schon im ersten Standardentwurf von
2009 vorgestellten Regelung (ED.BC121). Zu den Direktabschreibungen sind zudem
Anhangangaben erforderlich (ED.37).

3. Bilanz-und Erfolgswirkung des neuen Wertminderungsmodells im Vergleich zum

incurred loss model

Das im vorherigen Abschnitt beschriebene dreistufige Verfahren zur Erfassung erwarteter
Kreditausfélle wird im Folgenden anhand eines praktischen Beispiels illustriert. Mit dem Bei-
spiel soll aufgezeigt werden, wie ein finanzieller Vermdgenswert mit dem ihm inhérenten
Kreditrisiko nach dem im ED avisierten Wertminderungsmodell bilanziell abgebildet wird.
Hierbei erfolgt eine Gegeniiberstellung zu dem nach IAS 39 aktuell anzuwendenden incurred
loss model mit dem Ziel, die unterschiedliche Wirkungsweise der beiden Wertminderungs-

modelle in Bezug auf den Bilanzansatz und die Erfolgswirkung zu verdeutlichen.
3.1. Ausgangssachverhalt

Als Beispiel wird ein Kreditinstitut betrachtet, das einem Unternehmen in Periode ty einen
endfélligen Kredit mit einem Nominal- und Auszahlungsbetrag von 1.000,00 GE sowie einem
festen vertraglichen Zinssatz (r;) von 10,00% p.a. vergibt. Aufgrund fehlender Transaktions-
kosten sowie Dis-/Agien entspricht der vertragliche Zinssatz in diesem Beispiel dem auf Basis
der vertraglichen Cashflows ermittelten Effektivzinssatz (rex)*’. Die Laufzeit des Kredits be-
tragt 6 Jahre. Der Schuldner weist zum Zeitpunkt der Kreditvergabe annahmegemal eine sehr
gute Bonitat auf und wird im internen Ratingsystem des Kreditinstituts damit der besten

Ratingklasse (Klasse 1) zugeordnet.

18 vgl. hierzu auch Schaber/Markl/Kroh (2010), S. 243.
7 zur Ermittlungsweise des Effektivzinssatzes re; vgl. Formel (6) in Abschn. 2.3.2.
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In den Tab. 1 und Tab. 2 werden die Vertragsmerkmale des Kredits sowie die in diesem Bei-

spiel verwendeten Symbole zusammenfassend dargestellt.

Vertragliche Zahlungen und deren Kreditrisiko aus

Vertragsmerkmale des Kredits Sicht von fo

Kreditrisikoparameter

o PD;mb. PDi{um. LG Dt
Nominale (Auszahlungsbetrag): 1.000,00 t CF, EAD; (in%) (in%) (in %)

Laufzeit: 6 Jahre 0 -1.000,00

Zinssatz: 10,00% 1 100,00 1.000,00 2,50 2,50 20,00

Effektivzins: 10,00% 2 100,00 909,09 2,75 525 20,00

Zeitpunkt der Zinszahlung: Jahrlich 3 100,00 826,45 2,94 8,19 20,00

Kreditstruktur: Endfélliges Darlehen 4 100,00 751,31 3,10 11,29 20,00
5 100,00 683,01 3,22 14,51 20,00
6

1.100,00 620,92 3,30 17,81 20,00

Ausgangsrating des Schuldners: |

Tab. 1: Ubersicht der Annahmen zu dem Kreditengagement (in GE)

Symbole

GCA: Gross carrying amount (Bruttobuchwert) CF,:. Vertraglicher Cashflow der Periode t

A pDfm- Verénderung der kumulierten Ausfallwahr- CF: Tatsachlicher Cashflow der Periode t
scheinlichkeit gegeniiber tq

St Stufenzuordnung Ii: Interest (Zinsertrag)

EAD;: Exposure at Default (Hohe des Forderungsbe- ACq: Amortised cost (fortgefiihrte Anschaffungskosten)
trags zum Ausfallzeitpunkt)

th”mv; Ein-Jahres-Ausfallwahrscheinlichkeit re: Vertraglicher Zinssatz

PD: Unbedingte Ausfallwahrscheinlichkeit Fett - Effektivzinssatz

pr"m; Kumulierte Ausfallwahrscheinlichkeit Iy Risikoloser Zinssatz

LGDy: Loss Given Default (Verlustquote zum Aus- FVi Face value der Periode t (ausstehender Nominal-
fallzeitpunkt) betrag)

Ly Wertminderungsaufwand der Periode t Ag Amortisation (Tilgungszahlungen)

LLP;: Loan loss provision (Risikovorsorge)

Tab. 2: Symbolibersicht

Darliber hinaus sind in Tab. 1 die vertraglichen Zahlungen (CF,) und deren geschatztes Kre-
ditrisiko aus Sicht von ty enthalten. Zur Quantifizierung des Kreditrisikos in Form der erwar-
teten Verluste verwendet das Kreditinstitut die Kreditrisikoparameter Exposure at Default
(EADy), Loss Given Default (LGD;) sowie Probability of Default (PD,).*® Da sich die Laufzeit

des Kredits in diesem Beispiel tUber einen langeren Zeitraum als ein Jahr erstreckt, sind diese

8 vgl. Bluhm/Overbeck/Wagner (2010), S. 3 ff.; Griinberger (2011a), S. 29. Grundsatzlich sind zwischen die-
sen Kreditrisikoparameter auch Korrelationseffekte zu beruicksichtigen. Aus Vereinfachungsgriinden wird fur
das Beispiel hiervon jedoch abstrahiert. Zur Beriicksichtigung von Korrelationen vgl. Grinberger (2011a),
S.31f1.
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Parameter zur Ermittlung des erwarteten Verlustes fur den jeweiligen Berechnungshorizont

periodenspezifisch zu schatzen.™

Das EAD; ist als die Hohe des Forderungsbetrags zum Ausfallzeitpunkt definiert und bemisst
sich am Barwert der zum jeweiligen Zeitpunkt noch ausstehenden vertraglichen Cashflows
CF, (Zins- und Tilgungszahlungen).?’ Eine Veranderung des EAD iiber die Laufzeit kann sich
in Abhangigkeit des gewahlten Diskontierungssatzes®* durch zeitinduzierte Barwerteffekte
oder durch Tilgungszahlungen ergeben.?? Aus Sicht von t, lassen sich {ber die Diskontierung
der zum jeweiligen Zeitpunkt noch ausstehenden vertraglichen Cashflows CF, mit dem Effek-

tivzinssatz res die in Tab. 1 dargestellten periodenspezifischen EAD; bestimmen.

Der LGD; beschreibt die Verlustquote zum Ausfallzeitpunkt bezogen auf das EAD;. Die Hohe
der LGD; héngt u. a. von dem Wert der vorhandenen Kreditsicherheiten sowie der Senioritat
des Kredits ab und ist grundsatzlich ebenfalls periodenspezifisch auszugestalten.?* Aus Griin-
den der Vereinfachung wird hier jedoch eine tber die Kreditlaufzeit konstanten LGD; in Hohe

von 20,00% angenommen.

Neben dem EAD; und dem LGD; ist letztlich insbesondere die periodenspezifische Ermittlung
der als PD; bezeichneten Ausfallwahrscheinlichkeit des jeweiligen Schuldners zur Quantifi-
zierung erwarteter Verluste tber die Kreditlaufzeit von wesentlicher Bedeutung. In Abhén-
gigkeit von der Bonitdat des Schuldners, die sich in der Zuordnung zu einer bestimmten
Ratingklasse ausdriickt, kann sich die PD; im Zeitablauf verdndern. Die mdglichen Rating-
migrationen und die damit verbundenen Verénderungen der Ausfallwahrscheinlichkeit PD;
lassen sich Uber sog. Migrationsmatrizen abbilden. Migrationsmatrizen beschreiben die Wahr-
scheinlichkeit, dass sich eine Ratingeinstufung innerhalb eines bestimmten Zeitraums zu einer
anderen Einstufung veréndert. Migrationsmatrizen lassen sich (ber Beobachtungen histori-

scher Daten erstellen.?*

9 vgl. Griinberger (2011a), S. 29; Olbrich (2012), S. 71.

% Hierbei wird die Annahme getroffen, dass in diesem Besipiel keine vertraglichen Optionalitaten, wie z. B.
Tilgungs- oder Verldngerungsoptionen, flr den Schuldner bestehen. Diese wdren ansonsten im Rahmen der
IFRS 9-konformen EAD-Modellierung zu berlicksichtigen. Siehe hierzu auch Beitrag 111 der vorliegenden
Dissertation.

Als Diskontierungssatze kénnen je nach Wertminderungsmodell Zinssatze zwischen dem risikolosen Zins-
satz (ry) und dem Effektivzinssatz (r.) verwendet werden, vgl. Abschn. 2.3.2. — 4.

2 ygl. Griinberger (2011a), S. 30; Wimmer (2004), S. 321 f.; Olbrich (2012), S. 31 f.; Griinberger (2011b),
S. 243.

Vgl. Grinberger (2011a), S. 33 ff. Hierauf wird auch fur die Darstellung der verschiedenen Arten zur
Berechnung des LGD verwiesen.

% \/gl. Henking/Bluhm/Fahrmeir (2006), S. 80 f.; Wimmer/Kusterer (2010), S. 455.
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Die nachfolgende Tab. 3 zeigt die fir dieses Beispiel malgebliche Ein-Jahres-
Migrationsmatrix, die durch das Kreditinstitut uber Beobachtungen von Kreditengagements
gegentber Unternehmen auf Basis der internen Ratingklassen erstellt wurde.

Ein-Jahres-Migrationsmatrix

| 1 Il v V  Default Summe  Investment Grade: I-1l
I 90,00%  3,50% 4,000  0,00%  0,00%  2,50% 100,00%  Speculative Grade: > 111
] 2,00 8500%  6,00%  2,00%  000%  5,00% 100,00%
" 0,000  7,0006 80,00% 4,000  1,00%  8,00% 100,00%
v 0,00% 1,00 10,00% 60,00% 17,00% 12,00% 100,00%
\Y, 0,000  0,00%  5,00% 23,00% 50,00% 22,00% 100,00%
Default 0,000 0,00%  0,0000 0,00%6  0,00% 100,00% 100,00%

Tab. 3: Migrationsmatrix

In der Migrationsmatrix sind in den Zeilen die ursprunglichen Ratings der Periode t und in
den Spalten die Ratings der Folgeperiode t+1 angegeben. In Bezug auf die Ratingklassen
wird vom Kreditinstitut folgende Zweiteilung vorgenommen: Die Ratingklassen | bis I, die
mit einem geringen Ausfallrisiko verbunden sind, werden den Investment Grade-Ratings zu-
geordnet, wihrend die ,schlechteren” Ratingklassen (ab Ratingklasse III) unter die
Speculative Grade-Ratings kategorisiert werden. Die jeweiligen Prozentangaben in der Migra-
tionsmatrix stellen die Wahrscheinlichkeiten fur Ratingmigrationen innerhalb eines Ein-
Jahres-Zeitraums dar. Die zu den Ratingklassen korrespondierenden Ein-Jahres-
Ausfallwahrscheinlichkeiten PD/*", d.h. die Wahrscheinlichkeiten der Migration in den
Default-Zustand, sind in der Default-Spalte abgetragen. Der Default-Zustand ist fur Zwecke
der Ermittlung der PD; als absorbierender Zustand definiert, d. h. ein einmal eingetretener
Default-Zustand wird in der Folge nicht mehr verlassen. Dieses wird in der Default-Zeile
deutlich, in der die Wahrscheinlichkeit fiir das Verbleiben in dem Default-Zustand in der
Folgeperiode 100,00% betragt.?

Unter der Annahme von im Zeitablauf konstanten Migrationswahrscheinlichkeiten lasst sich
auf Basis der Ein-Jahres-Migrationsmatrix, durch deren t-malige Multiplikation mit sich
selbst, die t-Jahres-Migrationsmatrix  ermitteln.?® In der Default-Spalte  dieser
t-Jahres-Migrationsmatrix kann die kumulierte Ausfallwahrscheinlichkeit PD™ fiir die je-
weilige Ratingklasse abgelesen werden. Die kumulierte Ausfallwahrscheinlichkeit PD™

beschreibt die Ausfallwahrscheinlichkeit ab dem heutigen Zeitpunkt bis zu dem kunftigen

% \/gl. Reichling/Bietke/Henne (2007), S. 167 ff.; Griinberger (2011a), S. 34 ff.; Bluhm/Overbeck/Wagner
(2010), S. 236 ff.

% \/gl. Reichling/Bietke/Henne (2007), S. 169; Bluhm/Overbeck/Wagner (2010), S. 236 f.; Griinberger
(2011a), S. 34 ff.; Wimmer (2004), S. 320 f.; Flick/Gehrer/Krakuhn (2010), S. 548.
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Zeitpunkt t. Die unbedingte (periodenspezifische) Ausfallwahrscheinlichkeit PD**, definiert
als Ausfallwahrscheinlichkeit zum Zeitpunkt t aus Sicht von heute, 1&sst sich schlieBlich indi-
rekt tber die kumulierten Ausfallwahrscheinlichkeiten ableiten. Es gilt folgender Zusammen-

hang:

Unbeding.te Ausfa.ll- PD¥nb- = ppkum. _ ppkum. 1)
wahrscheinlichkeit

Auf Basis dieser Vorgehensweise ergeben sich fur den Beispielsachverhalt in Abhangigkeit
von der jeweiligen Ratingklasse sowie der Restlaufzeit des Kredits die folgenden kumulierten

und unbedingten Ausfallwahrscheinlichkeiten.

Kumulierte Ausfallwahrscheinlichkeiten nach Unbedingte Ausfallwahrscheinlichkeiten
Ratingklassen und Laufzeit® (in%) nach Ratingklassen und Laufzeit (in%)
1 2 3 4 5 6 1 2 3 4 5 6
| 2,50 5,25 819 11,29 1451 1781 | 2,50 2,75 2,94 3,10 3,22 3,30
I 500 10,02 15,02 19,96 24,77 2942 I 5,00 5,02 5,00 4,93 481 4,65
11 8,00 1545 22,37 28,78 34,67 40,07 Il 8,00 7,45 6,92 6,40 5,89 5,40

v 12,00 23,79 3407 4270 4990 5591 v 12,00 11,79 1028 864 7,20 6,01
\ 22,00 36,16 46,32 54,12 60,32 65,37 \% 22,00 1416 1016 7,79 620 5,05

Tab. 4: Ermittlung von Mehrjahresausfallwahrscheinlichkeiten

7 \/gl. Griinberger (2011a), S. 30; Olbrich (2012), S. 71 f.; Wimmer (2004), S. 321.
% Die Matrizenmultiplikation zur Ermittlung der kumulierten Ausfallwahrscheinlichkeiten wurde in Microsoft
Excel iiber die Funktion , MMULT* durchgefiihrt.
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3.2. Entwicklung des Kreditengagements im Zeitablauf

Nachdem der Beispielsachverhalt mit den getroffenen Annahmen aus Sicht von ty zuvor er-
lautert wurde, erfolgt in den Abschn. 2.2.1. — 3. die Beschreibung der tatsachlichen Entwick-
lung des Kredits Uber dessen Laufzeit. Der Kredit wird hierzu in drei Phasen unterteilt, die das
dreistufige Wertminderungsmodell und die damit einhergehende Entwicklung der Kreditqua-

litat widerspiegeln.

3.2.1. Erste Phase: Perioden tg bis t,

Vor der Anwendung der Wertminderungsvorschriften ist zunachst zu tberprifen, in welche
Bewertungskategorie der Kredit im Normenkontext von IFRS 9 zu Klassifizieren ist. Das
Kreditinstitut verfolgt bei dem Kredit annahmegemal das Ziel, diesen bis zu dessen End-
falligkeit zu halten, um hieraus die vertraglichen Cashflows CF, zu vereinnahmen. Bei den
vertraglichen Cashflows handelt es sich ausschlieflich um Zins- und Tilgungszahlungen auf
den ausstehenden Nominalbetrag FV; (vgl. Abschn. 3.1.). Die beiden in IFRS 9.4.1.2(a)-(b)
kodifizierten Voraussetzungen sind damit erfillt, so dass der Kredit zu fortgefuihrten Anschaf-
fungskosten zu bewerten ist.?® Der Kredit fallt gemaR ED.2(a) somit in den Anwendungsbe-

reich der Wertminderungsvorschriften des vorliegenden ED (vgl. Abschn. 2.1.).

Da der Kredit nicht bereits mit Wertminderungen ausgereicht wurde, wodurch eine sofortige
Zuordnung zur Stufe 3 erforderlich wére (vgl. Abschn. 4.1.), ist dieser in to zun&chst der Stufe
1 des Wertminderungsmodells zuzuordnen. Infolgedessen ist fur den Kredit in ty eine Risiko-
vorsorge (LLPy) i. H. des 12-Monats-ECL aufwandswirksam zu bilden. Unter Anwendung der
Formel (1) ergibt sich eine Risikovorsorge i. H. v. 5,00 GE* (vgl. Tab. 5 Spalten | und J; Tab.
6 Buchungssatz (B)).

# Ein accounting mismatch liegt annahmegeméaR nicht vor, so dass die Anwendung der Fair Value-Option
ausgeschlossen ist (IFRS 9.4.1.5). Zur Darstellung der Kategorisierungsvorschriften von IFRS 9 vgl.
Markl/Schaber (2010), S. 65-74. Hinsichtlich der jingst vorgenommenen Anderungen der Kategorisierungs-
vorschriften im Rahmen des ED/2012/2 wird darliber hinaus auf Berger/Struffert/Nagelschmitt (2013),
S. 214-227 verwiesen.

% Das Kreditinstitut verwendet als Diskontsatz den Effektivzinssatz i. H. v. 10,00%.
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IFRS 9: Expected Credit Losses

Uberpriifung
Ubergangskriterien Kreditrisikoparameter
A PD}*™  Rating- PD!" PD""  LGD
t  GCA (in %) klasse S; EAD; (in%) (in%) (in %) Ly LLP; CF, I AC,
I= L=Ay
ExF* (Me.0)*
A B C D E F G H H-J.. J=XI K Tefr M=A-J
0 1.000,00 n/a | 1 1.000,00 250 17,81 20,00 500 500 -1.000,00 0,00 995,00
1 1.000,00 -1854 x I x 1 100000 250 1451 20,00 0,00 5,00 100,00 100,00 995,00
2 100000 12,04 v Il x 1 1.00000 500 19,96 20,00 5,00 10,00 100,00 100,00 990,00

Tab. 5:Bilanzierung des Kreditengagements nach IFRS 9 in den Perioden t; bis t, (in GE)

IFRS 9: Expected Credit Losses

Kreditvergabe

(A) Auszahlung des Nominalbetrags
Forderung (GCAy) 1.000,00 an Bank 1.000,00

Periode ty
Wertminderungen
(B) Erfassung des 12-Monats-ECL der Stufe 1
Wertminderungsaufwand (L) 5,00 an Risikovorsorge (LLPy) 5,00
Zinsvereinnahmung
(C) Aktivierung der Zinsertrage
Periode t; Forderung (GCA)) 100,00 an Zinsertrag (l) 100,00
(D) Erfassung der tatsachlichen Zahlungen (CF)
Bank 100,00 an Forderung (GCA) 100,00
Zinsvereinnahmung
(E) Aktivierung der Zinsertrage
Forderung (GCAy) 100,00 an Zinsertrag (l) 100,00
Periode t, (F) Erfassung der tatséchlichen Zahlungen (CF)

Bank 100,00 an Forderung (GCA) 100,00
Wertminderungen

(G) Erfassung des 12-Monats-ECLder Stufe 1
Wertminderungsaufwand (L,) 5,00 an Risikovorsorge (LLPy) 5,00

Tab. 6: Buchungssystematik nach IFRS 9 in den Perioden t, bis t, (in GE)

In den darauf folgenden Perioden hat das Kreditinstitut an jedem Bilanzstichtag zu tberpri-
fen, ob das Kreditrisiko des Kreditengagements seit dem Erstansatz signifikant zugenommen
hat und hierdurch ein Ubergang in die Stufe 2 erforderlich ware (vgl. Abschn. 2.3.3.). Als
Ubergangskriterium (vgl. Tab. 5 Spalte B) definiert das Kreditinstitut hierzu die relative Er-

héhung der kumulierten Ausfallwahrscheinlichkeit gegentiber to (A PD™) um 10,00%.%

31 Von der hierbei grundsatzlich erforderlichen Eliminierung des Zeiteffekts — d.h. der Verdnderung der
PD"™allein aufgrund des Voranschreitens der Restlaufzeit — wird an dieser Stelle aus Vereinfachungsgriin-
den abgesehen. In diesem Beispiel wiirde die Eliminierung des Zeiteffekts allerdings auch zu keiner abwei-
chenden Beurteilung in Bezug auf die Stufenzuordnung fiihren. Zur Vermeidung der notwendigen Eliminie-
rung des Zeiteffekts kann, wie in Abschn. 2.3.3. dargestellt, alternativ auch die 12-Monats-PD als Beurtei-
lungskriterium herangezogen werden. Siehe hierzu auch Beitrag IV der vorliegenden Dissertation.
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In Periode t; verandert sich die Bonitat des Schuldners gegentiber to nicht. Der Schuldner wird
weiterhin der Ratingklasse | zugeordnet. Die kumulierte Ausfallwahrscheinlichkeit verringert
sich gegentber dem Erstansatz durch das Voranschreiten der Kreditlaufzeit und der Kredit
verbleibt auch in t; in der Stufe 1. Dadurch, dass die Kreditrisikoparameter in Form von
PD!”™ EAD; und LGD; konstant bleiben, ist keine erfolgswirksame Anpassung der Risiko-
vorsorge vorzunehmen. Im Rahmen der Zinsvereinnahmung aktiviert das Kreditinstitut vor
der eigentlichen Zinszahlung zunéchst eine Zinsforderung auf Basis von res und GCA¢; (siehe
Formel (5)), die bilanziell der Kreditforderung zugeordnet wird. (vgl. Tab. 5 Spalte L; Tab. 6
Buchungssatz (C)). Beim Eingang der tatsachlichen Zinszahlung wird die Forderung dann
entsprechend ausgebucht (vgl. Tab. 6 Buchungssatz (D)).

Aufgrund einer allgemeinen wirtschaftlichen Schwachephase verschlechtert sich die Ein-
schatzung des Kreditinstituts tber die Bonitat des Schuldners in Periode t,. Damit einherge-
hend ist eine Ratingherabstufung in die Ratingklasse Il. Der damit korrespondierende Anstieg
der Ausfallwahrscheinlichkeit fiihrt zu einer relativen Erhdhung der kumulierten Ausfallwahr-
scheinlichkeit auf 12,04%%, die den intern definierten Schwellenwert von 10,00% iiberschrei-
tet. Dementsprechend misste der Kredit eigentlich in die Stufe 2 transferiert werden. Die vom
Kreditinstitut vorgenommene Zuordnung der Ratingklasse 1l zu den Investment Grade-
Ratings impliziert jedoch ein niedriges Kreditrisiko (vgl. Tab. 5 Spalte C). Fir Kredite mit
einem niedrigen Kreditrisiko sind weiterhin die 12-Monats-ECL zu erfassen (vgl. Abschn.
2.3.3.). Durch die Erhdhung der PD!?™ von 2,50% auf 5,00% ist die Risikovorsorge auf-
wandswirksam um 5,00 GE zu erhéhen und betrdgt am Ende von Periode t, insgesamt 10,00
GE (vgl. Tab. 5 Spalten L und J; Tab. 6 Buchungssatz (G)). Die Zinsvereinnahmung erfolgt

analog zu Periode t;.

Wird die vorgeschlagene Konzeption des ED mit den derzeitig glltigen Regelungen in IAS 39
verglichen, werden die nachfolgenden Unterschiede deutlich. Im Normenkontext von IAS 39
wird der Kredit aufgrund seiner festen Zahlungen und der Halteabsicht sowie der Annahme,

dass er nicht an einem aktiven Markt notiert ist, als loans and receivables kategorisiert

%2 Unter Eliminierung des Zeiteffekts wiirde sich eine zusétzliche relative Erhéhung um 36,62%-pkte. ergeben.
Dieses entspricht der Differenz aus den kumulierten Ausfallwahrscheinlichkeiten des urspringlichen PD-
Profils der Ratingklasse | fir sechs Perioden (17,81%) und flr die jetzt noch verbleibenden vier Perioden
(11,29%) im Verhéltnis zu der urspriinglichen kumulierten Ausfallwahrscheinlichkeit von 17,81%. Insgesamt
wirde sich die kumulierte Ausfallwahrscheinlichkeit damit um 48,65% erhdhen. Anstelle dieser indirekten
Berechnungsweise lieR3e sich dies auch direkt durch den Vergleich der kumulierten Ausfallwahrscheinlichkeit
fur die noch verbleibenden vier Perioden des urspriinglichen PD-Profils der Ratingklasse | (11,29%) mit dem
in t, gultigen PD-Profil der Ratingklasse 11 (19,96%) bestimmen.

[-23



(1AS 39.9 i. V. m. 1AS 39.AG26).® Entsprechend der fiir diese Kategorie maRgeblichen Be-
wertungskonzeption ,,fortgeflihrte Anschaffungskosten® ist der Kredit nach dessen erstmaliger
Erfassung in ty auf Wertminderungen zu untersuchen (IAS 39.46(a) i. V. m. IAS 39.58 ff.).
Wie in der Einleitung erwahnt, werden Wertminderungen finanzieller Vermdgenswerte Uber
das nach 1AS 39 anzuwendende incurred loss model erst nach Eintritt objektiver Hinweise
berucksichtigt (vgl. 1AS 39.58 f.). Als objektive Hinweise definiert IAS 39.59 eingetretene
Verlustereignisse (sog. trigger events), wie z. B. das Ausbleiben von Zins- oder Tilgungszah-
lungen oder eine erhohte Insolvenzwahrscheinlichkeit, die eine Auswirkung auf die erwarte-
ten kiinftigen Cashflows des Kredits haben. Das Kreditinstitut hat, bezogen auf den Beispiel-
kredit somit an jedem Bilanzstichtag zu Uberprifen, ob ein solcher objektiver Hinweis vor-
liegt und damit eine Wertminderung zu bilden ist (vgl. Tab. 7 Spalte B).*

¥ Es wird zudem angenommen, dass die Voraussetzungen fiir die Anwendung der Fair Value-Option nicht
erfullt sind.
¥ vgl. IDW (2007 und 2011), Rn. 240 ff.
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Die zuvor dargestellte Kreditentwicklung bis zu Periode t, begriindet keinen objektiven Hin-

weis fir eine Wertminderung. Demzufolge sind nach der Einbuchung des Kredits in t, ledig-

lich die Zinszahlungen erfolgswirksam zu erfassen. Die Zinsvereinnahmung erfolgt hierbei
wie beim ED auf Basis von re. und GCA.; (vgl. Tab. 7 Spalte J).*°

IAS 39: Incurred Loss Model

Kreditrisikoparameter

Uberpriifung PD ppkm | GD,
t GCA trigger event EAD; (in%) (in %) (in %) Ly LLP; CF, l; AC;
J=
G= Ay (Kea)*

A B © D E F C*D*F-H.; H=2G | leff. K=A-H
0 1.000,00 kein obj. Hinweis x - - - - 0,00 0,00 -1.000,00 0,00 1.000,00
1 1.000,00 kein obj. Hinweis x - - - - 0,00 0,00 100,00 100,00 1.000,00
2 1.000,00 Kkein obj. Hinweis x - - - - 0,00 0,00 100,00 100,00 1.000,00

Tab. 7: Bilanzierung des Kreditengagements nach 1AS 39 in den Perioden t, bis t, (in GE)

1AS 39: Incurred Loss Model

Kreditvergabe

Periode t (A) Auszahlung des Nominalbetrags
Forderung (GCA) 1.000,00 an Bank 1.000,00
Zinsvereinnahmung
(B) Aktivierung der Zinsertrage
Periode t; Forderung (GCA,) 100,00 an Zinsertrag (Iy) 100,00
(C) Erfassung der tatséchlichen Zahlungen (CFy)
Bank 100,00 an Forderung (GCA)) 100,00
Zinsvereinnahmung
(D) Aktivierung der Zinsertrage
Periode t, Forderung (GCA,) 100,00 an Zinsertrag (I 100,00
(E) Erfassung der tatsachlichen Zahlungen (CFy)
Bank 100,00 an Forderung (GCA)) 100,00

Tab. 8: Buchungssystematik nach 1AS 39 in den Perioden t; bis t, (in GE)

% Hier ist jedoch einschrankend darauf hinzuweisen, dass in diesem Beispiel lediglich ein einzelnes Finan-
zinstrument betrachtet wird. Auf Portfolioebene ist fur Finanzinstrumente, fir die am Bilanzstichtag auf Ein-
zelinstrumentenebene kein Verlustereignis festgestellt wurde, nach IAS 39.64 eine entsprechende Portfolio-
wertberichtigung zu bilden. Siehe hierzu auch Beitrag 1l und 111 der vorliegenden Dissertation.
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3.2.2. Zweite Phase: Perioden t3 bis ts

Im weiteren Zeitablauf des Beispielsachverhalts fiihrt der angesprochene allgemeine konjunk-
turelle Abschwung zu einer Krise der Branche, in der sich der Schuldner befindet. Hierdurch
verschlechtert sich die Bonitatseinschatzung des Schuldners zunehmend. In t3 wird der
Schuldner in die Ratingklasse 111 herabgestuft. Mit einer relativen Erhdhung der PD™ um
25,60% gegeniber ty sowie einer gleichzeitigen Zuordnung des Schuldners zu einer Rating-
klasse, die ein hoheres Kreditrisiko impliziert (Speculative Grade-Rating), sind die Kriterien
fir den Ubergang in Stufe 2 damit erfiillt (vgl. Tab. 9 Spalten B bis D). Das Kreditinstitut hat
nun flr das Kreditengagement auf Basis von Formel (6) eine Wertminderung i. H. des LECL
zu bilden und hierfiir die in Tab. 9 dargestellten periodenspezifischen Kreditrisikoparameter
zu ermitteln (vgl. Tab. 9 Spalten E bis H).* Es ist ein zusétzlicher Wertminderungsaufwand
(Ly) i. H. v. 30,99 GE zu erfassen (vgl. Tab. 9 Spalte I; Tab. 10 Buchungssatz (J)). Zusammen
mit dem bereits in Stufe 1 berticksichtigten 12-Monats-ECL ergibt sich in t3 eine Risikovor-
sorge i. H. v. 40,99 GE (vgl. Tab. 9 Spalte J). Die Zinsvereinnahmung der Stufe 2 erfolgt ana-
log zur Stufe 1 auf Basis von re; und GCA.; (vgl. Tab. 9 Spalte L; Tab. 10 Buchungssétze (H)
und (1)).

IFRS 9: Expected Credit Losses

_ Uberpriifung
Ubergangskriterien Kreditrisikoparameter
A PDM™  Rating- pD ppkem | GD,
t  GCA (in %) klasse S EAD; (in%) (in%) (in %) Ly LLP, CF, I AC,
1= L=Au1
SE*F (Me.g)*
A B C D E F G H *H-J., J==I K e, ~ M=A-J
3 1.000,00 25,60 v i v 2 100000 800 2237 20,00 3099 40,99 100,00 100,00 959,01
909,09 7,45 20,00
826,45 6,92 20,00
Tab. 9: Bilanzierung des Kreditengagements nach IFRS 9 in der Periode t; (in GE)
IFRS 9: Expected Credit Losses
Zinsvereinnahmung
(H) Aktivierung der Zinsertréage
Forderung (GCAy) 100,00 an Zinsertrag (Iy) 100,00
Periode t; () Erfassung der tatsachlichen Zahlungen (CFy)
Bank 100,00 an Forderung (GCA)) 100,00

Wertminderungen
(J) Erfassung des LECL der Stufe 2
Wertminderungsaufwand (L,) 30,99 an Risikovorsorge (LLPy) 30,99

Tab. 10: Buchungssystematik nach IFRS 9 in der Periode t; (in GE)

% Als Diskontierungssatz verwendet das Kreditinstitut wie in Stufe 1 den Effektivzinssatz i. H. v. 10.00%.
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In den nachfolgenden Perioden hat das Kreditinstitut zum einen zu tiberpriifen, ob die Uber-
gangskriterien weiterhin erfullt sind. Sollte dieses nicht mehr der Fall sein, ware eine Rick-
Ubertragung in die Stufe 1 vorzunehmen (vgl. Abschn. 2.3.3.). Zum anderen ist es erforderlich
an jedem Bilanzstichtag zu priifen, ob ein objektiver Hinweis auf eine Wertminderung i. S.
des ED, Appendix A, vorliegt, der zu einem Ubergang in die Stufe 3 des Wertminderungsmo-
dells fihren wirde (vgl. Abschn. 2.3.4.).

In der Periode t; kommt es bei dem Schuldner zu einem deutlichen Auftragsriickgang, infol-
gedessen das Kreditinstitut den Schuldner in die Ratingklasse V herabstuft. Aufgrund von
noch vorhandenen Liquiditatsreserven beim Schuldner begriindet diese Ratingherabstufung
annahmegemaR jedoch noch keinen objektiven Hinweis fir eine Wertminderung. Der Kredit
verbleibt somit zundchst noch in der Stufe 2, wodurch die Zinsvereinnahmung weiterhin auf
Basis des Bruttobuchwerts vorgenommen wird. Durch den deutlichen Anstieg der Ausfall-
wahrscheinlichkeit ist die Risikovorsorge jedoch um 28,75 GE aufwandswirksam zu erh6hen
(vgl. Tab. 11 Spalte I; Tab. 12 Buchungssatz (M)).

IFRS 9: Expected Credit Losses

Uberpriifung
Ubergangskriterien Kreditrisikoparameter
A PDF™™  Rating- PD ppkem | GD,
t  GCA (in %) klasse S; EAD; (in%) (in%) (in %) Ly LLP, CF, I AC,
I= L=Au1
SE*F (Me.g)*
A B C D E F G H *H-J, J==I K e, M=A-J
4 100000 10298 vv VvV v 2 100000 2200 36,16 20,00 2875 69,75 100,00 100,00 930,25
909,09 14,16 20,00
Tab. 11: Bilanzierung des Kreditengagements nach IFRS 9 in der Periode t, (in GE)
IFRS 9: Expected Credit Losses
Zinsvereinnahmung
(K) Aktivierung der Zinsertréage
Forderung (GCAy) 100,00 an Zinsertrag (Iy) 100,00

(L) Erfassung der tatsachlichen Zahlungen (CFy)

Bank 100,00 an Forderung (GCA)) 100,00
Wertminderungen

Periode t,

(M) Erfassung des LECL der Stufe 2
Wertminderungsaufwand (L,) 28,75 an Risikovorsorge (LLPy) 28,75

Tab. 12: Buchungssystematik nach IFRS 9 in der Periode t, (in GE)

Auch bei einem Vergleich mit 1AS 39 zeigt sich, dass die beschriebene Kreditentwicklung
noch keinen objektiven Hinweis fir eine Wertminderung darstellt. Wiederum sind ausschlieR3-

lich die Zinszahlungen auf Basis von re und GCA.; erfolgswirksam zu erfassen (vgl. Tab. 13
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Spalte J; Tab. 14 Buchungssatze (F) bis (I)). Auch zu diesem Zeitpunkt wird noch keine Risi-
kovorsorge auf Basis einer Einzelwertberichtigung gebildet.

1AS 39: Incurred Loss Model

Kreditrisikoparameter

Uberpriifung PD"™ pplm |LGD,
t  GCA trigger event EAD; (in%) (in%) (in %) Ly LLP, CF Iy AC,
J=
G= Acg(Kea)*
A B C D E F C*D*F-H,; H=:XG | Tefr. K=A-H
3 1.000,00 kein obj. Hinweis x - - - - 0,00 0,00 100,00 100,00 1.000,00
4 1.000,00 Kkein obj. Hinweis x - - - - 0,00 0,00 100,00 100,00 1.000,00

Tab. 13: Bilanzierung des Kreditengagements nach IAS 39 in den Perioden t; bis t; (in GE)

IAS 39: Incurred Loss Model

Zinsvereinnahmung
(F) Aktivierung der Zinsertréage
Periode t; Forderung (GCA,) 100,00 an Zinsertrag (I)) 100,00
(G) Erfassung der tatsachlichen Zahlungen (CFy)
Bank 100,00 an Forderung (GCAy) 100,00

Zinsvereinnahmung
(H) Aktivierung der Zinsertrage
Periode t, Forderung (GCA,) 100,00 an  Zinsertrag (1)) 100,00
() Erfassung der tatsachlichen Zahlungen (CFy)
Bank 100,00 an Forderung (GCA) 100,00

Tab. 14: Buchungssystematik nach 1AS 39 in den Perioden t; bis t4 (in GE)

3.2.3. Dritte Phase: Perioden ts bis tg

In der letzten Phase des Beispielsachverhalts gerat der Schuldner aufgrund des anhaltenden
Auftragsriickgangs in akute Zahlungsschwierigkeiten. Er kann die fallige Zinszahlung in
Periode ts nur i. H. v. 80.00 GE zahlen (vgl. Tab. 15 Spalte K; Tab. 16 Buchungssatz (O)).
Dieser teilweise Ausfall der Zinszahlung begriindet einen objektiven Hinweis auf eine Wert-
minderung im Sinne des ED, Appendix A, so dass der Kredit in Periode ts in die Stufe 3 zu
Ubertragen ist. Vor dem Eintritt dieses Zahlungsausfalls hat das Kreditinstitut analog zu den
Vorperioden auch in dieser Periode bereits die vertraglich vereinbarte Zinszahlung i. H. v.
100,00 GE erfolgswirksam aktiviert (vgl. Tab. 16 Buchungssatz (N)). Der entsprechende For-
derungsbetrag ist hierdurch in die Ermittlung der Wertberichtigung von Stufe 3 mit einzube-
ziehen.®’ Diese Einbeziehung erfolgt dadurch, dass sich der EAD; um die aktivierte Zinsforde-
rung auf 1.100,00 GE erhoht (vgl. Tab. 15 Spalte E). Die Ausfallwahrscheinlichkeit betragt
durch den Eintritt des Default-Zustands definitionsgemaB 100,00%>® (vgl. Tab. 15 Spalten F

" Dieses ist kongruent mit der VVorgehensweise nach IAS 39, vgl. IDW (2007 und 2011), Rn. 251, 273.
% \/gl. Griinberger (2011a), S. 34.
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und G). Zusammen mit dem weiterhin i. H. v. 20,00% eingeschatzten LGD; (vgl. Tab. 15
Spalte H) ergibt sich eine aufwandswirksame Erhéhung der Risikovorsorge um 150,25 GE
auf 220,00 GE (vgl. Tab. 15 Spalten I und J; Tab. 16 Buchungssatz (P)). Unter Berticksichti-
gung der aktivierten Zinsforderung, des tatsachlichen Zahlungseingangs sowie der Risikovor-
sorge hat der Kredit in ts noch einen Nettobuchwert i. H. v. 800,00 GE (vgl. Tab. 15 Spalte
M).

IFRS 9: Expected Credit Losses

Uberpriifung
Ubergangskriterien Kreditrisikoparameter
A PDRm Rating- PD" pplm | GD,
t  GCA (in %) klasse S¢ EAD; (in%) (in%) (in %) Ly LLP; CF, I AC,
1= L=A,
ExF* (Mea)*
A B C D E F G H H-J.. J=ZI K rer. ~ M=A-J

5 1.020,00 461,35 v' Default v 3 1.100,00 100,00 100,00 20,00 150,25 220,00 80,00 100,00 800,00
6 1.020,00 461,35 v/ Default v 3 1.100,00 100,00 100,00 20,00 0,00 220,00 880,00 80,00 800,00

Tab. 15: Bilanzierung des Kreditengagements nach IFRS 9 in den Perioden ts bis tg (in GE)

IFRS 9: Expected Credit Losses

Zinsvereinnahmung

(N) Aktivierung der Zinsertrage

Forderung (GCA)) 100,00 an Zinsertrag (ly) 100,00
Periode t (O) Erfassung der tatsachlichen Zahlungen (CFy)
Bank 80,00 an Forderung (GCA) 80,00
Wertminderungen
(P) Erfassung des LECL der Stufe 3
Wertminderungsaufwand (L,) 150,25 an Risikovorsorge (LLP,) 150,25
Zinsvereinnahmung
(Q) Unwinding
Forderung (GCA)) 80,00 an Zinsertrag (ly) 80,00
Periode tg Kredittilgung (inkl. der Zinszahlung)

(R) Ausbuchung des Kredits
Bank 880,00 an Forderung (GCA)) 1.100,00
Risikovorsorge (LLPy) 220,00

Tab. 16: Buchungssystematik nach IFRS 9 in den Perioden ts bis ts (in GE)

In der Periode t ist der Zinsertrag des Kredits durch dessen Ubertragung in Stufe 3 nun auf
Basis des Nettobuchwerts (ACi.1) zu vereinnahmen. Es ergibt sich ein Zinsertrag i. H. v.
80,00 GE, der als Erh6hung der Forderung gebucht wird (vgl. Tab. 15 Spalte L; Tab. 16
Buchungssatz (Q)*°). Entsprechend der aus Sicht von Periode ts erwarten Zahlungen, kann der
Schuldner in tg tatsdchlich nur 880,00 GE zahlen. In der abschlieBenden Buchung wird der

¥ In Analogie zu IAS 39 wird diese Art der Zinserfassung hier als unwinding bezeichnet.
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Forderungsbetrag gegen diesen Zahlungseingang und den Verbrauch der Risikovorsorge aus-
gebucht (vgl. Tab. 18 Buchungssatz (R)).

Nach IAS 39 begriindet der teilweise Zahlungsausfall in ts nun ebenfalls einen objektiven
Hinweis flr eine Wertminderung (vgl. Abschn. 3.2.1.). Unter Einbeziehung der bereits akti-
vierten Zinsforderung®® (vgl. Tab. 18 Buchungssatz (J)) ist nach MaBgabe von IAS 39.63 eine
Wertminderung i. H. v. 220,00 GE als Differenz aus dem Buchwert des Kredits und dem
Barwert der erwarteten kiinftigen Cashflows diskontiert mir res** zu bilden. Diese Wertmin-
derung ist in ts in voller Hohe aufwandswirksam zu erfassen (vgl. Tab. 17 Spalte G; Tab. 18

Buchungssatz (L)).

1AS 39: Incurred Loss Model

Kreditrisikoparameter

Uberpriifung PD¥™- ppkum | GD,
t  GCA trigger event EAD; (in%) (in%) (in%) L LLP, CF I AC,
G= B
C*D*F- Aui(Ki)* K=A-
A B C D E F His H=2G | Tefr. H
5 1.020,00 Default v* 1.100,00 100,00 100,00 20,00 220,00 220,00 80,00 100,00 800,00
6 1.020,00 Default v 1.100,00 100,00 100,00 20,00 0,00 220,00 880,00 80,00 800,00

Tab. 17: Bilanzierung des Kreditengagements nach 1AS 39 in den Perioden ts bis tg (in GE)

IAS 39: Incurred Loss Model

Zinsvereinnahmung

(J) Aktivierung der Zinsertréage

Forderung (GCA,) 100,00 an Zinsertrag (ly) 100,00
Periode t; (K) Erfassung der tatsachlichen Zahlungen (CFy)
Bank 80,00 An Forderung (GCA) 80,00
Wertminderungen
(L) Erfassung der Wertminderung
Wertminderungsaufwand (L,) 220,00 an Risikovorsorge (LLPy) 220,00
Zinsvereinnahmung
(M) Unwinding
Forderung (GCA,) 80,00 an Zinsertrag (l) 80,00
Periode tg Kredittilgung (inkl. der Zinszahlung)

(N) Ausbuchung des Kredits
Bank 880,00 an Forderung (GCA)) 1.100,00
Risikovorsorge (LLPy) 220,00

Tab. 18: Buchungssystematik nach IAS 39 in den Perioden ts bis ts (in GE)

Nach IAS 39 erfolgt die Zinserfassung nach der Feststellung eines objektiven Hinweise und

der damit verbundenen Erfassung einer Wertminderung analog zum ED Stufe 3 auf Basis des

0 vgl. IDW (2007 und 2011), Rn. 251, 273.
1 Alternativ lasst sich die Wertminderung in Anlehnung an Formel (8) auch direkt iiber den Barwert der erwar-
teten Kreditverluste ermitteln.

1-30



Nettobuchwerts ACi; und des urspriinglichen Effektivzinnsatzes re (IAS 39.AG93). Diese
als unwinding bezeichnete Art der Zinsvereinnahmung nach der Erfassung einer Wertminde-
rung fuhrt in Periode tg zu einem Zinsertrag i. H. v. 80,00 GE (vgl. Tab. 17 Spalte J; Tab. 18
Buchungssatz (M)). AbschlieBend wird der Forderungsbetrag gegen den tatséchlichen Zah-

lungseingang und den Verbrauch der Risikovorsorge ausgebucht (vgl. Tab. 18 Buchungssatz

(N)).
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3.3. Auswirkungen auf den Bilanzansatz und die Erfolgswirkung

Die nachfolgenden Abbildungen fassen die Wertentwicklungen der Risikovorsorge sowie des

Wertminderungsaufwands nach den beiden Wertminderungsmodellen graphisch zusammen.

in GE
250,00 -
Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3
AR
200,00 -
150,00 - > 2. cliff effect
>‘Originﬁrer“
100,00 - Verlustpuffer cliff effect
J
50,00 -
1. cliff effect
0,00 T j ot
0 1 2 3 4 5 6
—¢— |FRS 9: Expected Credit Losses IAS 39: Incurred Loss Model
Abb. 2: Entwicklung der Risikovorsorge nach IFRS 9 und IAS 39
in GE
250,00 -
Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3
200,00 -
Prozyklitat
150,00 -
front loading
100,00 -
/\
o N
day one loss Volatilitdtspotenzial
50,00 - / - A ~ /
0,00 T t
0 1 2 3 4 5 6
== |FRS 9: Expected Credit Losses IAS 39: Incurred Loss Model

Abb. 3: Entwicklung der Wertminderungsaufwendungen nach IFRS 9 und 1AS 39
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Wie die Abbildungen verdeutlichen, resultieren aus den beiden Wertminderungsmodellen
folgende unterschiedlichen Wirkungsweisen auf den Bilanzansatz und die Erfolgswirkung:
Durch die initiale Erfassung einer Wertminderung i. H. des 12-Monats-ECL in der Stufe 1 des
neuen Wertminderungsmodells entsteht eine korrespondierende Ergebnisbelastung in t, (day
one loss, vgl. Abb. 3). Beim Ubergang von Stufe 1 auf Stufe 2 fiihrt die nur anteilige Beriick-
sichtigung erwarteter Kreditausfalle i. H. des 12-Monats-ECL zudem zu einem Einmaleffekt
in Folge der erforderlichen Erhohung der Risikovorsorge auf den LECL (in Abb. 2 als 1. cliff
effect bezeichnet).* In der Stufe 2 reagiert das Wertminderungsmodell durch die stetige Neu-
ermittlung des LECL in den Folgeperioden dann sehr sensitiv auf Anderungen der Ausfaller-
wartungen. In Abhangigkeit von der Schatzgenauigkeit ist diesem Modell in der Stufe 2 damit
ein hohes Volatilitatspotenzial immanent. Diese unmittelbare erfolgswirksame Erfassung ver-
anderter Ausfallerwartungen wird auch als full catch-up bezeichnet.** In Folge des objektiven
Hinweises auf eine Wertminderung in Form des Zahlungsausfalls wird beim Ubergang auf die
Stufe 3 schliellich eine weitere signifikante Erhéhung der Risikovorsorge erforderlich (in
Abb. 2 als 2. cliff effect bezeichnet). Hierbei dienen die bereits auf Ebene der Stufe 1 und 2

antizipierten Kreditausféalle zumindest teilweise als Verlustpuffer.

Demgegenuber unterbleibt im incurred loss model zunéchst die Berlicksichtigung von erwar-
teten Verlusten. Der erforderliche Eintritt eines objektiven Hinweises fungiert als vorgeschal-
teter Filter fur die Bildung einer Wertminderung nach IAS 39. In Folge der fehlenden Ver-
lustantizipation in den ersten Perioden wird ein zu hoher Zinsertrag vereinnahmt, ohne dass
diesem ein Aufwand zur Abdeckung potenzieller Kreditausfalle gegeniibersteht (sog. front
loading, vgl. Abb. 3).* Gleichzeitig fiihrt die zunachst unterbliebene Beriicksichtigung erwar-
teter Verluste bei der Feststellung eines objektiven Hinweises in den Folgeperioden zu einem
Nachholeffekt i. H. des Barwerts aller erwarteter Verluste, der eine erhebliche Ergebnisbelas-
tung darstellt (in Abb. 2 als ,origindrer cliff effect bezeichnet).”® Das incurrred loss model
kann dadurch eine prozyklische Wirkung entfalten.®® Es gilt jedoch zu konstatieren, dass wie
aus Abb. 3 ersichtlich, auch dem neuen Wertminderungsmodell (wenn auch in abgeschwach-

ter Form) eine gewisse Prozyklitat innewohnt.

2 Vgl. Bardens/Meurer/Gebova (2012), S. 815.

# vgl. Kirsch/Olbrich/Dettenrieder (2012), S. 567 ff.; Bardens/Meurer/Gebova (2012), S. 810 f., 815 sowie
zwar im Kontext vom ED/2009/12, jedoch von der Wirkungsweise auf die Stufe 2 des ED (bertragbar: Bar
(2010), S. 292 ff.; Flick/Gehrer/Krakuhn (2010), S. 549 f.

“\/gl. Bar (2010), S. 290; Flick/Gehrer/Meyer (2010), S. 222.

\vgl. Bar (2010), S. 290.

¢ \/gl. Flick/Gehrer/Meyer (2010), S. 222.
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4, Sonderfalle

4.1. Mit Wertminderung erworbene finanzielle Vermdgenswerte

Fur erworbene oder ausgereichte finanzielle Vermogenswerte, fur die bereits im Zeitpunkt der
Ersterfassung objektive Hinweise auf Wertminderungen vorliegen (purchased or originated
credit-impaired financial assets), werden die anfanglich erwarteten Kreditverluste in die
Schétzung der Cashflows bei der Berechnung der Effektivverzinsung einbezogen (ED.25(a)).
Der daraus resultierende bonitéatsadjustierte Effektivzinssatz (credit-adjusted effectiv interest
rate) wird dann zur Berechnung der Zinsertrage verwendet (ED.24(a)). Dies entspricht der

bislang giiltigen Vorgehensweise unter I1AS 39.AG5.*

Fur solche finanziellen Vermdgenswerte werden zu jedem Stichtag die kumulierten Anderun-
gen der LECL seit dem Zugangszeitpunkt als Risikovorsorge (loss allowance) in der Bilanz
erfasst (ED.14). Die unterjahrigen Veranderungen der LECL sind dann zu jedem Stichtag als
Risikovorsorgeaufwand oder -ertrag (impairment gain or loss) in der GuV zu berticksichtigen
(ED.15). Dies kann folglich auch zum Ausweis einer positiven Risikovorsorge, also zu einem

Risikovorsorgeertrag, fiihren, falls die kumulierte Anderung der LECL positiv werden sollte.
4.2. Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie Leasingforderungen

Fur Forderungen aus Lieferungen und Leistungen (trade receivables) sowie Leasingforderun-
gen (lease receivables) konnen vereinfachte Verfahren zur Anwendung kommen. Bei Forde-
rungen aus Lieferungen und Leistungen ist danach zu unterscheiden, ob diese einen Finanzie-
rungsvorgang (financing transaction) nach IAS 18.11 darstellen. Falls dieses der Fall ist, kon-
nen Unternehmen fir alle diese Forderungen entscheiden, ob die Bildung der Risikovorsorge
ab Ersterfassung i. H. des LECL stattfinden soll (ED.12(a)), wodurch die Notwendigkeit zur
Definition und Operationalisierung des Stufenlbergangs zwischen Stufe 1 und 2 entféllt.
Ebenso kann beztglich der Risikovorsorge fur Leasingforderungen gewéhlt werden, ob diese
sofort i. H. des LECL oder nach den allgemeinen Regeln erst i. H. des 12-Monats-ECL gebil-
det werden soll (ED.12(b)). Die Entscheidungen dartber kénnen fiir Leasingforderungen und
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen getrennt getroffen werden (ED.13). Unabhangig
davon ist fir Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, die keinen Finanzierungsvorgang
nach IAS 18.11 darstellen, in jedem Fall obligatorisch, die Risikovorsorge i. H. des LECL zu
erfassen (ED.12(a)(i)). Vor dem Hintergrund dieser eher kurz laufenden Forderungen wére

eine Unterscheidung zwischen LECL und 12-Monats-ECL ohnehin nicht sinnvoll, da die

" vgl. auch ED, S. 18.
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Restlaufzeit meistens unter einem Jahr liegt und somit LECL die Restlaufzeit vollstandig ab-

decken.

Bei der Bemessung der Risikovorsorge flr Leasingforderungen sollten die verwendeten Cash-
flows im Einklang mit den Cashflows stehen, die bei der Bewertung der Leasingforderung
nach 1AS 17 verwendet werden. Die Obergrenze beim Diskontierungssatz fiir den Zeitwert
des Geldes bei der Ermittlung der erwarteten Kreditausfélle fir Leasingforderungen ist nach
ED.B29(a), abweichend von den allgemeinen Regelungen, der flr die Bewertung der
Leasingforderung nach IAS 17 verwendete Diskontierungssatz (ED.B33).

4.3. Modifizierte finanzielle Vermogenswerte

Falls finanzielle Vermogenswerte neuverhandelt oder anderweitig modifiziert werden und
dies zu keiner Ausbuchung des Vermdgenswerts nach IFRS 9 flhrt, wird der neue Brutto-
buchwert auf Basis der neuverhandelten oder modifizierten Cashflows berechnet, die mit dem
urspriinglichen Effektivzinssatz abgezinst werden (ED.IE56 sowie ED.BC127).* Der hieraus
resultierende Differenzbetrag zwischen den fortgefiihrten Anschaffungskosten vor Modifika-
tion und dem neuen Bruttobuchwert wird erfolgswirksam in der GuV als Modifizierungsge-
winn oder -verlust (modification gain or loss) erfasst (ED.19). Ein Gewinn kann etwa dann
entstehen, wenn der Barwert des modifizierten finanziellen Vermogenswerts hoéher liegt als
die fortgefuhrten Anschaffungskosten vor Modifikation. Dies kann aufgrund von gednderten
Zahlungsstrukturen oder Diskontierungseffekten auftreten. Die Zinsertrage sind im weiteren
Verlauf auf Basis des neuberechneten Bruttobuchwerts nach Modifikation mit dem urspriing-
lichen Effektivzins zu erfassen (ED.19 sowie ED.25).

Modifikationen i. S. v. Neuverhandlungen (renegotiations) sind dadurch gekennzeichnet, dass
keine finanziellen Schwierigkeiten des Schuldners vorliegen, also lediglich eine Anpassung
auf aktuelle Marktkonditionen vorgenommen wird, die regelméBig zum Ausgleich in Form
einer Vorfalligkeitsentschadigung fithrt.*® Daher sollte es in diesem Fall nicht zu Verlusten
kommen, da diese durch Vorfalligkeitsentschadigungen oder zu erhebende Gebuhren gedeckt

werden kdnnen.

Allerdings misste die Modifikation eines Finanzinstruments aus Veranderungen der Risikosi-
tuation des Schuldners, wie sie im Beispiel des ED (ED.IE53 ff.) beschrieben wird, faktisch

immer einen Hinweis auf eine Wertminderung darstellen. Dies wirde allerdings zur Schluss-

* Zur Diskussion zum Abgang von finanziellen Vermogenswerten bei Restrukturierungen, vgl.
Flick/Krakuhn/Theiss (2013), S. 37 ff.; vgl. zur Offenlegung bei Modifikationen auch ESMA (2012), S. 4 f.
" vgl. hierzu Flick/Krakuhn/Theiss (2013), S. 37.
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folgerung fuhren, dass der Fall einer Modifikation aus der verénderten Risikosituation des
Schuldners nie auftreten wirde, da es in diesem Fall regelméRig zu einer Wertminderung
nach den in Appendix A genannten Kriterien kommen wiirde.”® Insbesondere das Kriterium
der Zugestandnisse aus wirtschaftlichen oder rechtlichen Griinden im Zusammenhang mit
finanziellen Schwierigkeiten miisste wohl regelmaRig als erfilllt angesehen werden.>* Der
einzige Unterschied besteht bei einer Modifikation dann im getrennten Ausweis eines Modifi-
zierungsverlusts oder -gewinns vom Ausweis der Wertminderung als Risikovorsorge. Eine
wesentliche Anderung der Kreditkonditionen im Zuge einer Modifikation, die im Beispiel des
ED als gegeben angesehen werden kdnnte (ED.IE56 f.), konnte allerdings den Abgang des
alten Finanzinstruments und die Einbuchung eines neuen implizieren,®® was dann wiederum

auBerhalb des 0.g. Anwendungsbereichs liegen wiirde.

Ab dem Zeitpunkt der Modifikation wird die Uberpriifung, ob das Finanzinstrument einen
signifikanten Anstieg des Kreditrisikos zu verzeichnen hat, durch einen Vergleich des Kre-
ditrisikos am Stichtag (nach Modifikation) mit dem urspringlichen Kreditrisiko des Finanzin-
struments zum Ersterfassungstag (vor Modifikation) durchgefiihrt (ED.20 sowie ED.B22).
Hinweise zur Beurteilung, ob ein signifikanter Anstieg des Kreditrisikos nach ED.5 nicht
mehr vorliegt und somit die Erfassung der 12-Monats-ECL angebracht ist, kénnen etwa eine
einwandfreie Zahlungshistorie liefern, aber auch andere Informationen, die auf eine Situati-

onsverbesserung beim Schuldner hindeuten (ED.B24).

Falls die Neuverhandlung oder anderweitige Modifikation der Cashflows des Finanzinstru-
ments zu einer Ausbuchung fuhren sollten, wird der Zeitpunkt der Modifikation als der Zeit-
punkt der Ersterfassung verwendet (ED.B23). Dies entspricht einer neuerlichen Ersterfassung

des Finanzinstruments und folgt somit der allgemeinen Verfahrensweise.

% Nach ED.BC177 filhren solche Zugestandnisse (forbearance) prinzipiell zu einer Wertminderung nach
IAS 39.

1 v/gl. Appendix A, objective evidence of impairment, Fall (c); vgl. auch hierzu IAS 39.59(c).

%2 \/gl. Dietrich/Flick/Krakuhn (2012), S. 146.
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5. Darstellung im Abschluss und Angaben

Zinsertrage sind nach ED.23 in der Ergebnisrechnung (ED.23), genauso wie Wertminde-
rungsverluste oder -ertrdge (impairment losses or gains) nach ED.27 jeweils als separater Pos-
ten in der GuV auszuweisen (ED.27). Zudem sind quantitative und qualitative Analysen we-
sentlicher Einflisse auf die Risikovorsorge, die durch spezielle Portfolios oder geographische

Einflisse hervorgerufen werden, offenzulegen (ED.41).

Verpflichtend sind im Abschluss diejenigen Betrédge anzugeben, die sich aus den erwarteten
Kreditverlusten ergeben, sowie der Effekt aus der Verschlechterung oder Verbesserung des
Kreditrisikos (ED.28). Hierzu muss das Unternehmen beurteilen, ob der Detailgrad, die Ge-
wichtung, und das Aggregationsniveau hinreichend sind oder zusétzliche Informationen not-

wendig sein konnten, um diese Anforderungen zu erfillen (ED.29).

Zur Erfullung der Offenlegungsanforderungen sind die finanziellen Vermdgenswerte, Kredit-
zusagen und Finanzgarantien unter Berticksichtigung der Art der offengelegten Informationen
und der Eigenschaften der Finanzinstrumente in Klassen einzuteilen. Hierzu sind Informatio-
nen anzugeben, die eine Uberleitung zu den Bilanzposten ermoglichen (ED.34). Zudem ist
eine Uberleitung von Er6ffnungs- auf Endbestande der Bruttobuchwerte und der zugehdrigen
Risikovorsorge jeweils fiur finanzielle Vermdgenswerte anzugeben, fur die 12-Monats-ECL
oder LECL erfasst werden, flr solche mit objektiven Hinweisen auf Wertminderungen, fur
bei Erwerb oder Ausreichung wertgeminderte finanzielle Vermdgenswerte sowie auch fir die

entsprechenden Riickstellungen fiir Kreditzusagen und Finanzgarantien (ED.35 f.).%

Zu den Schétzverfahren von 12-Monats-ECL sowie LECL sind etwa die verwendeten Ein-
gangsdaten (basis of inputs), Schatzungsanderungen der erwarteten Kreditverluste oder Ande-
rungen der Schatzverfahren darzustellen und zu erléutern (ED.39). Zusatzlich sind Angaben
im Zusammenhang mit der Beurteilung erforderlich, ob das Kreditrisiko des Finanzinstru-
ments signifikant zugenommen hat oder objektive Hinweise auf Wertminderungen vorliegen
(ED.42). Als eine wesentliche Angabe ist die Offenlegung der Bruttobuchwerte der finanziel-
len Vermdgenswerte sowie der Rickstellung fir Kreditzusagen und Finanzgarantien zu be-
trachten, die eine Disaggregation entsprechend der Kreditrisikoeinstufungen (credit risk
rating grades) verlangt (ED.44). Als Mindestvorgabe werden vom ED hier drei Stufen gefor-
dert, auch wenn der internen Risikoeinstufung weniger Stufen zugrunde liegen. Diese Vorga-

be unterstellt allerdings implizit die Existenz dieser Information im Datenhaushalt, was intern

% Das hierzu im ED gemachte Beispiel ist insofern verkiirzt dargestellt, als dass es etwa die Klassenbildung
vernachléssigt (ED.IE72).
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folglich dennoch eine (mindestens) dreistufige Risikoeinstufung voraussetzt. Weiter sind etwa
Angaben zu Direktabschreibungen (write-offs) (ED.37) und zu modifizierten finanziellen
Vermogenswerten (ED.38) sowie zu den finanziellen Vermdgenswerten und Kreditzusagen

und Finanzgarantien zugehdorigen Sicherheiten zu machen (ED.40).

Dabei sind jedoch die nach IFRS 7 bereits offengelegten Angaben, die diese Informationser-
fordernisse erfullen, nicht doppelt anzugeben. In diesem Fall ist ein Verweis, wie etwa auf
den unter gleichen Bedingungen zeitgleich verfugbaren Risikobericht, zulassig (ED.31 f.),
was vor allem Banken und Finanzdienstleistern entgegenkommen dirfte. Im Falle eines nicht

vorhandenen Verweises ist der Abschluss allerdings nicht vollstandig.

6. Ubergangsbestimmungen

Der ED ist analog zu den Regelungen in IFRS 9 grundsatzlich retrospektiv anzuwenden
(ED.C2). Fir den Fall, dass die Bestimmung des Kreditrisikos im Zugangszeitpunkt eines
Finanzinstruments mit unangemessenem Zeit- oder Kostenaufwand verbunden ist, kann die
Stufenzuordnung im Zeitpunkt der erstmaligen Anwendung nicht auf relativer, sondern auf
absoluter Basis, d.h. Uber die Abgrenzung eines ,niedrigen Kreditrisikos®“, erfolgen
(ED.C2(a)). Demzufolge wéren samtliche Finanzinstrumente, deren Kreditrisiko zum Erstan-
wendungszeitpunkt ,,niedrig® ist (wie bspw. bei einem Rating im Investment Grade-Bereich)
der Stufe 1 zuzuordnen, wahrend Finanzinstrumente mit einem ,,hohen* Kreditrisiko in die
Stufe 2 zu transferieren waren.>* Eine weitere Ubergangserleichterung liegt darin, dass keine
Verpflichtung besteht, Vergleichsinformationen fur vorangegangene Perioden darzustellen.
Das ist zwar zulassig, gleichwohl nur dann, wenn die Darstellung ohne spéteres besseres Wis-
sen (hindsight) auskommt (ED.C2(b)). Wenn vergangene Perioden nicht angepasst werden,
mussen die Gewinnriicklagen zu Beginn derjenigen Berichtsperiode, die den Zeitpunkt der
erstmaligen Anwendung beinhaltet, angepasst werden (ED.C2). Der Zeitpunkt der erstmali-
gen Anwendung ist definiert als der Beginn der ersten Berichtsperiode, in dem das Unterneh-
men die neuen Regelungen anwendet (ED.C1). Daruiber hinaus mussen die Korrekturbetrage
pro Posten geméld IAS 8.28(f), d. h. die Betrage fur erwartete Kreditverluste nach den neuen
Wertberichtigungsregeln flr vorangegangene Perioden und die Betrdge fiir Wertberichtigun-
gen nach IAS 39 fiir die Berichtsperiode, nicht angegeben werden (ED.C3).

* Vgl. hierzu und zum Folgenden auch Deloitte (2013), S. 16.
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Zum Zeitpunkt der erstmaligen Anwendung sind Angaben erforderlich, die eine Uberleitung
der Endbestande der nach IAS 39 gebildeten Wertberichtigungen bzw. der nach IAS 37 gebil-
deten Rickstellungen auf die nach den neuen Wertberichtigungsregeln gebildeten Anfangsbe-
stdnde der Risikovorsorge und Ruckstellungen ermdglichen. Diese Angaben sind flr finan-
zielle Vermdgenswerte pro Bewertungskategorie nach 1AS 39 und IFRS 9 zu machen und
sollen jeweils den Effekt aus der Umstellung der Bewertungskategorie auf IFRS 9 zum Zeit-
punkt der erstmaligen Anwendung aufzeigen (ED.C4).
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7. Zusammenfassung und Beurteilung

Mit der Umsetzung des three bucket approach in ED/2013/3 ist das IASB deutlich abgerickt
von seiner urspriinglichen Konzeption im vorangegangenen ED/2009/12. Danach sollte das
neue Wertminderungsmodell die Bepreisung und insbesondere die (Effektiv-)Verzinsung zu-
treffend reflektieren.>® Die Vereinnahmung des mit einem finanziellen Vermogenswert ver-
bundenen Zinsertrags auf Basis der Effektivzinsmethode (ohne Berucksichtigung der erwarte-
ten Kreditverluste) sowie die Ermittlung der bilanziellen Risikovorsorge in Abhangigkeit von
der Stufenzuordnung (12-Monats-ECL in Stufe 1 und LECL in den Stufen 2 und 3) erfolgen

nunmehr unabhangig voneinander.*®

Die im Zuge der Finanzkrise aufgekommene Idee einer friiheren Erfassung von Verlusten ist
grundsatzlich zu begriRen und wurde durch den neuen ED entsprechend umgesetzt. Aller-
dings wird das Ziel der Vermeidung eines cliff effects nicht ganzlich erreicht, da beim Uber-
gang von Stufe 1 auf 2 die Risikovorsorge betrachtlich auf die LECL erhéht wird.>” Zudem
wird sich ein zweiter cliff effect bei Ubergang auf Stufe 3 nicht vermeiden lassen, auch wenn
dieser durch entsprechend sensitive interne Ratingsysteme etwas reduziert werden konnte.
Das originare Ziel zur Beseitigung des cliff effects durch das neue Wertminderungsmodell

wird damit zum Teil konterkariert.

Vor allem fiir Banken ergibt sich bei der Ermittlung der erwarteten Kreditausféalle — nicht zu-
letzt aufgrund moéglicher Schnittstellen zu den aufsichtsrechtlichen Vorgaben — wohl Syner-
giepotenzial, wie etwa bei den Ausfalldefinitionen®® oder etwa der Zuordnung zu den Rating-
klassen. Allerdings konnen selbst bei diesen auf den ersten Blick moglichen Uberschnei-
dungen unter Umstédnden im Detail Differenzen bestehen. So basieren etwa externe Ratings
oft auf Through-the-Cycle-Konzepten, was dazu fiihren kann, dass diese Ratings im Gegen-
satz zu Point-in-Time-Schatzungen nicht den aktuellen Stand der Risikoeinschatzung wider-

spiegeln.

Da die Vorgaben des ED aber branchenunabhéngig von allen Unternehmen umzusetzen sind,
wird generell ein historischer Datenhaushalt erforderlich sein, um die entsprechenden Vorga-
ben bei der Einschatzung der erwarteten Kreditausfalle umsetzen zu kénnen. Zusétzlich wird

hieraus auch dauerhaft ein héherer Aufwand zu erwarten sein, die Kreditqualitat im Zeitablauf

* vgl. Bardens/Meurer/Gebova (2012), S. 811; Kirsch/Olbrich/Dettenrieder (2012), S. 567.
% \/gl. Kirsch/Olbrich/Dettenrieder (2012), S. 566.

" \/gl. Bardens/Meurer/Gebova (2012), S. 815; Kirsch/Olbrich/Dettenrieder (2012), S. 569.
%8 \/gl. ED.BC97.

% vgl. Olbrich (2012), S.166 f., m.w.N.; Griinberger (2011a), S. 32, 37.
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zu beurteilen.®® Allerdings wurde vom IASB an dieser Stelle versucht, durch entsprechende
Erleichterungen, wie etwa bei der Behandlung von Forderungen aus Lieferungen und
Leistungen sowie bei Leasingforderungen, einer VerhéltnismaRigkeit der Anforderungen

Rechnung zu tragen.®

Durch die auch im neuen ED relativ breit definierten VVorgaben zur Schétzung der erwarteten
Kreditverluste dlrften sich nach wie vor Ermessenspielrdume ergeben, die zu earnings

management und folglich zu Einschrankungen bei der Vergleichbarkeit fiihren kénnen.®

8 \/gl. hierzu Bardens/Meurer/Gebova (2012), S. 815, vgl. auch ED.BC199.
' \gl. ED.12, ED.B34 f.
82 \/gl. Kirsch/Olbrich/Dettenrieder (2012), S. 569.
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IFRS 9-konforme Modellierung der Ausfallwahrscheinlichkeit

— Verwendung der aufsichtsrechtlichen Ausfallwahrscheinlichkeit fur das neue

Wertminderungsmodell nach IFRS —

Zusammenfassung

Als eine zentrale Herausforderung im Rahmen der Umsetzung der endgultigen Regelungen
von IFRS 9 gelten die neuen Wertminderungsvorschriften, die gegenuber den bestehenden
Regelungen nach IAS 39 deutlichen Anderungen unterliegen. Neben der Definition und
Operationalisierung der Kriterien fiir die Stufenzuordnung, der Konzeptionierung und Etablie-
rung einer Methode zur Ermittlung erwarteter (Kredit-)Verluste sowie der Erstellung der
Offenlegungsanforderungen kann vor allem auch die IFRS 9-konforme Ausgestaltung der
Kreditrisikoparameter einen hohen Umsetzungsaufwand verursachen. Zwar konnen bereits
existierende aufsichtsrechtliche Kreditrisikoparameter als Ausgangsbasis fur die Ermittlung
erwarteter (Kredit-)Verluste im Rahmen des neuen Wertminderungsmodells genutzt werden,
jedoch erfordern unterschiedliche aufsichtsrechtliche und bilanzielle Ziele nach Ansicht des
IASB Anpassungsmafahmen an diesen Parametern. Neben der Ermittlung der Wertminde-
rungen fir die einzelnen Stufen werden Kreditinstitute voraussichtlich auch fur die Stufenzu-
ordnung Kreditrisikoparameter in Form der Ein- oder Mehrjahres-Ausfallwahrscheinlichkeit
verwenden. Insofern kommt vor allem der validen Schatzung der fiir das neue Wertminde-
rungsmodell verwendeten Ausfallwahrscheinlichkeit eine wesentliche Bedeutung zu. Vor
diesem Hintergrund wird in diesem Beitrag herausgearbeitet, welcher Anpassungsbedarf an
der aufsichtsrechtlichen Ausfallwahrscheinlichkeit besteht, um diese fir das kunftige Wert-
minderungsmodell nach IFRS 9 verwenden zu konnen. In diesem Zusammenhang sind vor
allem die Herstellung der vom Standard geforderten Point-in-Time-Orientierung sowie die
Implementierung einer entsprechenden Methode zur Mehrjahres-Schétzung hervorzuheben.
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IFRS 9 compliant modeling of the probability of default

— The use of regulatory probability of default for the new IFRS impairment model —

Abstract

The new impairment regulations are a key challenge within the context of the implementation
of IFRS 9 as they imply significant adjustments in comparison to IAS 39. In addition to the
definition and operationalization of transfer criteria for stage assignment, the conceptual de-
sign and establishment of a methodology for the determination of expected credit losses and
the preparation of disclosure requirements, especially the modeling of IFRS 9 compliant
credit risk parameters can cause high implementation effort. As a starting point existent regu-
latory credit risk parameters can be used to determine expected credit losses within the scope
of the new impairment model. However, according to the IASB, adjustments are required due
to different financial and regulatory objectives. In addition to the measurement of impairment
losses for the individual stages, credit institutions will presumably use credit risk parameters
in form of the probability of default for the stage assignment. In this respect, the valid estima-
tion of the probability of default is of particular significance with regards to the new impair-
ment model. Against this background, this article identifies the adjustment requirements of
the regulatory probability of default in order to apply the parameter to the IFRS 9 impairment
model. In this context, the preparation of a Point-in-Time orientation and the implementation

of a respective methodology for lifetime estimation are to be emphasized in particular.
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1. Einleitung

Mit der Veroffentlichung der endgultigen Regelungen von IFRS 9 Financial Instruments am
24.07.2014 hat das IASB das im Jahr 2008 initiierte ,,Replacement-Project* zur Abldsung der
bestehenden bilanziellen Regelungen fiir Finanzinstrumente nach IAS 39 abgeschlossen.! Das

Replacement-Project gliederte sich in die drei Phasen

= Kilassifizierung und Bewertung (Phase 1),
= Wertminderungsmethode (Phase I1) sowie
= hedge accounting (Phase Il1).

Diese wurden nach vorheriger separater Uberarbeitung in der endgiltigen Fassung von
IFRS 9 wieder zusammengefiihrt. Die neuen Regelungen sind unter dem Vorbehalt des EU-
Endorsements retrospektiv® spatestens in Berichtsperioden anzuwenden, die am oder nach
dem 01.01.2018 beginnen. Eine vorherige freiwillige Anwendung ist moglich (IFRS 9.7.1.1,
IFRS 9.7.1.2, IFRS 9.7.2.21, IFRS 9.7.3.2).

Die deutlichsten Veranderungen von IFRS 9 gegeniiber den bestehenden Regelungen nach
IAS 39 resultieren aus der neuen Wertminderungsmethode, die das derzeit nach IAS 39 an-
zuwendende Incurred Loss Model durch einen Expected Loss-Ansatz ablést. Hierdurch sollen
Wertminderungen frihzeitiger antizipiert werden, nicht zuletzt, um damit dem im Zuge der
Finanzmarktkrise aufgekommenen Kritikpunkt einer verspateten Erfassung von Wertminde-

rungen auf Basis des incurred loss model zu begegnen.

Als Reaktion auf die im Rahmen der Kommentierung geduerten Kritikpunkte wurden in die
endgultige Fassung von IFRS 9 im Vergleich zu den im Exposure Draft , Financial
Instruments: Expected Credit Losses (ED/2013/3)* (im Folgenden: ED) enthaltenen Rege-
lungen einige Konkretisierungen, Anwendungshinweise sowie Beispiele aufgenommen. Die
Grundkonzeption des neuen Wertminderungsmodells entspricht jedoch dem im ED vorge-
schlagenen expected credit losses model und basiert auf einem dualen Messansatz. In Abhén-
gigkeit von der Veranderung des Kreditrisikos des jeweiligen Finanzinstruments gegenuber

dem Zugangszeitpunkt wird eine Wertminderung i. H. des 12-Monats-Expected Credit Loss*

! vgl. dazu etwa Berger/Struffert/Nagelschmitt (2014), S. 1075-1088 und 1127-1131 sowie Bar/Gollob (2014),
S. 1240.

Allerdings sind Anpassungen der Angaben zur entsprechenden Vergleichsperiode nicht zwingend erforder-
lich (IFRS 9.7.2.15).

® vgl. IASB (2013a).

* Im Folgenden: 12-Monats-ECL.
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(Stufe 1) oder des Lifetime Expected Credit Loss® (Stufe 2 und Stufe 3) erfasst. Die Art der
Ermittlung erwarteter (Kredit-)Verluste wird in IFRS 9 zwar nicht vorgegeben. Das IASB
raumt dem Bilanzierenden jedoch die grundsatzliche Mdoglichkeit ein, bereits existierende
Kreditrisikomodelle zu verwenden. Aus Praktikabilitatsgrinden beabsichtigen Kreditinstitute,

auf den fur aufsichtsrechtliche Zwecke intern geschéatzten Kreditrisikoparametern in Form

= der Ausfallwahrscheinlichkeit (Probability of Default (im Folgenden: PD)),

= der Verlustquote zum Ausfallzeitpunkt (Loss Given Default (im Folgenden: LGD))
sowie

= der Forderungshdhe zum Ausfallzeitpunkt (Exposure at Default (im Folgenden:
EAD))

aufzusetzen. Mit den auf internen Ratings basierenden Schatzungen, den sog. IRBA-
Verfahren, werden aufsichtsrechtlich bereits erwartete Verluste ermittelt.® Diese beziehen sich
auf einen Ein-Jahres-Horizont und setzen sich aus dem Produkt der PD, des LGD sowie des
EAD zusammen. Je nach Umfang der Zulassung von Kreditinstituten zur Anwendung von
IRBA-Verfahren werden entweder nur die PD (Basis-Ansatz) oder aber samtliche Kredit-
risikoparameter (fortgeschrittener Ansatz) intern geschétzt. Aufgrund der unterschiedlichen
Ziele von Aufsichtsrecht und IFRS ist die Nutzung dieser aufsichtsrechtlichen Kreditrisiko-
parameter fir bilanzielle Zwecke jedoch nicht ohne weiteres moglich. Wahrend das
Aufsichtsrecht fur Kreditinstitute auf die Wahrung eines nachhaltigen Eigenkapitals i. S. der
Sicherstellung der Finanzstabilitat abzielt, besteht das Ziel der IFRS in der Bereitstellung ent-
scheidungsnutzlicher Informationen. Den aufsichtsrechtlichen Grolzen ist damit grundsétzlich
eine konservativere Art der Ermittlung im Vergleich zu den IFRS immanent. Daher fordert
IFRS 9, dass bei der Verwendung von bestehenden Kreditrisikomodellen fur bilanzielle Zwe-
cke gegebenenfalls Anpassungen an den aufsichtsrechtlichen Gréfien vorzunehmen sind

(., ... these (regulatory) calculations may have to be adjusted* ’).2

Zwar mussten auch nach IAS 39 aufsichtsrechtliche Parameter, die als Basis fiir die Bestim-

mung von Wertminderungen genutzt wurden, grundsétzlich bereits angepasst werden. Aller-

Im Folgenden: LECL.

Bei IRBA-Verfahren werden unerwartete und erwartete Verlusten im Rahmen der Bestimmung der Eigen-
mittelanforderungen getrennt voneinander ermittelt. Wéhrend die mit Eigenkapital zu unterlegenden risiko-
gewichteten Aktiva ausschlieflich unerwartete Verluste abbilden, werden erwartete Verluste tber den erwar-
teten Verlustbetrag nach § 104 SolvV a.F. bzw. Art. 158 CRR beriicksichtigt. Im Rahmen des sog. Wertbe-
richtigungsvergleichs werden diese erwarteten Verlustbetrdge der im Geschéftsjahr gebildeten Risikovorsor-
ge gegenubergestellt (§ 105 SolvV a.F., Art. 159 CRR).

IFRS 9.BC5.283

& vgl. IASB (2013b), S. 16-17; IASB (2012), S. 10.
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dings kam deren valider Schéatzung aufgrund der eingeschrénkteren Verwendung langst nicht

eine so hohe Bedeutung zu wie nach dem neuen Wertminderungsmodell.

Neben der Ermittlung der Wertminderungen fiir die einzelnen Stufen werden Kreditinstitute
voraussichtlich auch fir die Stufenzuordnung Kreditrisikoparameter in Form der Ein- oder
Mehrjahres-PD verwenden. Insofern kommt vor allem der validen Schétzung der fur das neue

Wertminderungsmodell verwendeten PD eine zentrale Bedeutung zu.

Vor diesem Hintergrund soll mit diesem Beitrag herausgearbeitet werden, welcher Anpas-
sungsbedarf an den aufsichtsrechtlichen PD besteht, um diese flr das kinftige Wertminde-
rungsmodell nach IFRS 9 nutzen zu kdnnen. Hierzu wird im Folgenden zunéchst die Grund-
konzeption des neuen Wertminderungsmodells dargestellt, um die fur die Ermittlung erwarte-
ter (Kredit-)Verluste sowie fur die Stufenzuordnung erforderliche PD in den methodischen
Kontext des neuen Wertminderungsmodells einzuordnen (Abschn. 2.). Daran anschlieRend
werden die in IFRS 9 enthaltenen Anforderungen an die Ermittlung erwarteter Verluste
(Abschn. 3.) mit den Anforderungen nach IAS 39 verglichen (Abschn. 4.) und im Hinblick
auf eine IFRS-konforme Ausgestaltung der PD analysiert (Abschn. 5.). Durch die Gegenliber-
stellung der nach IAS 39 und IFRS 9 bestehenden bilanziellen Anforderungen mit den auf-
sichtsrechtlichen Anforderungen sollen schlieBlich auch der im Vergleich zu IAS 39 zusétz-
lich erforderliche Anpassungsbedarf an der PD und die damit verbundenen Herausforderun-

gen abgeleitet werden.

Die Ausfuhrungen zu den Herausforderungen an die Ausgestaltung der Ausfallwahrschein-
lichkeit im IFRS 9-Kontext sind nicht abschlieend, sondern konzentrieren sich auf ausge-
waéhlte, wesentliche Herausforderungen. Die Untersuchung fokussiert dabei vordergriindig auf
die Mdoglichkeit zur Verwendung der IRBA-PD. Die Anforderungen an die IFRS 9-konforme
Ausgestaltung der PD lassen sich jedoch grundséatzlich auch auf Institute tibertragen, die keine
IRBA-Zulassung haben und stattdessen die fur das interne Risikomanagement verwendeten

Kreditrisikomodelle als Ausgangsbasis fir IFRS 9-Zwecke nutzen wollen.
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2. Expected Credit Losses Model: Uberblick tiber die Grundkonzeption

Die Grundkonzeption des neuen Wertminderungsmodells basiert auf einem dualen Messan-
satz. In Abhangigkeit von der Verdnderung des Kreditrisikos des jeweiligen Finanzinstru-
ments gegeniiber dem Zugangszeitpunkt wird eine Wertminderung i. H. des 12-Monats-ECL
(Stufe 1) oder des LECL (Stufen 2 und 3) erfasst.

Zum Zeitpunkt des erstmaligen Ansatzes werden grundsétzlich samtliche Finanzinstrumente
im Anwendungsbereich von IFRS 9.5.5° unabhangig von deren initialem Kreditrisiko zu-
néchst der Stufe 1 zugeordnet (IFRS 9.5.5.5). Eine Ausnahme hiervon bilden Finanzinstru-
mente, die mit Wertminderungen erworben oder ausgereicht wurden (vgl. IFRS 9.5.5.13 f.)
sowie Leasingforderungen nach IAS 17, contract assets i. S. v. IFRS 15 und Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen, fur die Vereinfachungen bei der Ermittlung der Wertminderun-
gen in Anspruch genommen wurden (vgl. IFRS 9.5.5.15 f.). Mit der Zuordnung zur Stufe 1
verbunden ist die erfolgswirksame Erfassung einer Wertminderung i.H. des
12-Monats-ECL. Als 12-Monats-ECL definiert IFRS 9 den Anteil sémtlicher Gber die Rest-
laufzeit erwarteten (Kredit-) Verluste aus einem Finanzinstrument, die aus einem Verluster-
eignis in den ndchsten zwolf Monaten resultieren konnen (IFRS 9, Appendix A ,,12-month
expected credit losses* i. V. m. IFRS 9.B5.5.43). Damit ist die Wahrscheinlichkeit eines Aus-
falls in den nichsten zwoIf Monaten, also die 12-Monats-PD (PD}2%), bei der Ermittlung des
12-Monats-ECL zu bericksichtigen (IFRS 9.B5.5.43). Der 12-Monats-ECL stellt einen Anteil
am LECL dar.

Die Art der Ermittlung des 12-Monats-ECL wird von IFRS 9 nicht vorgegeben. Uber die mul-
tiplikative Verkniipfung der 12-Monats-PD mit den Kreditrisikoparametern EAD und LGD
kann die Wertminderung der Stufe 1 im Zeitpunkt t; (12 — Monats — ECL;,) jedoch wie in

IFRS 9.1E49 f. ermittelt werden (vgl. Formel (1)).*% !

Wertminderung Stufe 1 15 _ ponats — ECL,, = PD}, - LGDippsy, - EADipps, (1)
(12-Monats-ECL)

In den Anwendungsbereich der neuen Wertminderungsvorschriften fallen nach IFRS 9.5.5.1 finanzielle
Vermdgenswerte, die zu fortgefuhrten Anschaffungskosten (IFRS 9.4.1.2) oder erfolgsneutral zum beizule-
genden Zeitwert bewertet werden (IFRS 9.4.1.2A), Leasingforderungen, contract assets i. S. v. IFRS 15 so-
wie unwiderrufliche Kreditzusagen und Finanzgarantien, die nicht erfolgswirksam zum fair value bewertet
werden.

Die IFRS-9-konform geschétzten Kreditrisikoparameter sind im Folgenden mit dem Index ,,IFRS* gekenn-
zeichnet.

Zur Diskontierung des 12-Monats-ECL auf den jeweiligen Bilanzstichtag ist nunmehr verpflichtend der ur-
spriingliche Effektivzins zu verwenden (vgl. Abschn. 3.).
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In den Folgeperioden ist fir das jeweilige Finanzinstrument zu Gberpriifen, ob ein Ubergang
von Stufe 1 zu Stufe 2 erforderlich ist. Hierfur sient IFRS 9 ein relatives und ein absolutes
Kriterium vor. Bei einer signifikanten Verschlechterung des Kreditrisikos eines Finanz-
instruments seit dem Zugangszeitpunkt ist das Finanzinstrument in die Stufe 2 zu transferie-
ren und damit der LECL als Risikovorsorge zu erfassen (relatives Ubergangskriterium, IFRS
9.5.5.3). Finanzinstrumente, die zum Stichtag tber ein niedriges Kreditrisiko verfligen, sind
hingegen grundsétzlich der Stufe 1 zuzuordnen (IFRS 9.5.5.10). Als Beispiel fiir ein niedriges
Kreditrisiko werden Kredite genannt, deren Ratings im Investment Grade-Bereich liegen
(absolutes Ubergangskriterium, IFRS 9.B5.5.23). Abweichend von den urspriinglichen Vor-
schlagen des ED.6 ist dieses absolute Ubergangskriterium nach der endgiiltigen Fassung von
IFRS 9 jedoch nun nicht mehr verpflichtend, sondern nur noch optional anzuwenden.

Als Beurteilungskriterium fiir das relative Ubergangskriterium ist nach IFRS 9.5.5.9 an jedem
Bilanzstichtag die Veranderung des Uber die erwartete Restlaufzeit bestehenden Ausfallrisikos
seit der erstmaligen Erfassung heranzuziehen. Bezogen auf einen Kreditrisikoparameter-
basierten Ansatz bedeutet diese Anforderung, dass die kumulierte Ausfallwahrscheinlichkeit
zum jeweiligen Stichtag mit der kumulierten Ausfallwahrscheinlichkeit zum Zugangszeit-
punkt zu vergleichen ist.*? Hierbei gilt es jedoch zu beachten, dass sich die Veranderung der

kumulierten Ausfallwahrscheinlichkeit aus zwei Effekten zusammensetzt:

= einem bonitatsinduzierten Effekt und

= einem zeitinduzierten Effekt.

Wihrend der bonitétsinduzierte Effekt auf die ,,origindre” Verdnderung des Kreditrisikos zu-
rickzuflhren ist, basiert der zeitinduzierte Effekt auf dem Voranschreiten der Restlaufzeit des
jeweiligen Finanzinstruments. Da das Beurteilungskriterium zum Ubergang in Stufe 2 jedoch
ausschlieBlich auf die Verdnderung des ,,origindren” Kreditrisikos rekurriert, ist der zeit-

induzierte Effekt entsprechend zu neutralisieren (vgl. auch IFRS 9.B5.5.10 f.).

IFRS 9 sieht grundsatzlich jedoch auch die Verédnderung der 12-Monats-PD als geeignete
Approximation fur die Verdnderung der kumulierten Ausfallwahrscheinlichkeit im Rahmen
der Beurteilung der signifikanten Verschlechterung des Kreditrisikos an — es sei denn, die zu
beriicksichtigenden ~ Umstdnde  machen eine  Mehrjahres-Betrachtung  notwendig

12" Eine konkrete Art der Beurteilung einer signifikanten Verschlechterung des Kreditrisikos wird vom Standard
jedoch nicht vorgegeben und liegt damit grundsétzlich im Ermessen des Bilanzierenden (vgl. IFRS
9.B5.5.12). Neben quantitativen kdnnen auch qualitative Informationen zur Beurteilung herangezogen wer-
den (vgl. IFRS 9.B5.5.18). In diesem Zusammenhang sind nur solche Informationen zu beriicksichtigen sind,
die ohne unverhéltnismalig hohen Kosten- und Arbeitsaufwand verflgbar sind (vgl. IFRS 9.B5.5.15).
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(IFRS 9.B5.5.13).* Die Verwendung der 12-Monats-PD als Beurteilungskriterium fiir die
signifikante Verschlechterung des Kreditrisikos hat den Vorteil, auf den zur 12-Monats-PD
korrespondierenden Ratingklassen aufsetzen zu kdnnen. Dariber hinaus missen flr Finanzin-
strumente der Stufe 1 nicht bereits die kumulierten Ausfallwahrscheinlichkeiten ermittelt
werden. Auch die bei Verwendung der kumulierten Ausfallwahrscheinlichkeiten ansonsten

erforderliche Eliminierung des Zeiteffekts entfallt.

Finanzinstrumente, firr die die zuvor dargestellten Ubergangskriterien erfiillt sind und fir die
noch kein objektiver Hinweis auf eine Wertminderung vorliegt, missen der Stufe 2 zugeord-
net werden.™ In Stufe 2 ist eine Risikovorsorge in Hohe des LECL zu erfassen (IFRS 9.5.5.3).
Der Quantifizierung des LECL ist — unter Verwendung eines Kreditrisikoparameter-basierten
Ansatzes — die Ausfallwahrscheinlichkeit Uber die erwartete Restlaufzeit zugrunde zu legen
(IFRS 9.B5.5.43). Die Art der Ermittlung des LECL wird in IFRS 9 nicht spezifiziert. Wie die
Ermittlung von Wertminderungen in Stufe 1, jedoch unter periodenspezifischer Ausgestaltung
der einzelnen Kreditrisikoparameter tber die erwartete vertragliche Laufzeit t,, lasst sich die

Wertminderung der Stufe 2 in Zeitpunkt t; (LECL,,) Uber die multiplikative Verknipfung der

unbedingten Ausfallwahrscheinlichkeiten (PD¥¥)™ mit den Kreditrisikoparametern EAD

und LGD ermitteln (vgl. Formel (2)).*%

Wertmindel’ung Stufe 2 LECLt — Z PD}%T}IQI?S‘t . LGDIFRSt- . EADIFRSt- (2)
(LECL) ' o o i

Finanzinstrumente, deren Kreditrisiko sich in den Folgeperioden weiter verschlechtert, so
dass ein objektiver Hinweis auf eine Wertminderung vorliegt, sind in die Stufe 3 des neuen
Wertminderungsmodells einzuordnen. Wahrend die Wertminderungskonzeption der Stufe 3
analog zur Stufe 2 auf dem LECL basiert (IFRS 9.B5.5.33), ist mit dem Ubergang in Stufe 3
abweichend zu den Stufen 1 und 2 eine andere Art der Zinsvereinnahmung verbunden. Wie

bereits nach der bisherigen Regelung von IAS 39 bildet nicht der Bruttobuchwert, sondern der

B3 Mégliche Situationen, in denen die Verwendung der 12-Monats-PD nicht angemessen sein kann, sind in

IFRS 9.B5.5.14 dargestellt.

Sofern eine signifikante Verschlechterung des Kreditrisikos im Vergleich zum Zugangszeitpunkt eines

Finanzinstruments nicht mehr vorliegt, wird das Finanzinstrument in Stufe 1 zurtckgefihrt (IFRS 9.5.5.7).

Wahrend die kumulierte Ausfallwahrscheinlichkeit die Ausfallwahrscheinlichkeit ab dem heutigen Zeitpunkt

Uber einen gewissen (mehrperiodigen) Zeitraum definiert, beschreibt die unbedingte Ausfallwahrscheinlich-

keit eine Ausfallwahrscheinlichkeit fur eine spezifische Periode aus Sicht von heute. Vgl. auch Hull (2011),

S. 348-350.

18 vgl. Griinberger (2011), S. 29; Olbrich (2012), S. 71 f.

7" Als Diskontfaktor fiir den LECL ist analog zum 12-Monats-ECL der Stufe 1 kiinftig ebenfalls verpflichtend
der urspriingliche Effektivzinssatz zu verwenden (vgl. Abschn. 3.).
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Nettobuchwert die Bezugsbasis fir die Zinsvereinnahmung (IFRS 9.5.4.1(b)). Objektive
Hinweise auf Wertminderungen liegen vor, wenn ein oder mehrere Ereignisse aufgetreten
sind, die negative Auswirkungen auf die erwarteten kinftigen Zahlungsstrome des Finanzin-
struments haben (IFRS 9, Appendix A ,,credit-impaired financial asset*). Die dort aufgefiihr-
ten Ereignisse sind zum Grofiteil inhaltlich deckungsgleich mit den bisher bereits in IAS

39.59 genannten Ereignissen.

3. Anforderungen an die Ermittlung erwarteter Verluste

Im Rahmen des neuen Wertminderungsmodells sind die erwarteten (Kredit-)Verluste gemal
IFRS 9.5.5.17 derart zu ermitteln, dass sie:

= einen unverzerrten und wahrscheinlichkeitsgewichteten Betrag, der durch die Bewer-
tung einer Bandbreite mdglicher Ergebnisse zustande kommt (IFRS 9.5.5.17(a)),

= den Zeitwert des Geldes (IFRS 9.5.5.17(b)) sowie

= angemessene und tragbare Informationen’®, die ohne unverhaltnismagig hohen Kos-
ten- und Arbeitsaufwand verfugbar sind und vergangene Ereignisse, gegenwaértige
Umsténde sowie Prognosen zur kinftigen Wirtschaftslage zum Stichtag bertcksichti-
gen (IFRS 9.5.5.17(c)).

Hinsichtlich der dem unverzerrten und wahrscheinlichkeitsgewichteten Betrag zugrunde zu
legenden mdoglichen Ergebnisse wird in IFRS 9.5.5.18 klargestellt, dass der Bilanzierende
nicht jedes denkbare Szenario berlcksichtigen muss. Die Schatzung der erwarteten
(Kredit-)Verluste soll zudem weder eine Best- noch eine Worst-Case-Schatzung reflektieren.
Mindestens muss jedoch sowohl die Wahrscheinlichkeit eines Kreditausfalls als auch die
Wahrscheinlichkeit, dass kein Kreditausfall eintritt, im Rahmen der Schétzung erwarteter
(Kredit-)Verluste beriicksichtigt werden (IFRS 9.5.5.18 i. V. m. IFRS 9.B5.5.41). Bezogen
auf eine Kreditrisikoparameter-basierte Ermittlungsmethode geht mit dieser Anforderung die
Berticksichtigung der Ausfallwahrscheinlichkeit einher, die je nach Stufenzuordnung Gber ein
Jahr oder die erwartete Restlaufzeit zu schétzen ist (IFRS 9.B5.5.43).

Bei der Berechnung der erwarteten (Kredit-)Verluste ist zudem der Zeitwert des Geldes zu

beriicksichtigen. Je nach Stufenzuordnung konnte nach den urspriinglichen Vorschlagen des

8 Die Definition dieses Informationsbegriffs ist inhaltlich deckungsgleich mit dem noch im ED enthaltenen
Begriff der ,,besten verfiigbaren Informationen. Dieses wird durch die Ausfiihrungen in IFRS 9.BC5.280
unterstrichen.
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ED ein abweichender Diskontsatz verwendet werden. Fir die Stufen 1 und 2 bestand die
Mdglichkeit, einen Zinssatz zwischen dem risikolosen Zins als Untergrenze und dem vertrag-
lichen Effektivzins als Obergrenze zu wéhlen (ED.16(b) i. V. m. ED.B29-B31 sowie B36).
Der Diskontfaktor sollte bei Zugang des jeweiligen Finanzinstruments festgelegt werden und
musste, sofern dieser in den Folgeperioden auerhalb der Bandbreite zwischen dem risiko-
losen Zinssatz des Berichtsstichtags und dem ursprunglichen Effektivzins lag, entsprechend
angepasst werden (ED.B29(a)). Allerdings ist dieses Wahlrecht in der Kommentierung des
ED (berwiegend auf Ablehnung gestoRBen. Aus diesem Grund wurde es in der endgultigen
Version von IFRS 9 gestrichen. Stattdessen ist, wie bereits in den urspriinglichen Vorschlagen
des ED fir die Diskontierung der erwarteten (Kredit-)Verluste der Stufe 3 auf den Bilanz-
stichtag, nunmehr auch fir die Stufen 1 und 2 zwingend der urspringliche Effektivzins oder

ein entsprechender Naherungswert zu verwenden (IFRS 9.B5.5.44).%°

Die im Rahmen der Ermittlung der erwarteten (Kredit-)Verluste zu berlcksichtigenden
Informationen sollen angemessen und tragbar sein. Hierunter werden diejenigen Informatio-
nen verstanden, die ohne unverhaltnismélig hohen Kosten- und Arbeitsaufwand verfligbar
sind und vergangene Ereignisse, gegenwartige Umstande sowie Prognosen zur kinftigen
Wirtschaftslage zum Stichtag umfassen. Nach IFRS 9.B5.5.49 ff. hdngt das AusmaR der zur
Schétzung erwarteter Verluste erforderlichen Ermessenspielraume von der Verfiigbarkeit
detaillierter Informationen ab. Fir in ferner Zukunft liegende Perioden mit wenig verfiigbaren
Informationen kann die Schétzung erwarteter Verluste z. B. extrapoliert werden (IFRS
9.B5.5.50). Als Informationen sind fur die Schatzung erwarteter Verluste gemal IFRS
9.B5.5.51 sowohl schuldnerspezifische Informationen als auch Informationen tber das allge-
meine wirtschaftliche Umfeld zu berlcksichtigen. Dariiber hinaus sind historische Daten auf
Basis aktuell beobachtbarer Daten und kiinftiger Prognosen anzupassen und das Verfahren
und die Annahmen regelmaRig zu Uberprifen (IFRS 9.B5.5.52). Eine weitere Konkretisierung
erfahrt der Begriff der angemessenen und tragbaren Information nicht. Vor allem die Integra-
tion zukunftsgerichteter, makro6konomischer Informationen in die Ermittlung erwarteter Ver-

luste erfordert wesentliche Ermessensentscheidungen des Bilanzierenden.

Der Zeitraum fir die Ermittlung der erwarteten (Kredit-)Verluste ist nach IFRS 9.5.5.19
i. V. m. IFRS 9.B5.5.38 auf die maximale vertragliche Laufzeit begrenzt, in der der Bilanzie-

rende aufgrund vertraglicher Verpflichtungen einem Kreditrisiko ausgesetzt ist. Ein langerer

9 Eine Ausnahme von der Verwendung des urspriinglichen Effektivzinssatzes bilden mit Wertminderungen
erworbene oder ausgereichte finanzielle Vermdgenswerte, deren erwartete Kreditverluste mit dem bei erst-
maliger Erfassung ermittelten kreditrisikoadjustierten Effektivzinssatz diskontiert werden (IFRS 9.B5.5.45).
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Zeitraum ist grundsétzlich nicht zu berlcksichtigen, selbst wenn dieser der Ublichen Ge-
schaftspraxis entspricht.” In diesem Zusammenhang wurde die Formulierung in IFRS
9.5.5.19 aufgrund haufiger Fehlinterpretationen der urspringlichen Formulierung des ED da-
hingehend konkretisiert, dass auch Verlangerungsoptionen als Bestandteil der maximalen

vertraglichen Laufzeit anzusehen sind.

4. Anforderungen an die Kreditrisikoparameter-basierte Ermittlung von

Wertminderungen nach IAS 39

Im Vergleich zu IFRS 9 werden aufsichtsrechtliche Kreditrisikoparameter im Normenkontext
von IAS 39 lediglich fur die Ermittlung von Wertminderungen auf Portfoliobasis (Portfolio-

wertberichtigung und pauschalierte Einzelwertberichtigung) verwendet.

Eine Portfoliowertberichtigung (im Folgenden: POWB)as39) ist nach 1AS 39.64 fur zu fortge-
fihrten Anschaffungskosten bilanzierte finanzielle Vermdgenswerte zu bilden, fur die am
Bilanzstichtag auf Einzelinstrumentenebene kein Verlustereignis festgestellt wurde. Die
PoWBas39 kann in Anlehnung an den flr aufsichtsrechtliche Zwecke bestimmten Expected
Loss uber die Multiplikation der IAS 39-konformen Kreditrisikoparameter PD)as, LGD)as und
EAD s ermittelt werden. Zur Beriicksichtigung der Zeitspanne zwischen dem Eintritt und der
Identifikation eines Verlustereignisses (sog. Loss identification period (im Folgenden: LIP))
ist der Expected Loss fiir IAS 39-Zwecke, wie in Formel (3)?! dargestellt, jedoch um den sog.

LIP-Faktor zu adjustieren.?? 2

Portfoliowertberichtigung POWB, 45301, = PDiasy, - LGDjase, - EADyasy,  LIP (3)
nach IAS 39

? Eine Ausnahme hiervon besteht fiir revolvierende Kreditfazilitaten, fiir die gegebenenfalls ein langerer Zeit-

raum zu verwenden ist (IFRS 9.5.5.20).

Die nach IAS 39 ausgestalteten Kreditrisikoparameter sind nachfolgend mit dem Index ,,JAS* versehen.

22 \/gl. IDW (2007 und 2011), Tz. 254, 262; Kuhn/Scharpf (2006), S. 327 ff.; PricewaterhouseCoopers (2012),
S. 427 f.

Die nach den Regelungen von IAS 39 ausgestalteten Kreditrisikoparameter sind nachfolgend mit dem Index
IAS* versehen.

21

23
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Nach MalRgabe von IAS 39.64 kénnen zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bilanzierte, nicht
bedeutsame finanzielle Vermogenswerte auf Portfoliobasis auf das Vorliegen eines Verlust-
ereignisses untersucht werden. Die pauschalierte Einzelwertberichtigung (im Folgenden:
PEWB | as39) kann analog zur POWB,as39, jedoch ohne Adjustierung mit dem LIP-Faktor, ermit-
telt werden. Da die Bildung einer pEWB,as39 €in Verlustereignis voraussetzt, betragt die Aus-

fallwahrscheinlichkeit hier jedoch definitionsgemaR 100% (siehe Formel (4)).%

Pauschalierte Einzel-
wertberichtigung PEWBi4s 39, = PDjasy, (= 100%) * LGDjgs,t, " EADjys 4)

nach IAS 39

Als Grundlage fur diese Kreditrisikoparameter-basierte Ermittlung von Wertminderungen auf
Portfolioebene sind historische Informationen zu verwenden, die an das aktuell beobachtbare
Umfeld und aktuelle Informationen anzupassen sind (IAS 39.AG92 i. V. m. IAS 39.AG89).
Hierbei sind nur solche Informationen zu beriicksichtigen, die auf bereits eingetretene Verlus-
tereignisse hinweisen, wahrend erwartete kiinftige Ereignisse und damit zusammenhangende
Informationen keine Berticksichtigung finden durfen (IAS 39.AG92 i. V. m. IAS 39.63). Ab-
weichend zu IFRS 9 enthélt das Wertminderungsmodell nach IAS 39 daher keine zukunftsge-

richteten, makrookonomischen Informationen.?

5. Ableitung der IFRS-Anforderungen an die Ausgestaltung der Ausfallwahr-

scheinlichkeit

Explizite Anforderungen an die Ausgestaltung der Ausfallwahrscheinlichkeit sind weder in
IAS 39 noch in IFRS 9 kodifiziert. Allerdings lassen sich aus den in Abschn. 3. und Abschn.
4. dargestellten Anforderungen an die Ermittlung erwarteter Verluste nach IFRS 9 bzw. aus
den Anforderungen an die Kreditrisikoparameter-basierte Ermittlung von Wertminderungen
nach 1AS 39, Anforderungen an die Ausgestaltung der Ausfallwahrscheinlichkeit im bilanzi-
ellen Kontext ableiten. Diesen bilanziellen Anforderungen werden jeweils die im Aufsichts-

recht spezifizierten Anforderungen gegentibergestellt.

2 \/gl. Wimmer/Kusterer (2010), S. 455; PricewaterhouseCoopers (2012), S. 429 ff.; IDW (2007 und 2011),
Tz. 254, 262.
% \/gl. Ernst & Young LLP (2015), S. 3465, 3483.
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5.1. Ausfalldefinition

Eine wesentliche Grundlage fir die Schatzung von Ausfallwahrscheinlichkeiten stellt die De-
finition des Ausfallereignisses dar. In den urspringlichen Vorschldgen des ED hat das IASB
auf eine Ausfalldefinition oder mdogliche Anwendungshinweise hierzu verzichtet. Nach
ED.BC97 konnte der Bilanzierende stattdessen seine eigene Ausfalldefinition einschlieRlich
aufsichtsrechtlicher Ausfalldefinitionen verwenden. Als Begriindung fuhrte das IASB an, dass
sich die Hohe der erwarteten (Kredit-)Verluste durch die Ausfalldefinition erwartungsgeman
nicht &ndert, da die Art der Ausfalldefinition und der daraus resultierende Verlust einander
ausgleichen, d.h. eine unterschiedliche Ausfalldefinition lediglich eine Verschiebung
zwischen der PD und dem LGD impliziert.*® Vor allem durch den dualen Messansatz, mit
einem Ubergangskriterium zwischen Stufe 1 und 2, das auf einer Veranderung des Ausfall-
risikos basiert, resultieren aus unterschiedlichen Ausfalldefinitionen jedoch unterschiedliche
Stufenzuordnungen und damit einhergehende Ermittlungsmethoden fir die Risikovorsorge. In
der Kommentierungsphase wurden daher Bedenken geduBert, dass unterschiedliche Ausfall-
definitionen zu einer inkonsistenten Anwendung der Wertminderungsvorschriften in unter-
schiedlichen Perioden sowie zu einer mangelnden Vergleichbarkeit der jeweiligen Unterneh-
men filhren konnten.?” Vor diesem Hintergrund wurde in IFRS 9.B5.5.37 eine widerlegbare
Vermutung fiir einen Ausfall ab 90 Verzugstagen als ,,backstop* aufgenommen. Ansonsten
soll die Ausfalldefinition konsistent zu der im internen Kreditrisikomanagement verwendeten
Definition sein und gegebenenfalls qualitative Einflussfaktoren fur Ausfélle berlicksichtigen
(z. B. Covenant-Briche). Durch diese Art der widerlegbaren Vermutung fur einen Ausfall
wurde insofern eine Konsistenz zur aufsichtsrechtlichen Ausfalldefinition geschaffen, die
ebenfalls u. a. auf das 90-Tage-Kriterium abstellt (§ 125 SolvV, Art. 178 CRR). Selbst wenn
IAS 39 eine solche widerlegbare Vermutung nicht vorsieht, sind die Ausfallkriterien i. S. der
in IAS 39.59 enthaltenen objektiven Hinweise auf eine Wertminderung im Grundsatz weitest-
gehend deckungsgleich mit den aufsichtsrechtlichen Ausfallkriterien. ,,Auch die Tatsache,
dass in IAS 39.59 bereits ein Vertragsbruch als Verlustereignis genannt wird, wahrend nach
Basel Il der Verzug des Kreditnehmers mit mehr als 90 Tagen als Ausfallkriterium gilt, lasst

sich kein materieller Unterschied ableiten.“?®

% \/gl. auch Griinberger (2013), S. 92.
27 \/gl. IASB (2013c), S. 3 ff. (Rn. 10 ff.).
% \/gl. IDW (2007 und 2011), Tz. 287.
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5.2. Datengrundlage

Die im Rahmen der PD-Modellierung berlcksichtigte Datengrundlage wird mafigeblich durch
die der Modellierung zugrunde liegende Ratingphilosophie determiniert. Nach Ansicht des
IASB besteht ein zentraler methodischer Unterschied bei der PD-Modellierung fiir bilanzielle
und aufsichtsrechtliche Zwecke in den unterschiedlichen Ratingphilosophien, die den jeweili-
gen Modellierungen zugrunde liegen. Wéhrend die PDrrs-Modellierung auf einer sog.
Point-in-Time-Ratingphilosophie (im Folgenden: PiT) basieren muss, geht das IASB demge-
geniiber davon aus, dass die aufsichtsrechtliche Modellierung der PD?® einer sog. Through-
the-Cycle-Ratingphilosophie (im Folgenden: TtC) folgt. Entsprechende Anpassungsmalinah-
men zur Verwendung der aufsichtsrechtlichen GroRen fir bilanzielle Zwecke waren die

Folge.®

Hinsichtlich der Bedeutung der beiden Begriffe PiT und TtC existieren sowohl in der Theorie
als auch in der Praxis jeweils zum Teil deutlich voneinander abweichende Interpretationen,
die in einer generellen Unsicherheit tiber die Bedeutung der Begriffe und deren Implikationen
fir die mogliche Verwendung aufsichtsrechtlicher Kreditrisikoparameter im Rahmen von
IFRS 9 miinden.®* Zur Beurteilung der Frage welche Unterschiede zwischen den Ratingphilo-
sophien im jeweiligen Normenkontext bestehen und ob bzw. in welchem Ausmal somit ge-
gebenenfalls Anpassungsmafnahmen erforderlich sind, werden im Folgenden zundchst die
beiden Ratingphilosophien und deren Implikationen fir die PD-Modellierung voneinander

abgegrenzt.

5.2.1. Ratingphilosophien: Point-in-Time vs. Through-the-Cycle

Als Ratingphilosophie wird die dem Ratingsystem und seiner Ratingzuordnung immanente
Sensitivitat in Bezug auf eine sich verandernde Konjunkturlage bezeichnet.*> Auf Basis der
Fachliteratur zum Thema Ratingphilosophien®® lassen sich die in Abb. 1 dargestellten wesent-

lichen Differenzierungsmerkmale von PiT- und TtC-Ratingphilosophien ableiten.

2 Die aufsichtsrechtliche Ausfallwahrscheinlichkeit wird im Folgenden als PDg, bezeichnet.

%0 vgl. IFRS 9.BC5.282 f.; IASB (2013d), S. 13; IASB (2013b), S. 16 f.; IASB (2012), S. 10.

81 vgl. u. a. Eckes/Flick/Schiiz (2013), S. 944; Giinter (2014), S. 34 f.; Weber (2013), S. 564.

% \/gl. Daldrup (2006), S. 20.

¥ vgl. u. a. Varsanyi (2007), S. 1-15; CEBS (2009), S. 7-13; Heitfield (2005), S. 10-20; Résch (2005), S. 37-
51; Aguais et al. (2006), S. 267-297, Grinberger (2013), S. 74-77.
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Point-in-Time (PiT)

Maglichst genaue Einschatzung der aktuellen bzw. der

Through-the-Cycle (TtC)

Maglichst stabile, langfristige Einschatzung der
Bonitatssituation eines Schuldners tiber einen
Konjunkturzyklus hinweg.

Ratingsystem

= Ausschlieliche Beriicksichtigung schuldnerspezifischer
Informationen, die zudem unabhéngig von zyklischen
Veranderungen sind.

= Nichtberiicksichtigung makrodkonomischer
Informationen.

Kalibrierung

Ausreichend groRe Datenhistorie, d.h. eine Ausfallhistorie tiber

verschiedene Schuldner und Jahre hinweg.

Rating-Stabilitat

= g zukiinftig erwarteten Bonitatssituation eines Schuldners
N & Uiber einen kurzen Betrachtungshorizont (i.d.R. ein Jahr).
w
g
S = Beriicksichtigung samtlicher verflgbarer (und relevanter)
5 B Informationen, d.h. sowohl
'g’ < = (Statische und dynamische) Schuldnerspezifische
= ,g Informationen (auch als permanente Effekte oder
= = idiosynkratische Risiken bezeichnet) als auch
o3 = Makrodkonomische Informationen (auch als zyk-
g g lische Effekte oder systematische Risiken bezeichnet).
- O
3
<2
2
[
{5
2 Volatile Ratingzuordnung in Abhéngigkeit einer sich
g andernden Konjunkturlage.
=
8
©
=
=
@®©
3
a] Ex-post realisierte Jahresausfallraten entsprechen unabhéngig
vom Konjunkturzyklus nahezu der ex-ante pro Ratingklasse
geschatzten Ausfallwahrscheinlichkeit.
= Prozyklische Wirkungsweise:
= Ratingverbesserungen bei konjunkturellem
I Aufschwung implizieren eine Reduzierung der
£ Risi - . .
© isikovorsorge sowie der Eigenmittelanforderungen.
hj = Ratingverschlechterungen bei konjunkturellem
Abschwung implizieren einen Anstieg der
Risikovorsorge sowie der Eigenmittelanforderungen.
= Aus der im theoretischen Idealfall bestehenden Identitét
> der ex-ante geschatzten und ex-post realisierten PD pro
= Ratingklasse resultieren positive Ergebnisse im Rahmen
8 des Backtestings, die eine geringe bzw. keine
% Notwendigkeit zur Rekalibrierung erfordern.
i) = Backtesting gegen die aktuellen Jahresausfallraten.

= Kreditiberwachung
= Internes Risikomanagement
= Risikovorsorgebildung

Anwen-
dungs-
bereich

= Relativ stabile Ratingzuordnung lber einen
Konjunkturzyklus hinweg.

= Ratingmigrationen lediglich bei nachhaltigen
Veranderungen permanenter Effekte.

PD-Stabilitat pro Ratingklasse

Ex-post realisierte Jahresausfallraten schwanken
konjunkturabhé&ngig um die ex-ante pro Ratingklasse
geschétzte Ausfallwahrscheinlichkeit.

Zyklusunabhangige Ratingzuordnung impliziert stabile,
konjunkturunabhéngige Risikovorsorgebildung sowie
Eigenmittelanforderungen.

= Konjunkturabhéngige, zyklische Schwankung der ex-post
realisierten PD um die ex-ante geschéatzte PD pro
Ratingklasse konnen eine Rekalibrierung des Modells
erforderlich machen.

= Backtesting sollte gegen die durchschnittlichen
Jahresausfallraten Giber den Konjunkturzyklus hinweg
erfolgen.

=  Externe Ratingagenturen
= Eigenmittelanforderungen?

Abb. 1: Gegeniiberstellung Point-in-Time und Through-the-Cycle

Den Ausgangspunkt fiir die Unterscheidung der beiden Ratingphilosophien stellen die mit
PiT-

ihnen verfolgten Ziele dar.

Ratingphilosophie folgt, eine moglichst genaue Einschatzung der aktuellen bzw. der kiinftig
erwarteten Bonitétssituation eines Schuldners iber einen kurzen Betrachtungshorizont (i. d. R.
ein Jahr) erfolgen soll, zielt eine TtC-Ratingphilosophie auf eine mdglichst stabile und lang-

fristige Bonitétseinschatzung des Schuldners tber den Konjunkturzyklus hinweg ab. Hiervon
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abzugrenzen ist jedoch die Lange des Prognosehorizonts, die unabhangig von der gewéhlten
Ratingphilosophie grundsétzlich jeweils ein Jahr betrdgt. Die Aussage der jeweiligen
Ein-Jahres-Ausfallwahrscheinlichkeit ist in Abhéngigkeit von der Ratingphilosophie jedoch

eine andere.®

Zur Erreichung des mit der jeweiligen Ratingphilosophie verfolgten Ziels werden im Rahmen
der Entwicklung eines Ratingsystems unterschiedliche Informationen bertcksichtigt. Wéh-
rend bei einer PiT-Ratingphilosophie s&mtliche Informationen, d.h. sowohl schuldner-
spezifische als auch makrookonomische Informationen, beriicksichtigt werden, bleiben
Letztere im Rahmen der TtC-Ratingphilosophie zur Bonitétseinschatzung tber einen Kon-
junkturzyklus hinweg unberiicksichtigt.*® Diese unterschiedliche Art bzw. dieser unterschied-
liche Umfang der Informationsberiicksichtigung l&sst sich am Beispiel eines Scoring-
verfahrens, als ein in der Praxis anerkanntes und weit verbreitetes Verfahren zur Bonitatsein-
schatzung von Schuldnern im Mengengeschéft, verdeutlichen. Die Entwicklung von Scoring-
verfahren erfolgt in einem zweistufigen Prozess.*® Im ersten Schritt werden, vereinfacht aus-
gedriickt, auf Basis historischer Beobachtungen geeignete erklarende Variablen ausgesucht,
mit denen historisch beobachtete Ausfélle modelliert werden kdnnen. Als Ergebnis dieser
Modellierung ergeben sich Scorewerte, die in bestimmten Intervallen unterteilt auf Rating-

klassen Ubertragen werden und den Risikogehalt des jeweiligen Schuldners reflektieren.

In diesem ersten Schritt wirkt sich die unterschiedliche Informationsberiicksichtigung der
Ratingphilosophien auf die in der Modellierung verwendeten erklarenden Variablen aus. Eine
PiT-Ratingphilosophie erfordert die zusatzliche Einbeziehung von makrodkonomischen In-
formationen, die grundsatzlich explizit oder implizit erfolgen kann. Eine explizite Einbezie-
hung bedeutet, dass makrodkonomische GroRen je nach deren Erklarungsgehalt fir die
Ausfallprognose des jeweiligen Portfolios als erklarende Variable in die Modellierung einbe-
zogen werden. Die implizite Art der Beruicksichtigung makrodkonomischer Informationen
kann aus der moglichen Korrelation schuldnerspezifischer Groften mit der Makrodkonomie
resultieren.®” Demgegentiiber waren bei einer reinen TtC-Ratingphilosophie Korrelationen mit

der Makrodkonomie aus den schuldnerspezifischen Informationen zu eliminieren.®

¥ vgl. Rikkers/Thibeault (2007), S. 15.

% vgl. Varsanyi (2007), S. 2-6.

% vgl. Daun (2012), § 147 SolvV a.F., Rn. 23. Zur Entwicklung von Scoring-Modellen vgl. auch Oester-
reichische Nationalbank (2004), S. 62-99; Henking/Bluhm/Fahrmeir (2006), S. 207-255; Porath (2006),
S. 25-37; Hartmann-Wendels/Pfingsten/Weber (2010), S. 517-534.

¥ \/gl. Heitfield (2005), S. 12; Varsanyi (2007), S. 3-6.

% vgl. Varsanyi (2007), S. 5 .
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Im zweiten Schritt der Entwicklung eines Scoringverfahrens werden den jeweiligen Rating-
klassen Ausfallwahrscheinlichkeiten zugeordnet. Dieser Schritt wird auch als Kalibrierung
eines Ratingmodells bezeichnet. In der Kalibrierung werden auf Basis der historischen Aus-
falle, die fur die jeweils gebildeten Ratingklassen beobachtet wurden, durchschnittliche Jah-
resausfallraten ermittelt. Als Durchschnitt dienen die Jahresausfallraten iber mehrere Schuld-
ner und Jahre hinweg. Trotz dieser Durchschnittsbildung tiber mehrere Jahre hinweg wider-
spricht diese Vorgehensweise nicht einer PiT-Ratingphilosophie. Vielmehr dient die Durch-
schnittsbildung der Erhéhung des Stichprobenumfangs und der Reduzierung von Stichproben-
fehlern und ist damit unabhangig von der gewahlten Ratingphilosophie. Uber die jeweilige
Ratingphilosophie wird daher die unterschiedliche Art der Bericksichtigung von Infor-
mationen auf der Ebene der Entwicklung des Ratingsystems (erster Schritt der Entwicklung

des Scoringverfahrens) beschrieben.*

Die unterschiedliche Ausgestaltung in Abhéngigkeit von der Ratingphilosophie bedingt — dem
Ziel der jeweiligen Ratingphilosophie entsprechend — eine unterschiedliche Dynamik des je-
weiligen Ratingmodells.” Durch die Beriicksichtigung samtlicher verfiigharen Informationen
ist einem PiT-Ratingmodell eine hohe Volatilitdt immanent. Die Verénderung der Konjunk-
turlage zieht Ratingmigrationen nach sich, die wiederum mit Migrationen der flr den jeweili-
gen Schuldner geschatzten Ausfallwahrscheinlichkeit einhergehen. Eine prozyklische
Wirkungsweise ist die Folge. Die ex-post realisierten Jahresausfallraten sollten hingegen un-
abhangig vom Konjunkturzyklus nahezu der ex-ante pro Ratingklasse geschatzten Ausfall-
wahrscheinlichkeit entsprechen. Aus diesem Grund sollten im Rahmen des Backtestings eines
PiT-Ratingmodells regelmaRig positive Ergebnisse im Sinne einer Ubereinstimmung der ex-
ante geschatzten und ex-post pro Ratingklasse realisierten Ausfallwahrscheinlichkeit resultie-

ren und eine Rekalibrierung des Modells daher grundsatzlich nicht erforderlich sein.

Demgegenuber flhrt die Nichtberlicksichtigung makrodkonomischer Informationen in einem
TtC-Ratingmodell zu einer tber den Konjunkturzyklus relativ stabilen Ratingeinstufung des
jeweiligen Schuldners. Hierdurch werden die ex-post realisierten Jahresausfallraten jedoch
konjunkturabhdngig um die ex-ante pro Ratingklasse geschatzte Ausfallwahrscheinlichkeit
schwanken. Die Backtesting-Ergebnisse wiirden daher regelméaRig auf eine erforderliche Re-
kalibrierung  hinweisen. Entsprechend des mit der Schatzung der TtC-Ausfall-

wahrscheinlichkeit verfolgten Ziels zur Bonitdtseinschatzung eines Schuldners (ber einen

¥ vgl. Aguais et al. (2006), S. 273; Varsanyi (2007), S. 6; Heitfield (2005), S. 19.
0 v/gl. hierzu und zum Folgenden Résch (2005), S. 37-51; CEBS (2009), S. 10; Andersson/Vanini (2010),
S. 7 f.; Rikkers/Thibeault (2007), S. 10-13

11-18



Konjunkturzyklus hinweg sollte als Basis fiir das Backtesting eines TtC-Ratingmodells daher
eine Uber den Konjunkturzyklus durchschnittliche, ex-post realisierte Jahresausfallrate ver-

wendet werden.*

5.2.2. Bilanzielle und aufsichtsrechtliche Anforderungen an die Ratingphilosophie

Die Ausfiihrungen haben gezeigt, dass der PD,rrs-Modellierung eine PiT-Ratingphilosophie
zugrunde zu legen ist, um die vom Standard geforderte Berticksichtigung von angemessenen
und tragbaren Informationen, die sowohl schuldnerspezifische Informationen als auch Infor-
mationen Uber das allgemeine wirtschaftliche Umfeld umfassen, zu erflllen und damit erwar-
tete Ausfallereignisse an dem jeweiligen Stichtag mdglichst genau zu schatzen. In diesem
Zusammenhang ist es, wie in Abschn. 3. dargestellt, je nach Verfligbarkeit detaillierter Infor-
mationen auch erforderlich, Prognosen Uber die kiinftige Wirtschaftslage in das PD-Modell zu
integrieren. Im Rahmen der Anwendung eines PiT-Modells lasst sich dieses durch die Be-
ricksichtigung prognostizierter makrookonomischer Groflen (z. B. das erwartete BIP-
Wachstum) erreichen. Als Ausgangsbasis fir prognostizierte makrokonomische GrofRen
konnten beispielsweise die den Base Case-Szenarien im Rahmen von Stresstestbetrachtungen
zugrunde liegenden Annahmen Uber die kiinftige wirtschaftliche Entwicklung verwendet wer-

den.*?

In der Beriicksichtigung dieser prognostizierten makrookonomischen Grof3en nach IFRS 9
besteht, wie die Ausflihrungen in Abschn. 4. gezeigt haben, ein wesentlicher Unterschied zu
dem bestehenden Wertminderungsmodell nach IAS 39. Vor dem Hintergrund der an das aktu-
ell beobachtbare Umfeld und an aktuelle Informationen anzupassenden historischen Informa-
tion nach IAS 39 sollte die PDjas-Modellierung im Grundsatz zwar auch eine PiT-
Orientierung aufweisen, aufgrund der Nichtbericksichtigung zukunftsorientierter Informatio-

nen allerdings langst nicht in dem Ausmal? wie bei der PD,grs-Modellierung.

Demgegenuber enthalt das Aufsichtsrecht keine explizite VVorgabe, welche Ratingphilosophie
der PDgasei-Modellierung zugrunde zu legen ist.*® Die oftmals als TtC-Orientierung interpre-
tierte aufsichtsrechtliche Anforderung, dass die PD-Schétzung auf einem Langzeitdurch-
schnitt von realisierten Jahresausfallraten basieren muss (88 129-131 SolvV a.F., Art. 180
CRR), impliziert keine Vorgabe in Bezug auf die Ratingphilosophie, sondern dient, wie zuvor

dargestellt, vielmehr der Reduzierung von Stichprobenfehlern im Rahmen des Kalibrierungs-

1 vgl. Miu/Ozdemir (2005), S. 95.
2 \/gl. Ernst & Young LLP (2015), S. 3484,
¥ \/gl. Rosch (2005), S. 38; Daldrup (2006), S. 22 f.; Griinberger (2013), S. 75 f.
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prozesses und gilt fiir PiT- sowie TtC-Ratingmodelle gleichermaBen.** Vermutlich wird von
den Aufsichtsbehdrden zur Reduzierung von volatilen, prozyklischen Eigenmittelanforderun-
gen im Sinne der Sicherstellung der Finanzstabilitat eine TtC-Orientierung der aufsichtsrecht-
lichen Modelle préferiert. In diesem Zusammenhang wies die europdische Bankenaufsichts-
behorde CEBS seinerzeit jedoch darauf hin, dass die meisten der von den Banken im
aufsichtsrechtlichen Kontext verwendeten Ratingmodelle hybride Modelle sind, die zwischen

den beiden Ratingphilosophien liegen.*

Grundsatzlich ist es in der Praxis kaum mdoglich, ein Ratingsystem so zu modellieren, dass es
ausschliellich einer der beiden theoretischen Idealbilder in Form der PiT- oder der TtC-
Ratingphilosophie folgt. Vielmehr werden Ratingmodelle wohl immer sowohl PiT- als auch
TtC-Elemente enthalten und kdnnen somit Ubergreifend als hybride Modelle bezeichnet wer-
den. Allerdings konnen Ratingmodelle sehr nah bei einer der beiden Ratingphilosophien lie-
gen.* Vor diesem Hintergrund sollten AnpassungsmaBnahmen an den aufsichtsrechtlichen
Ratingmodellen fir IFRS 9-Zwecke nicht zu einem Automatismus verkommen. Vielmehr ist
fur das jeweilige aufsichtsrechtliche Ratingmodell im Einzelfall zu prifen, ob die beruicksich-
tigten PiT-Elemente nicht bereits ausreichen, um die fur IFRS 9-Zwecke geforderte PiT-
Orientierung des Ratingmodells zu begriinden. Erst wenn dieses nicht der Fall sein sollte,

waére das Modell gegebenenfalls zu adjustieren.

Zur Uberpriifung einer (ausreichenden) PiT-Orientierung des jeweiligen Ratingmodells lassen
sich beispielsweise die charakteristischen Merkmale von Migrationsmatrizen nutzen, die sich
je nach Ratingphilosophie deutlich voneinander unterscheiden. Eine mdgliche Vorgehenswei-
se wird im Rahmen des folgenden Abschnitts zur Mehrjahres-Schéatzung auf Basis von Migra-

tionsmatrizen naher erlautert.

“\gl. Aguais et al. (2006), S. 273; Varsanyi (2007), S. 6.

5 \/gl. CEBS (2009), S. 11; Griinberger (2013), S. 75.

¢ \gl. Rikkers/Thibeault (2007), S. 12; CEBS (2009), S. 11; Carlehed/Petrov (2012), S. 5, 8; Griinberger
(2013), S. 75.
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5.3. Mehrjahres-Schatzung

Abweichend von der Kreditrisikoparameter-basierten Ermittlung von Wertminderungen nach
IAS 39 sowie der aufsichtsrechtlichen Ermittlung erwarteter Verluste, die sich jeweils ledig-
lich auf einen Ein-Jahres-Horizont beziehen, erfordert der duale Messansatz des neuen Wert-

minderungsmodells eine Betrachtung unterschiedlicher Zeithorizonte:

= einen Ein-Jahres-Horizont flr die Ermittlung des 12-Monats-ECL in Stufe 1 und
= einen Mehrjahres (lifetime)-Horizont fir die Ermittlung des LECL in den
Stufen 2 und 3.

Die damit einhergehende Notwendigkeit neben der Ein-Jahres- auch eine Mehrjahres-PD)ggrs
zu ermitteln, wird von IFRS 9 — unter Verwendung eines Kreditrisikoparameter-basierten
Ansatzes — explizit beschrieben. Nach IFRS 9.B5.5.43 ist bei der Ermittlung der 12-Monats-
ECL die Wahrscheinlichkeit eines Ausfalls in den nachsten zwolf Monaten zu berticksichti-
gen, wahrend fur den LECL die Ausfallwahrscheinlichkeit tiber die gesamte Restlaufzeit zu-

grunde zu legen ist.

5.3.1. Ermittlung einer Mehrjahres-PD,grs auf Basis von Migrationsmatrizen

Zur Ermittlung von Mehrjahres-Ausfallwahrscheinlichkeiten existieren grundsétzlich ver-
schiedene Verfahren, die sich im Hinblick auf ihren Umsetzungsaufwand und ihre Prognose-
glte unterscheiden. Eine in der Praxis haufig verwendete Methode zur Ermittlung von Mehr-
jahres-Ausfallwahrscheinlichkeiten stellen Migrationsmatrizen dar. Migrationsmatrizen geben
die Wahrscheinlichkeiten von Ratingmigrationen innerhalb eines bestimmten Zeitraums an. In
der nachfolgenden Tab. 1 ist eine idealtypische Ein-Jahres-Migrationsmatrix mit den
Ratingklassen | bis VIII sowie dem Default-Zustand (Def.) abgebildet. In den Zeilen der
Migrationsmatrix werden die urspriinglichen Ratings der Periode t und in den Spalten die
Ratings der Folgeperiode t+1 abgetragen. Als Basis fir die Bestimmung der Migrationswahr-
scheinlichkeiten dienen Beobachtungen von Ratingmigrationen, die durch das jeweilige
Ratingmodell in dem relevanten Zeitfenster vorgenommen wurden. Die Default-Spalte repra-

sentiert die ex-post pro Ratingklasse beobachtete Jahresausfallrate.*’

7 \gl. Reichling/Bietke/Henne (2007), S. 167 ff.; Griinberger (2011), S. 34 ff.; Bluhm/Overbeck/Wagner
(2010), S. 236 1.
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Rating der Folgeperiode t+1

| 1 11 [\ \ VI VII Vil Def.

o | 90,36% 8,57% 0,86% 0,17% 0,03% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00%
.-§ 1 1,28% 89,88% 7,73% 0,79% 0,18% 0,04% 0,01% 0,01% 0,09%
& m 0,08% 3,10%  89,90% 5,90% 0,73% 0,13% 0,03% 0,01% 0,12%
CED v 0,04% 0,31% 4,84%  88,00% 5,41% 0,85% 0,14% 0,02% 0,38%
'% \ 0,01% 0,09% 0,53% 6,66%  82,48% 7,69% 0,65% 0,08% 1,82%
g VI 0,01% 0,06% 0,17% 0,67% 6,50%  80,35% 6,26% 0,60% 5,39%
E VII 0,00% 0,03% 0,07% 0,21% 0,88% 8,79%  68,30% 4,18% 17,54%
gv' VIl 0,00% 0,02% 0,03% 0,12% 0,49% 3,42% 8,05%  54,24% 33,64%
= Def. 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 100,00%

Tab. 1: Idealtypische Ein-Jahres-Migrationsmatrix

Die Bestimmung von Migrationsmatrizen und die damit zusammenh&ngende Ermittlung der
Mehrjahres-Ausfallwahrscheinlichkeiten kénnen auf zwei unterschiedliche Arten erfolgen.
Zum einen besteht die Mdoglichkeit der indirekten Ermittlung der Mehrjahres-
Ausfallwahrscheinlichkeit, indem die Ein-Jahres-Migrationsmatrix t-mal mit sich selbst mul-
tipliziert wird. Auf Basis der daraus resultierenden t-Jahres-Migrationsmatrix lassen sich dann
die entsprechenden Mehrjahres-Ausfallwahrscheinlichkeiten ablesen. Dieser VVorgehensweise
liegt jedoch die Annahme einer im Zeitablauf konstanten Migrationswahrscheinlichkeit zu-

grunde, die die Validitat der Schatzung einschranken kann.*®

Zum anderen lassen sich Mehrjahres-Ausfallwahrscheinlichkeiten auf Basis von Migrations-
matrizen auch direkt schatzen. Hierbei werden Mehrjahres-Migrationsmatrizen bzw. Mehr-
jahres-Ausfallraten durch die Beobachtung des historischen Migrationsverhaltens von
Schuldnern fur das jeweils relevante Zeitfenster direkt empirisch ermittelt. Diese Art der Er-
mittlung erfordert fur eine valide Schatzung jedoch eine umfangreiche Datenhistorie. Hierzu
werden die Schuldner einer Ratingklasse zu einem bestimmten Zeitpunkt in einer Kohorte
fixiert, und anschlielend deren Migrations- bzw. Ausfallverhalten tUber die Laufzeit beobach-

tet.*°

* \gl. Reichling/Bietke/Henne (2007), S. 169; Daldrup (2006), S. 111 f.; Bluhm/Overbeck/Wagner (2010),
S. 236 f.; Griinberger (2011), S. 34 ff.; Wimmer (2004), S. 320 f.; Flick/Gehrer/Krakuhn (2010), S. 548.
*\/gl. Oesterreichische Nationalbank (2004), S. 95-99; Daldrup (2006), S. 111 f.
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5.3.2.  Berucksichtigung konjunktureller Entwicklungen im Rahmen der Ermittlung

einer Mehrjahres-PD,grs

Unabhangig von  der  konkreten  Art der Ermittlung von  Mehrjahres-
Ausfallwahrscheinlichkeiten auf Basis von Migrationsmatrizen, muss die Ausgestaltung der
Migrationsmatrix jedoch konsistent zu dem Ratingmodell und der zugrunde liegenden Ra-
tingphilosophie sein.>® Fiir IFRS 9-Zwecke ist daher eine Konsistenz zu der von IFRS 9
geforderten PiT-Orientierung herzustellen, so dass konjunkturelle Entwicklungen im Rahmen
der Schatzung der Mehrjahres-PD,grs Beriicksichtigung finden.

Bei Migrationsmatrizen, die auf Basis eines PiT-Ratingmodells ermittelt wurden, verteilt sich
— der Dynamik dieser Ratingphilosophie entsprechend — die Wahrscheinlichkeitsdichte je
nach Konjunkturlage mehr um die Diagonale der Migrationsmatrix. Die Diagonale der Migra-
tionsmatrix bildet eine im jeweiligen Zeitablauf unveranderte Ratingeinstufung ab. Konjunk-
turelle Aufschwiinge (Abschwiinge) fuhren zu Ratingverbesserungen (Ratingverschlechterun-
gen) und damit zur Verschiebung der Wahrscheinlichkeitsdichte unterhalb (oberhalb) der
Diagonalen der Migrationsmatrix. Die Wahrscheinlichkeitsdichte in der Default-Spalte, die
der ex-post beobachteten Jahresausfallrate pro Ratingklasse entspricht, sollte jedoch anné-
hernd konstant bleiben. Demgegeniber haben auf Basis von TtC-Ratingmodellen ermittelte
Migrationsmatrizen eine deutlich hohere Wahrscheinlichkeitsdichte entlang der Diagonalen.
Konjunkturabhéngige Ratingmigrationen und damit eine konjunkturabhéangige Verschiebung
der Wahrscheinlichkeitsdichte um die Diagonale bestehen hier nicht. Die Wahrscheinlich-
keitsdichte der Default-Spalte sollte jedoch zyklischen Schwankungen unterliegen.

Diese unterschiedlichen Auswirkungen der Ratingphilosophien auf Migrationsmatrizen wer-
den anhand der nachfolgenden Abbildungen nochmals illustriert. Die Abbildungen stellen flr
fiktive konjunkturelle Auf- und Abschwiinge dreidimensional die idealtypische Verteilung der
Wahrscheinlichkeitsdichte von Migrationsmatrizen dar, die auf Basis eines TtC- bzw. eines
PiT-Ratingmodells ermittelt wurden.® Diese idealtypischen Auspragungen der Migrations-

%0 v/gl. hierzu und zum Folgenden Topp/Perl (2010), S. 56 f.; Andersson/Vanini (2010), S. 7-11.

*1 Die Ausgangsbasis hierfiir bildet die in Tab. 1 dargestellte Ein-Jahres-Migrationsmatrix, die annahmegeman
eine TtC-Migrationsmatrix in einem durchschnittlichen Konjunkturzustand représentiert. Fur die Erstellung
der TtC-Migrationsmatrizen bei konjunkturellen Auf- und Abschwiingen wurde vereinfachend angenommen,
dass sich die Wahrscheinlichkeitsdichte in der Default-Spalte pro Ratingklasse gegentber der urspriinglichen
Migrationsmatrix um je 25% reduziert (konjunktureller Aufschwung) oder erhoht (konjunktureller Ab-
schwung). Demgegeniber liegt der Erstellung der PiT-Migrationsmatrizen die vereinfachende Annahme zu-
grunde, dass sich die Wahrscheinlichkeitsdichte der urspriinglichen Migrationsmatrix proportional — entspre-
chend der ursprunglichen Wahrscheinlichkeitsverteilung — um 50% oberhalb (konjunktureller Abschwung)
oder unterhalb (konjunktureller Aufschwung) der Diagonalen verschiebt; vgl. hierzu auch Andersson/Vanini
(2010), S. 9; Topp/Perl (2010), S. 56 f.
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matrizen verdeutlichen auch, welche signifikanten Abweichungen aus der Verwendung von
Migrationsmatrizen im Rahmen der Schéatzung von Mehrjahres-Ausfallwahrscheinlichkeiten
je nach zugrunde liegender Ratingphilosophie resultieren kdnnen. Unter Verwendung von
Migrationsmatrizen externer Ratinganbieter, deren Ratingmodelle wie oben dargestellt i.d.R.
eher eine TtC-Orientierung aufweisen, konnten daher fur IFRS 9-Zwecke entsprechende An-
passungen erforderlich werden. Anderenfalls konnten deutliche Verzerrungen der geschatzten

Mehrjahres-PD,grs die Folge sein.

Through-the-Cycle (TtC) Point-in-Time (PiT)

| M
i
Raggatl

Konjunktureller Aufschwung

Konjunktureller Abschwung

Abb. 2: Idealtypische Auswirkungen der Ratingphilosophien auf Migrationsmatrizen

Um zu Uberprifen, ob das jeweilige Ratingmodell eine (ausreichende) PiT-Orientierung auf-
weist und sich damit fur die Schatzung von Ein- und Mehrjahres-PD,grs eignet, lassen sich

— wie oben bereits erwéhnt — diese charakteristischen Merkmale der Migrationsmatrizen nut-
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zen. Als mogliche Vorgehensweise sollte in diesem Zusammenhang zunéchst Gberpruft wer-
den, ob bzw. in welchem Ausmal} die Bonitat der Schuldner des entsprechenden Portfolios
uberhaupt von makrodkonomischen Informationen beeinflusst wird. Hierzu sollten die tber
einen gewissen Zeitraum auf Portfolioebene realisierten Jahresausfallraten unterschiedlichen
makrotkonomischen GrolRen gegenubergestellt werden, um deren Korrelation zu bestimmen.
Als makrookonomische GroBen kommen beispielsweise die Arbeitslosenquote oder ein
Hauspreis-Index in Betracht (vgl. auch IFRS 9.B5.5.52).

Wird in diesem Schritt eine (signifikante) Korrelation und damit eine Abhangigkeit von
makrookonomischen Grolien festgestellt, sollte im nachsten Schritt Gberprift werden, ob die-
se Abhangigkeit von den im Modell enthaltenen schuldnerspezifischen Informationen implizit
oder von makrodkonomischen Informationen explizit berticksichtigt wird. Als moglicher
Nachweis kann das historische Migrationsverhalten der Schuldner des Portfolios anhand der
Migrationsmatrizen und deren charakteristischer Merkmale analysiert werden. Wie zuvor
dargestellt, sind PiT-Migrationsmatrizen von zyklischen Schwankungen der Wahrscheinlich-
keitsdichte um die Diagonale der Migrationsmatrix charakterisiert. Je groRer die im ersten
Schritt festgestellte Sensitivitat des Portfolios in Bezug auf makrodkonomische Grofien ist,
desto ausgepragter sollten diese zyklischen Schwankungen sein.>> Wenn in diesem Zusam-
menhang nachgewiesen wird, dass das historische Migrationsverhalten zyklischen Schwan-
kungen unterliegt, konnte hierdurch eine (ausreichende) PiT-Orientierung des Modells be-
griindet werden.>® Anderenfalls kénnte je nach festgestellter Sensitivitat in Bezug auf makro-
okonomische Informationen gegebenenfalls eine Modellanpassung bzw. -erweiterung erfor-

derlich sein.

Fur die Herstellung einer PiT-Orientierung ist es nicht zwingend erforderlich, das jeweilige
Modell direkt um makro6konomische Informationen als Risikotreiber anzupassen. Es besteht
auch die Maoglichkeit der indirekten Beriicksichtigung makrookonomischer Informationen,
indem das jeweilige Modell bzw. die mit ihm geschétzte PD bspw. nachtraglich an konjunk-
turspezifische Ausfallraten angepasst wird. Hierfir ist es erforderlich — auf Basis der fir das
jeweilige Portfolio relevanten makrookonomischen GroRen — repréasentative Konjunkturzu-
stdnde mit entsprechenden (durchschnittlich realisierten) Ausfallraten zu identifizieren. Auf
diese Weise bleibt das Modell in seiner eigentlichen Substanz unverandert.

2 Fir mogliche Kennzahlen zur Bestimmung des AusmaBes der Schwankungen um die Diagonale siehe
Andersson/Vanini (2010), S. 8-10.

%% Hinsichtlich einer dhnlichen Vorgehensweise fiir die Bestimmung der dem jeweiligen Ratingmodell zugrun-
de liegenden Ratingphilosophie vgl. Morone/Cornaglia (2009), S. 61-88.
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Das Ausmald der PiT-Orientierung des jeweiligen Ratingmodells und damit die Art und der
Umfang der zu berilcksichtigenden Informationen, orientieren sich grundsatzlich an der Sensi-
tivitat des entsprechenden Portfolios gegentiber der Makro6konomie auf der einen Seite und
an dem zusétzlichen Aufwand der Informationsbeschaffung auf der anderen Seite. Die Abwa-

gung dieses Spannungsfeldes liegt im Ermessen des Bilanzierenden.

6. Zusammenfassung und Ausblick

Mit den neuen Wertminderungsvorschriften des Expected Credit Loss Model geht im Ver-
gleich zu den bestehenden Regelungen des Incurred Loss Model ein Wandel von einem ver-
gangenheitsorientierten, regelbasierten und je nach Finanzinstrument heterogenen Modell hin
zu einem zukunftsorientierten, prinzipienbasierten und fir sdmtliche Finanzinstrumente
homogenen Modell einher. Durch das neue Modell soll der in der Finanzmarktkrise aufge-
kommenen Kritik einer verspateten Erfassung von Wertminderungen begegnet und damit
entscheidungsntitzlichere Informationen zu den erwarten (Kredit-)VVerlusten von Finanzin-
strumenten bereitgestellt werden. Gleichzeitig sind mit den neuen Wertminderungsvorschrif-
ten aufgrund der deutlichen Verénderungen gegenuber den bisherigen Regelungen aber auch

grol3e Herausforderungen im Rahmen der Umsetzung verbunden.

Neben der Operationalisierung der Kriterien fiir die Stufenzuordnung, der Konzeptionierung
und Etablierung einer Methode zur Ermittlung erwarteter (Kredit-)Verluste sowie der Erstel-
lung der Offenlegungsanforderungen kann, wie dieser Beitrag verdeutlicht hat, vor allem auch
die IFRS 9-konforme Ausgestaltung der Ausfallwahrscheinlichkeit eine Herausforderung dar-
stellen. Vor allem die von IFRS 9 geforderte PiT-Orientierung kann entsprechende Anpas-
sungsmalinahmen am aufsichtsrechtlichen Ratingmodell im Rahmen der PD,grs-Modellierung
nach sich ziehen. Zwar sollte auch die bestehende PDxs im Grundsatz bereits eine PiT-
Orientierung aufweisen, jedoch nicht in dem Ausmal wie von IFRS 9 gefordert, so dass fur
die PD\grs-Modellierung zusétzlich Anpassungen erforderlich wéren. In diesem Zusammen-
hang enthalt das Aufsichtsrecht allerdings keine explizite Vorgabe, welche Ratingphilosophie
der PDgasei-Modellierung zugrunde zu legen ist. Es ist daher flr das jeweilige Ratingmodell
zu Uberprifen, ob die berlcksichtigten PiT-Elemente ausreichen, um die fur IFRS 9-Zwecke
geforderte PiT-Orientierung des Ratingmodells zu begriinden, oder ob das Modell gegebenen-

falls zu adjustieren ist.
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Zudem ist im Rahmen der PD,grs-Modellierung eine Methode zur Mehrjahresschatzung — wie
z. B. die Verwendung von Migrationsmatrizen — zu implementieren. Deren Ausgestaltung
muss jedoch konsistent zu der von IFRS 9 geforderten PiT-Orientierung sein und damit auch

Erwartungen tber konjunkturelle Entwicklungen beriicksichtigen.

Wahrend aufsichtsrechtliche Kreditrisikoparameter im Normenkontext von IAS 39 lediglich
fir die Ermittlung von Wertminderungen auf Portfoliobasis (Portfoliowertberichtigung und
pauschalierte Einzelwertberichtigung) verwendet wurden, erstreckt sich deren Verwendung
im Rahmen des neuen Wertminderungsmodells auf einen deutlich groReren Bereich. Neben
der Ermittlung der Wertminderungen fur die einzelnen Stufen werden vor allem Kreditinstitu-
te voraussichtlich auch fir die Stufenzuordnung Kreditrisikoparameter in Form der Ein- oder
Mehrjahres-Ausfallwahrscheinlichkeit verwenden. Aus einer unsachgerechten Anwendung
von Kreditrisikoparametern kdnnen daher signifikante Bilanz- und Ergebniswirkungen resul-
tieren. Einer validen Schétzung der Kreditrisikoparameter kommt nach dem neuen Wertmin-
derungsmodell daher eine zentrale Bedeutung zu. VVor diesem Hintergrund und dem mit etwa-
igen Anpassungsmaliinahmen verbundenen Aufwand ist es somit erforderlich, die Ausgestal-
tung der jeweiligen Schatzmodelle auf ihre IFRS 9-Konformitat moglichst friihzeitig zu ana-
lysieren. Hierzu bedarf es einer engen Verzahnung von Rechnungslegung und Risiko-

management.
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IFRS 9-konforme LGD- und EAD-Modellierung

— Verwendung aufsichtsrechtlicher Groéf3en fur das neue Wertminderungsmodell —

Zusammenfassung

Im Rahmen der Umsetzung der neuen Wertminderungsvorschriften liegt eine zentrale Heraus-
forderung in der IFRS 9-konformen Ausgestaltung der Kreditrisikoparameter. Neben der Aus-
fallwahrscheinlichkeit, die vor allem Kreditinstitute voraussichtlich auch fur die Stufenzuord-
nung verwenden werden, sind fur die Bestimmung erwarteter (Kredit-)Verluste die Verlust-
quote (LGD) sowie die Forderungshéhe zum Ausfallzeitpunkt (EAD) IFRS 9-konform zu
schadtzen. Zwar konnen bereits existierende aufsichtsrechtliche Kreditrisikoparameter als Aus-
gangsbasis fir die Ermittlung erwarteter (Kredit-)Verluste genutzt werden, aufgrund unter-
schiedlicher bilanzieller und aufsichtsrechtlicher Zielsetzungen sind hierbei jedoch Anpas-
sungen erforderlich. Vor diesem Hintergrund wird in diesem Beitrag herausgearbeitet, wel-
cher Anpassungsbedarf an dem aufsichtsrechtlichen LGD und EAD besteht, um diese fur das
kinftige Wertminderungsmodell nach IFRS 9 — auch im Vergleich zu IAS 39 — verwenden zu
kénnen. In diesem Zusammenhang sind insbesondere die Harmonisierung der Verlustbestand-
teile (LGD\rrs), die Modellierung erwarteter vertraglicher Cashflows (EADgrs) sowie die

Parameter-ubergreifend erforderliche Mehrjahres-Schétzung hervorzuheben.
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IFRS 9 compliant modelling of loss given default and exposure at default

— The use of regulatory parameters for the new IFRS impairment model —

Abstract

The IFRS 9 compliant modeling of credit risk parameters depicts a key challenge within the
context of the new impairment regulations. In addition to the probability of default that will
presumably be used for stage assignment in particular by credit institutions, the estimation of
expected credit losses requires an IFRS 9 compliant modeling of the loss given default (LGD)
and the exposure at default (EAD). As a starting point existent regulatory credit risk parame-
ters can be used to determine expected credit losses. However, according to the IASB,
adjustments are required due to different financial and regulatory objectives. Against this
background, this article identifies the adjustment requirements of LGD and EAD in order to
apply the parameters to the IFRS 9 impairment model, considering the existing I1AS 39
requirements. In this context, the alignment of loss components (LGDggs), the modeling of
expected contractual cash flows (EAD,rrs) and the lifetime estimation comprehensively for all

parameters are to be emphasized in particular.

-3



1. Einleitung

Mit der Ablosung der bestehenden Wertminderungsvorschriften gemaR 1AS 39 durch das im
Rahmen von IFRS 9* verdffentlichte Expected Credit Loss Model begegnet das IASB der im
Zuge der Finanzmarktkrise aufgekommenen Kritik an einer verspateten Erfassung von Wert-
minderungen.? Durch die Abkehr vom Eintritt eines Verlustereignisses — als notwendige
Voraussetzung fur die Bildung von Wertminderungen nach dem incurred loss model — hin zu
einem stéarker zukunftsorientierteren Wertminderungsmodell sollen Wertminderungen kiinftig

frihzeitiger antizipiert werden.

Der im neuen Wertminderungsmodell vorgesehene Expected Loss-Ansatz unterscheidet zwi-
schen Wertminderungen i.H. des 12-Monats-Expected-Credit Loss® (Stufe 1) und des
Lifetime Expected Credit Loss* (Stufen 2 und 3), deren Erfassung vom AusmaR der VVerande-
rung des Kreditrisikos des jeweiligen Finanzinstruments seit dem Zugangszeitpunkt abhéngt.

Die Art der Ermittlung erwarteter (Kredit-)Verluste wird von IFRS 9 nicht vorgegeben. Vor
allem von Kreditinstituten wird aus Praktikabilittsgriinden voraussichtlich jedoch eine Kre-
ditrisikoparameter-basierte Ermittlungsmethodik verwendet. In diesem Zusammenhang wird
dem Bilanzierenden die grundsatzliche Mdglichkeit eingerdumt, bereits bestehende interne
Kreditrisikomodelle — wie die hier betrachteten aufsichtsrechtlichen IRBA-Verfahren — zu
verwenden. Aufgrund unterschiedlicher bilanzieller und aufsichtsrechtlicher Zielsetzungen
geht das IASB hierbei jedoch nicht davon aus, dass die aufsichtsrechtlichen Gréfien ohne wei-

tere Anpassungen fiir bilanzielle Zwecke iibernommen werden kénnen.”

Zwar mussten auch nach IAS 39 aufsichtsrechtliche Parameter, die als Basis fur die Bestim-
mung von Wertminderungen genutzt wurden, grundsétzlich bereits angepasst werden. Aller-
dings kam deren valider Schatzung aufgrund der stérker eingeschrankten Verwendung langst

nicht eine so hohe Bedeutung zu wie nach dem neuen Wertminderungsmodell.

1 vgl. IASB (2013a).

2 \gl. dazu etwa Berger/Struffert/Nagelschmitt (2014), S. 1075-1088 und 1127-1131 sowie Bér/Gollob (2014),
S. 1240.

® Im Folgenden: 12-Monats-ECL.

* Im Folgenden: LECL.

> vgl. IFRS 9.BC5.283, IASB (2013b), S. 16 f.; IASB (2012), S. 10.
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Neben der Ausfallwahrscheinlichkeit (Probability of Default — im Folgenden: PD) sind fiir die

Bestimmung erwarteter (Kredit-)Verluste

= die Verlustquote zum Ausfallzeitpunkt (Loss Given Default — im Folgenden: LGD)
sowie

= die Forderungshdhe zum Ausfallzeitpunkt (Exposure at Default — im Folgenden:
EAD) IFRS 9-konform zu schatzen.

Der vorliegende Fachbeitrag dient in diesem Zusammenhang dazu, den Anpassungsbedarf an
dem aufsichtsrechtlichen LGD und EAD zu identifizieren, um diese — auch im Vergleich zu
IAS 39 — flr das kiinftige Wertminderungsmodell nach IFRS 9 nutzen zu koénnen. Hierzu
werden in Abschn. 2. zundchst die Anforderungen geméal3 IAS 39 und IFRS 9 an die Kredit-
risikoparameter-basierte Ermittlung von Wertminderungen einander gegeniibergestellt.® Da-
rauf aufbauend werden diese Anforderungen im Hinblick auf eine IFRS-konforme Ausgestal-
tung des jeweiligen Kreditrisikoparameters analysiert (Abschn. 3.). In diesem Rahmen werden
auf Ebene des LGD (Abschn. 3.1.) und des EAD (Abschn. 3.2.) die bilanziellen und aufsichts-
rechtlichen Anforderungen miteinander verglichen, um den erforderlichen Anpassungsbedarf

und damit verbundene Herausforderungen ableiten zu kdnnen.

Die Untersuchung fokussiert dabei vordergriindig die Madglichkeit zur Verwendung von
IRBA-Parametern. Die Anforderungen an die IFRS 9-konforme Ausgestaltung des LGD und
des EAD lassen sich jedoch grundsatzlich auch auf Institute Gbertragen, die keine IRBA-
Zulassung haben, und stattdessen die fir das interne Risikomanagement verwendeten

Kreditrisikomodelle als Ausgangsbasis fir IFRS 9-Zwecke nutzen wollen.

® Hinsichtlich des fiir das neue Wertminderungsmodell erforderlichen Anpassungsbedarfs an der aufsichts-

rechtlichen PD, vgl. Bosse (2015), S. 720-731.
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2. Anforderungen an die kreditrisikoparameterbasierte Ermittlung von
Wertminderungen gemaR 1AS 39 und IFRS 9’

Die Grundkonzeption des neuen Wertminderungsmodells basiert auf einem dualen Messan-
satz, nach dem in Abhangigkeit von der Verdnderung des Kreditrisikos des jeweiligen
Finanzinstruments am Bilanzstichtag gegeniiber dem Zugangszeitpunkt eine Wertminderung
I. H. des 12-Monats-ECL (Stufe 1) oder des LECL (Stufen 2 und 3) erfasst wird. Die Art der
Ermittlung erwarteter (Kredit-)Verluste wird von IFRS 9 nicht vorgegeben. Eine mégliche
Methode besteht in der Kreditrisikoparameter-basierten Ermittlung. Auf Basis dieser Metho-
dik lasst sich die Wertminderung der Stufe 1 (Stufen 2 und 3) tber die multiplikative Ver-
knipfung der Einjahres- (Mehrjahres-)Kreditrisikoparameter PD, LGD und EAD bestimmen
(Formel (1) und Formel (2)).2

Wertminderung der 5 _ Monats — ECL,, = PD}2R%, - LGDyprsy, - EADjpgse, L)
Stufe 1 i

n
Wertminderung der LECL,, = Z PD}%%I]_ . LGDIFRS,tj . EADIFRS,t]- 2)

Stufen 2 und 3

Die erwarteten (Kredit-)Verluste sollen derart ermittelt werden, dass sie einen unverzerrten
und wahrscheinlichkeitsgewichteten Betrag, den Zeitwert des Geldes sowie angemessene und
tragbare Informationen berucksichtigen (IFRS 9.5.5.17(a)-(c)). Vor allem die in diesem Zu-
sammenhang geforderte Szenariobetrachtung, die weder eine Best- noch eine Worst-Case-
Schétzung reflektieren soll, sowie die zu beriicksichtigenden zukunftsgerichteten, makrodko-
nomischen Informationen konnen eine Herausforderung bei der Ermittlung erwarteter
(Kredit-)Verluste darstellen. Zusatzliche Herausforderungen kénnen aus der als Zeitraum fir
die Ermittlung der erwarteten (Kredit-)Verluste zu verwendenden maximalen vertraglichen
Laufzeit resultieren (IFRS 9.5.5.19).

" In diesem Kapitel werden die Anforderungen an die Kreditrisikoparameter-basierte Ermittlung von Wert-

minderungen lediglich Ubersichtsartig dargestellt; hinsichtlich detaillierterer Ausfihrungen vgl. Bosse
(2015), S. 720-731.

Die IFRS 9-konform geschétzten Kreditrisikoparameter sind im Folgenden mit dem Index ,JFRS*“ gekenn-
zeichnet.
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Demgegenuber werden Kreditrisikoparameter im Rahmen von 1AS 39 nur fir die Ermittlung
von Wertminderungen auf Portfoliobasis in Form der Portfoliowertberichtigung und der

pauschalierten Einzelwertberichtigung verwendet (Formel (3) und Formel (4)).°

Portfoliowert-

berichtigung nach PoWBjps 39, = PDjast; * LGDjasy; * EADpps, - LIP 3)
IAS 39

Pauschalierte Einzel-

wertberichtigung PEWB 4530, = PDias, (5 100%) - LGD,ast, - EAD)asy, (4)
nach IAS 39

Abweichend zu IFRS 9 sind als Grundlage fur die Kreditrisikoparameter-basierte Ermittlung
von Wertminderungen nach IAS 39 keine zukunftsgerichteten, makrookonomischen Informa-
tionen, sondern lediglich an das aktuell beobachtbare Umfeld und aktuelle Informationen an-
gepasste historische Information zu verwenden. Damit einher geht ein im Vergleich zu

IFRS 9 eher vergangenheitsorientierter Charakter des incurred loss model.

Welche konkreten bilanziellen Anforderungen sich hieraus an die Ermittlung des LGD und
des EAD im Vergleich zu den aufsichtsrechtlichen GréRen ableiten lassen, wird nachfolgend

gezeigt.

°  Die nach den Regelungen von IAS 39 ausgestalteten Kreditrisikoparameter sind nachfolgend mit dem Index

IAS* versehen.
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3. Ableitung der IFRS-Anforderungen an die Ausgestaltung des LGD und
des EAD

3.1. LGD,grs-Parametrisierung

Vor der Konkretisierung einzelner LGD,grs-Anforderungen im Vergleich zu den LGDas-
Anforderungen sowie den LGDgasei-Anforderungen, werden diese im Folgenden zunéchst in
den methodischen Kontext der Workout-LGD-Ermittlung™ eingebettet. Der Workout-LGD
basiert auf Daten aus dem Abwicklungsprozess (Workout) ausgefallener Kredite. Konkret
wird im Rahmen eines Workout-LGD der barwertige Verlust aus einem Abwicklungsprozess
ins Verhéltnis zu dem am Ausfallzeitpunkt noch ausstehenden Betrag (EAD) gesetzt. Hierbei
entspricht der barwertige Verlust der Differenz aus dem EAD und den auf den Ausfallzeit-
punkt diskontierten Cashflows, die im Rahmen des Abwicklungsprozesses'* angefallen sind.*
Formal lasst sich ein Workout-LGD, auf den IFRS-Kontext bezogen, wie folgt ausdrucken:

y o Eirrst; = Cirrsg;
E DIFRS,tD — 4j=D (1 +reff)tj_tD (5)13

E ADIFRS,tD

Workout-LGD

LGDIFRS,ti =

Wie Formel (5) zeigt, setzt sich der LGD,grs aus vier Komponenten zusammen:

= dem zum Ausfallzeitpunkt tp noch ausstehenden Forderungsbetrag (EADrrs ),
= den im Rahmen des Abwicklungsprozesses erzielten Erlésen (Eigrs) und
= den hierbei entstandenen Kosten (C grs) Sowie

= dem zur Diskontierung auf den Ausfallzeitpunkt verwendeten Zinssatz (res ).

Der Zeitpunkt t, reprasentiert das Ende des Abwicklungsprozesses. Der LGD-Modellierung
liegt hierbei folgende idealtypische Vorgehensweise zugrunde: Den Ausgangspunkt fir die
Modellierung stellen die im Rahmen des Abwicklungsprozesses historisch beobachteten Ver-
luste dar, auf deren Basis sich der ex-post realisierte LGD ermitteln 1&sst. Dem ex-post reali-

sierten LGD bzw. dessen einzelnen Komponenten als abhangige Variable(n) werden dann

0 Neben dem Workout-LGD existieren folgende Ansitze zur Schitzung des LGD: Markt-LGD, impliziter

Markt-LGD sowie impliziter historischer LGD. Auf eine detailliertere Darstellung der Unterschiede der ein-
zelnen Ansétze wird an dieser Stelle verzichtet, da diese im Vergleich zum Workout-LGD in der Banken-
praxis eher von untergeordneter Bedeutung sind; vgl. hierzu und zum Folgenden Daun (2012), § 132 SolvV
a.F., Rn. 4-5, 40-49 sowie Griinberger (2013), S. 119-127.

Neben dem Abwicklungsszenario werden im Rahmen der Workout-LGD-Modellierung auch andere mogli-
che Szenarien nach dem Ausfallzeitpunkt — wie die Gesundung oder der Restrukturierung und daraus resul-
tierende Cashflows — berticksichtigt (vgl. auch Abschn. 3.1.1.3.).

12 vgl. Wimmer/Kusterer (2010), S. 463; Bennett/Catarineu/Moral (2005), S. 61-68.

3 In Anlehnung an Peter (2006), S. 148.

11
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geeignete erklarende Variablen (sog. Risikotreiber) gegenlbergestellt, um so den LGD bzw.

dessen einzelne Komponenten ex-ante maglichst genau zu approximieren.**

3.1.1. Datengrundlage
3.1.1.1. Verlustdefinition

Eine grundlegende Voraussetzung fir die LGD-Modellierung ist die Verlustdefinition. Durch
sie wird festgelegt, welche Daten aus dem Abwicklungsprozess zur Bestimmung des ex-post

realisierten LGD — als Ausgangsbasis fiir die LGD-Modellierung — zu verwenden sind.*

Nach IFRS 9 werden Kreditverluste als Differenz aus dem Barwert aller vertraglichen Cash-
flows™® des bilanziellen Geschafts bzw. méglicher vertraglicher Cashflows aus dem auRerbi-
lanziellen Geschéft und dem Barwert samtlicher erwarteten Cashflows definiert (IFRS 9,
Appendix A ,credit loss“ i. V. m. IFRS 9.B5.5.28). Im Rahmen der Ermittlung erwarteter
Cashflows von besicherten finanziellen Vermdgenswerten sind hierbei die Hohe und der Zeit-
punkt der aus der Verwertung von Sicherheiten resultierenden Cashflows abzuglich der hier-
fur aufgebrachten Kosten zu berticksichtigen (IFRS 9.B5.5.55). Die Definition des Verlusts
nach IFRS 9 ist damit im Wesentlichen inhaltlich deckungsgleich mit der in IAS 39 enthalte-
nen Verlustdefinition i. S. v. IAS 39.63i. V. m. IAS 39.AG84.

Aufsichtsrechtlich wird der Verlust als 6konomischer Verlust definiert, der wesentliche Dis-
kontierungseffekte sowie wesentliche direkte und indirekte Kosten, die mit der Riickerlan-
gung ausstehender Betrdge verbunden sind, berlcksichtigt (8 126 SolvV a.F., Art. 5 Abs. 2
CRR). Die Festlegung der Wesentlichkeit in Bezug auf die Diskontierungseffekte sowie die
zu bertcksichtigenden Kosten werden von dem jeweiligen Kreditinstitut getroffen und ist mit
Ermessensspielrdumen behaftet. Als Orientierung kdnnen in diesem Zusammenhang die Aus-

legungen des IRBA-Fachgremiums*’ zum dkonomischen Verlust herangezogen werden.*®

Aus diesen unterschiedlichen Verlustdefinitionen lassen sich zunéchst die bereits in For-
mel (5) erwéhnten, vier gemeinsamen Verlustbestandteile ableiten. Inwieweit die Anforde-

rungen an die Ausgestaltung dieser gemeinsamen Verlustbestandteile im bilanziellen und auf-

“ vgl. Daun (2012), § 132 SolvW aF., Rn. 4 f., 40-49; Bennett/Catarineu/Moral (2005), S. 61 f.;
Oesterreichische Nationalbank (2004), S. 161.

> vgl. hierzu und zum Folgenden Griinberger (2013), S. 44-50 sowie Oesterreichische Nationalbank (2004),

S. 148-170.

Hierbei sind neben vertraglichen, deterministischen Cashflows jedoch grundsatzlich auch optionale Cash-

flows, die z. B. aus Tilgungsoptionen resultieren kdnnen, zu berticksichtigen; vgl. hierzu die Ausfihrungen in

Abschn. 3.2.

7 vgl. IRBA-Fachgremium (2005), S. 1 f.

8 vgl. Daun (2012), § 126 SolvV a.F., Rn. 2-7.

16
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sichtsrechtlichen Normenkontext jedoch voneinander abweichen und damit entsprechende
Anpassungen des LGDgase flir IFRS 9-Zwecke begriinden, soll durch den folgenden Ver-
gleich der Anforderungen gezeigt werden.

3.1.1.2. Bilanzielle und aufsichtsrechtliche Anforderungen an die Ausgestaltung der

Verlustbestandteile

Als Forderungsbetrag zum Ausfallzeitpunkt (EAD), der die Ausgangsbasis fur die Ermittlung
des Verlusts bildet, wird nach IFRS 9 der Barwert der vertraglichen Cashflows des bilanziel-
len Geschafts bzw. mdglicher vertraglicher Cashflows aus dem auflerbilanziellen Geschaft
definiert. Dieses entspricht der EAD,grs-Definition (vgl. Abschn. 3.2.).

Der EADgasei-Begriff umfasst ebenfalls das bilanzielle und auRerbilanzielle Geschéft und soll-
te — wie in Abschn. 3.2. dargestellt wird — zumindest fur den Ein-Jahres-Horizont nicht von
den IFRS 9-Anforderungen abweichen. Fir den Mehrjahres-Horizont kann vor allem die im
Rahmen der EAD,grs-Modellierung erforderliche Berticksichtigung von Tilgungs- und Amor-
tisationseffekten jedoch zu einer Abweichung von dem auf einen Ein-Jahres-Horizont be-
schréankten EADgqse flihren. Dies wiederum kann entsprechende Abweichungen zwischen der
LGDgaset und LGD)grs Nach sich ziehen (vgl. Abschn. 3.1.2.).

Neben dem EADgrs 1o Stellen die erwarteten Cashflows die wesentliche Determinante fiir den
Verlust dar. Die erwarteten Cashflows werden mal3geblich von der Besicherungssituation des
jeweiligen Kreditengagements bestimmt und setzen sich aus den Erlésen des Abwicklungs-

prozesses (Errs) und den korrespondierenden Kosten (Ciers) zusammen (vgl. Formel (5)).%

Nach IFRS 9 sind als Erléskomponenten bezogen auf die Verwertung zunéchst samtliche Ar-
ten von Sicherheiten zu berticksichtigen, die von dem bilanzierenden Unternehmen nicht be-
reits separat erfasst werden (IFRS 9 B5.5.55) Neben den ,,klassisch* gehaltenen Sicherheiten,
wie z. B. physische Sicherheiten (Fahrzeuge, Immobilien etc.) oder finanziellen Sicherheiten
(Aktien, Anleihen etc.), umfasst der Sicherheitenbegriff auch Zusatzsicherheiten (credit
enhancements) (IFRS 9, Appendix A ,,credit loss*). Beispiele fiir Zusatzsicherheiten sind Ga-
rantien oder Burgschaften. Demgegenuber stellen Kreditderivate, die als derivatives Finan-
zinstrument bereits separat mit ihrem Fair Value bilanziert werden, keine berlicksichtigungs-
fahige Sicherheiten im Kontext der LGDers-Modellierung dar.?® Die Werthaltigkeit von

Zusatzsicherheiten wird von der Ausfallwahrscheinlichkeit des Sicherungsgebers beeinflusst,

9 vgl. Daun (2012), § 132 SolvV a.F., Rn. 10-13.
2 \/gl. hierzu sowie weitergehend zur Beriicksichtigung von Sicherheiten im IFRS-9-Kontext Griinberger
(2013), S. 56 f.
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wihrend die Hohe des Verwertungserloses aus den ,.klassischen Sicherheiten vor allem vom
Marktwert der Sicherheit zum Ausfallzeitpunkt und der Erlésquote determiniert wird. Letztere
setzt sich u. a. aus der Abwicklungsdauer und den Verwertungskosten zusammen. Darber
hinaus umfasst der Begriff ,samtliche erwartete Cashflows* auch sonstige Zahlungen, die
sich auf den unbesicherten Teil der Forderung beziehen. Diese werden durch die sog. Ein-

bringungsquote berlicksichtigt.

Aufsichtsrechtlich dirfen Erlose aus Sicherheiten, Garantien oder Gewéhrleistungen hingegen
nur dann in die LGDgase-Berechnung einbezogen werden, wenn sie zu den berticksichtigungs-
fahigen Sicherungsinstrumenten gehoren (88 154 ff. SolvV a.F., Art. 194 ff. CRR). Die
Berlicksichtigungsfahigkeit setzt u. a. die rechtliche Wirksamkeit und Durchsetzbarkeit der
jeweiligen Sicherheit (8 153 Abs. 1 Satz 2 SolvV a.F., Art. 194 Abs. 1 CRR) bzw. eine aus-
reichende Liquiditat und Wertstabilitat der Sicherheit im Zeitverlauf (§ 161 Satz 1 Nr. 1-3
SolvV a.F., Art. 194 Abs. 3 Buchst. b) CRR)? voraus.

Insgesamt ist die Beriicksichtigung von Sicherheiten im Rahmen der LGDgase-Modellierung
damit gegenuber den IFRS 9-Anforderungen an teilweise andere VVoraussetzungen gebunden.
Dies kann sich in einer im Vergleich zu IFRS 9 abweichenden Grundgesamtheit von bertick-
sichtigungsfahigen Sicherheiten niederschlagen. Eine entsprechende Anpassung des Sicher-
heitenbegriffs im Rahmen der LGD,grs-Modellierung kann daher erforderlich werden.

Anders als die Erlosseite, die samtliche Arten von Sicherheiten beriicksichtigt, dirfen auf der
Kostenseite nicht samtliche Kostenarten in die LGD,grs-Ermittlung einbezogen werden. Der
in IFRS 9.B5.5.55 enthaltene Kostenbegriff im Rahmen der Sicherheitenverwertung bezieht
sich analog zum Transaktionskostenbegriff (IFRS 9, Appendix A ,,transaction costs* i. V. m.
IFRS 9.B5.4.8) auf inkrementelle, der Verwertung bzw. dem Verkauf direkt zurechenbare
Kosten. Indirekte Kosten i. S. v. internen Kosten dirfen damit wie bereits nach IAS 39 keine
Beriicksichtigung finden.? Dieses steht dem Kostenbegriff fiir die LGDgasei-Modellierung, der
sowohl die wesentlichen direkten als auch die indirekten Kosten umfasst, entgegen.

1 Die Voraussetzung an eine ausreichende Liquiditat und Wertstabilitdt der Sicherheit im Zeitablauf bezieht

sich auf sog. ,,Besicherungen mit Sicherheitsleistung*. Diese sind entsprechend Art. 3 Abs. 58 CRR als M6g-
lichkeit des Instituts definiert, bestimmte Vermdgenswerte oder Betrdge im Falle des Ausfalls des Schuldners
zu verwerten (z. B. finanzielle Sicherheiten, Sachsicherheiten, Immobilien, Leasingforderungen, etc.). In
8 161 SolvV a.F. ist eine vergleichbare Regelung enthalten. Diese Regelung findet jedoch ausschlieRlich auf
sonstige IRBA-Sachsicherheiten Anwendung.

22 \/gl. hierzu auch Gehrer/Krakuhn/Theiss (2013), S. 436; Wimmer/Kusterer (2010), S. 463.
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Die Hohe der aus der Sicherheitenverwertung resultierenden Erlése und der Kosten wird
— wie zuvor bereits angedeutet — auch von der Ausfall- bzw. Verwertungsdauer beeinflusst.®
Um diese Zeitkomponente zu beriicksichtigen, sind die tUber den Verwertungszeitraum ange-
fallenen Cashflows auf den Ausfallzeitpunkt tp zu diskontieren. Zur Diskontierung ist fur
IFRS 9-Zwecke der Effektivzinssatz (res) zu verwenden. Der Effektivzinssatz ist analog zu
IAS 39.9 als der Kalkulationszinssatz definiert, mit dem die tUber die Laufzeit eines Finanz-
instruments erwarteten vertraglichen Cashflows (CF7qs) im Anschaffungszeitpunkt genau auf
den Bruttobuchwert (gross carrying amount) des jeweiligen Finanzinstruments (GCAy) abge-
zinst werden (IFRS 9, Appendix A ,.effective interest rate”). Formal lasst sich der Effektiv-

zinssatz wie folgt beschreiben:

n CFexp
i i IFRS,t;
Dlskon.tle.rungssatz Topp. = E : j —— GCA,, =0 (6)
(Effektivzins) (L +repr)

Im Rahmen der fir die Ermittlung des Effektivzinssatzes erforderlichen Bestimmung der er-
warteten vertraglichen Cashflows CF.% sind grundsétzlich samtliche vertraglichen Konditi-
onen des Finanzinstruments — wie z. B. Tilgungsoptionen — zu beriicksichtigen.? Die Beriick-
sichtigung vertraglicher Optionalitaten stellt hierbei keine neue Anforderung von IFRS 9 dar,
sondern war auch bereits in der Definition des Effektivzinssatzes nach IAS 39.9 verankert.
Demgegenuber dirfen nach 1AS 39 und IFRS 9 die anfanglich erwarteten Kreditverluste nicht

einbezogen werden (1AS 39.9; IFRS 9, Appendix A , effective interest rate«).”®

Auch aufsichtsrechtlich wird die Beriicksichtigung von Diskontierungseffekten bei der
LGDgasei-Modellierung explizit gefordert. Eine néhere Konkretisierung des fur die Diskontie-
rung zu verwendenden Zinssatzes erfolgt allerdings nicht. Die Wahl des Zinssatzes liegt somit
grundséatzlich im Ermessen des jeweiligen Kreditinstituts. Laut dem IRBA-Fachgremium
kann die Diskontierung mit nur dem risikolosen Zins, mit dem risikolosen Zins erhéht um

einen bank- oder transaktionsabhéngigen Risiko-Spread oder mit einer Mischung aus beiden

28 ygl. Mach/Schlottmann (2008), S. 9.

% Eine konkrete Maglichkeit zur Beriicksichtigung von optionalen Vereinbarungen bei der Bestimmung von
CFk wird in Abschn. 3.2.1.1. naher betrachtet.

Eine Ausnahme stellen die mit Wertminderungen erworbenen oder ausgereichten finanziellen VVermdgens-
werte dar. Bei diesen finanziellen Vermdgenswerten werden anfénglich erwartete (Kredit-)Verluste im Rah-
men der Ermittlung des sog. kreditrisikoadjustierten Effektivzinssatzes einbezogen (IFRS 9.B5.5.45 i. V. m.
IFRS 9, Appendix A ,,credit-adjusted effective interest rate®).
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Ansitzen erfolgen.?® Je nach gewahltem Zinssatz kann dieser deutlich von dem Effektivzins

abweichen.

Die bilanziellen und aufsichtsrechtlichen Anforderungen an die Ausgestaltung der einzelnen
Verlustbestandteile konnen sich, wie die vorherigen Ausfuhrungen gezeigt haben, voneinan-
der unterscheiden. Die Verwendung des LGDgase flir IFRS 9-Zwecke kann daher Anpas-
sungsmalinahmen an den jeweiligen Verlustbestandteilen erfordern kénnen. VVor dem Hinter-
grund der konsistenten Verlustdefinitionen von IAS 39 und IFRS 9 waren entsprechende
Anpassungsmalinahmen allerdings auch bereits nach IAS 39 erforderlich.

3.1.1.3. Szenariobetrachtung

Eine zusatzliche Abweichung in Bezug auf die LGD,grs-Modellierung kann aus den Standar-
danforderungen zur Szenariobetrachtung resultieren. Wie in Abschn. 2. dargestellt, darf die
Schéatzung der erwarteten (Kredit-)Verluste weder eine Best- noch eine Worst-Case-
Schétzung reflektieren (IFRS 9.B5.5.41). Demzufolge sind der LGD,rrs-Modellierung keine
bestimmten Konjunkturszenarien —wie z. B. ein wirtschaftliches Abschwungszenario und so-
mit ein Stressszenario — zugrunde zu legen. Anders als der LGDgaser SOl der LGDggs damit

keinen ,,downturn-LGD* Verkérpern.27

Im Sinne einer konservativen Schatzung muss der LGDgasei Nach 8 132 Abs. 3 SolvV a.F.
bzw. Art. 181 Abs. 1 Buchst. b) CRR einem wirtschaftlichen Abschwung angemessen sein.
Hierzu ist der LGDgasel UM einen konservativen Aufschlag — den sog. ,,downturn-Faktor® — zu

28

adjustieren.” Dieser ,,downturn-Faktor widerspricht den zuvor dargestellten IFRS 9-

Anforderungen und ist fir die LGD,grs-Modellierung dementsprechend zu bereinigen.

Demgegenuber soll der LGD,ggrs ein unverzerrter Schatzer (IFRS 9.5.5.17(a)) fur die Verlust-
quote des jeweiligen Engagements sein. Als unverzerrter Schatzer muss der LGD,ggrs auf Ba-
sis des hier betrachteten Workout-LGD vielmehr die unterschiedlichen Szenarien beruicksich-
tigen, die ein ausgefallener Kredit nach dem Ausfallzeitpunkt durchlaufen kann. Mdgliche
Szenarien sind neben der Abwicklung des Kredits und der damit verbundenen Verwertung der
gegebenenfalls bestehenden Sicherheiten, die Restrukturierung des Kreditengagements oder
aber die vollstandige Gesundung des Schuldners nach dem Ausfallzeitpunkt. Je nach betrach-
tetem Szenario ergeben sich unterschiedliche Verlusthéhen, die wie aus Formel (5) ersichtlich

wiederum einen unterschiedlichen LGD (Szenario-LGD) implizieren. Der Eintritt des je-

% \/gl. IRBA-Fachgremium (2005), S. 2.
27 \gl. IASB (2012), S. 10.
% \/gl. Daun (2012), § 132 SolvV a.F., Rn. 19-32.
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weiligen Szenarios ist mit Unsicherheit behaftet, so dass flir den ex-ante geschatzten LGD
jedes Szenario und damit jeder Szenario-LGD mit einer Wahrscheinlichkeit zu gewichten
ist.” Die grundsatzliche Notwendigkeit dieser wahrscheinlichkeitsgewichteten Betrachtung
im IFRS 9-Kontext wird wie bereits in IAS 39.AG84 durch die in IFRS 9.B5.5.55 kodifizier-
ten Anforderungen an die Ermittlung erwarteter Cashflows von besicherten Forderungen un-
terstrichen. Die erwarteten Cashflows sollen die Wahrscheinlichkeit einer Verwertung der
Sicherheiten und die daraus resultierenden Cashflows beriicksichtigen.®

3.1.2. Mehrjahres-Schatzung

Anders als fur die PDggs fordert IFRS 9 fur die LGD,ggrs nicht explizit, neben der Ein-Jahres-
auch eine Mehrjahres-Schatzung durchzufiihren. Abweichend von der Kreditrisikoparameter-
basierten Ermittlung von Wertminderungen nach IAS 39 sowie der aufsichtsrechtlichen Er-
mittlung erwarteter Verluste, die sich jeweils lediglich auf einen Ein-Jahres-Horizont bezie-
hen, enthélt IFRS 9 einen dualen Messansatz. Diesem Messansatz ist mit der Betrachtung
eines Ein-Jahres- und eines Mehrjahres-Horizonts grundsatzlich immanent, dass die Zeit-
abhéngigkeit des jeweiligen Kreditrisikoparameters zu analysieren ist.> Nur so lasst sich eine
valide Ermittlung des 12-Monats-ECL und des LECL sicherstellen.

Zur Uberpriifung der Notwendigkeit einer mehrperiodigen Schétzung des LGDyers gilt es
grundsatzlich, die in Formel (5) dargestellten einzelnen Komponenten auf ihre mdglichen
zeitlichen Abhéngigkeiten Uber die Laufzeit des jeweiligen Kreditengagements zu untersu-
chen. In diesem Zusammenhang konnen vor allem die Komponenten EAD grs o SOWie Ejrs
einer zeitlichen Abhangigkeit unterliegen und damit die Notwendigkeit zur Schatzung einer
Mehrjahres-LGD,grs begriinden. Dies soll anhand des folgenden Beispiels verdeutlicht wer-

den.

Betrachtet wird ein Tilgungsdarlehen mit einem Nominal- und Auszahlungsbetrag von
1.000,00 GE und einem festen Zinssatz von 10% p.a. Dieser entspricht aufgrund fehlender
Transaktionskosten und (Dis-)Agien dem Effektivzinssatz. Die Laufzeit des Darlehens betragt
zehn Jahre, so dass jedes Jahr 100,00 GE getilgt werden. Vertragliche Optionen — wie z. B.
Tilgungsoptionen — bestehen annahmegemaR nicht. Auf der Grundlage dieser Vertragsmerk-

male lasst sich der EAD,grs o Uber die Laufzeit des Darlehens als Barwert der vertraglichen

2 \/gl. Peter (2006), S. 151-153; Appasamy/Dérr/Ebel/Stiitzle (2008), S. 206-209; Griinberger (2013), S. 119 f.
% \/gl. auch Ernst & Young LLP (2015), S. 3481.
1 vgl. auch Weber (2013), S. 564.
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Cashflows, diskontiert auf den jeweils mdglichen Ausfallzeitpunkt, ermitteln. Der EAD)ggrs o

wird in Abb. 1 mit der hellgrauen Kurve dargestellt.

1.000,00 - 100,00%
- 90,00%
4
800,00 - - 80,00%
- 70,00%
600,00 - - 60,00%
51,79% ,609
49,51% © 51,60%
45,52% 46,47% - 50,00%
0%
400,00 - - 40,00%
32,95%
L 0,
24,249 23,44% 30,00%
200,00 - - 20,00%
- 10,00%
0%
0,00 T T T T T T T T T 0,00%
0 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
—4— Barwert Sicherheiten abzgl. Kosten EADIFRS,tD
—t— Mehrjahres LGDIFRS === Konstanter Ein-Jahres-LGDIFRS

Abb. 1: Beispiel zur Verdeutlichung der Notwendigkeit einer Mehrjahres-Schatzung des LGDgrs

Als Sicherheit fiir das Darlehen dient ein Fahrzeug, dessen Wert zu Vertragsbeginn ebenfalls
1.000,00 GE betrégt, sich jedoch abnutzungsbedingt pro Jahr um 20% reduziert. Annahme-
gemal ist die Verwertung des Fahrzeugs im Falle des Ausfalls des Schuldners mit (direkten)
Kosten i. H. v. 50,00 GE verbunden. Dartiber hinaus wird angenommen, dass die Zahlung der
Erlose aus einer moglichen Verwertung des Fahrzeugs und damit zusammenhéngender Kos-
ten jeweils ein Jahr nach dem jeweiligen Ausfallzeitpunkt geleistet wird. Um diese Zeitkom-
ponente zu beriicksichtigen, sind die aus einer moglichen Verwertung resultierenden Erldse
und Kosten mit dem Effektivzinssatz jeweils um ein Jahr auf den jeweiligen Ausfallzeitunkt
zu diskontieren.®* Der Barwert der aus der Verwertung der Sicherheiten resultierenden Erlose
abzlglich der hierbei entstehenden Kosten wird in Abb. 1 durch die dunkelgraue Kurve repra-

sentiert.

%2 Anstelle der Beriicksichtigung der Kosten und der Verwertungsdauer kénnten die Erlése auch direkt iber die
Erlésquote mit einem prozentualen Abschlag versehen werden.

111-15



Auf Basis von Formel (5) lasst sich ber die zuvor dargestellten Verlustbestandteile aus Sicht
von tp schliellich der periodenspezifische Mehrjahres-LGDrrs ermitteln (schwarze Kurve).
Dem Mehrjahres-LGD,grs gegentibergestellt ist ein tber die Laufzeit als konstant angenom-

mener Ein-Jahres-LGD,grs (schwarz-gestrichelte Linie).

Wie das Beispiel verdeutlicht, kann die Annahme eines tber die Laufzeit konstanten LGDggrs
insbesondere fur Kreditengagements, deren EAD rrs1p Uber die Laufzeit durch Tilgungs- und
Amortisationseffekte gepragt ist und deren Sicherheitenwerte eine hohe Volatilitat aufweisen,
zu einer signifikanten Uber- oder Unterschatzung im Vergleich zur mehrperiodigen Schat-
zung des LGD,ggs flihren und damit eine deutliche Verzerrung des LECL nach sich ziehen.
Vor allem aufgrund der von IFRS 9 geforderten Beriicksichtigung zukunftsgerichteter,
makro6konomischer Informationen kdnnen sich die jeweiligen Sicherheitenwerte in Abhéan-
gigkeit von der prognostizierten wirtschaftlichen Lage tiber die Laufzeit deutlich verandern.®
Je nach Portfolio kann es daher erforderlich werden, die LGD,grs-Modellierung um einen
Mehrjahres-Horizont zu erweitern. Die Annahme eines konstanten LGD,grs Wére beispiels-
weise nur fir Situationen zul&ssig, in denen der EADgrs o Und der Sicherheitenwert Gber die
Laufzeit entweder konstant sind, wie z. B. im Falle von endfalligen Darlehen, die mit einer
Barsicherheit besichert sind, oder aber sich Uber die Laufzeit ausgleichen. Diese Situationen

dirften in der Praxis allerdings eher die Ausnahme darstellen.3*

¥ \gl. Griinberger (2013), S. 117 f.
% vgl. auch Gehrer/Krakuhn/Theiss (2013), S. 436.
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3.2. EAD,rrs-Parametrisierung

In der origindren Kreditrisikomodellierung setzt sich der EAD aus zwei Bestandteilen zu-

sammen:

= der aktuellen Inanspruchnahme (bilanzielles Geschaft) und
= der erwarteten, kiinftigen Inanspruchnahme von noch offenen, unwiderruflichen Kre-

ditzusagen (auf3erbilanzielles Geschaft).

Die erwartete, kiinftige Inanspruchnahme wird tber den CCF (Credit Conversion Factor)
geschatzt. Da der CCF die einzige mit Unsicherheit behaftete Zufallsvariable ist, kann die
EAD-Modellierung im Kontext der Kreditrisikomodellierung grundsétzlich auf die Modellie-

rung des CCF reduziert werden.*®

Demgegenuber erstreckt sich die EAD,grs-Definition des neuen Wertminderungsmodells zwar

auch auf das bilanzielle und das auBerbilanzielle Geschaft; allerdings ist bei der EAD-

Modellierung im IFRS 9-Kontext nicht nur die Wahrscheinlichkeit der kiinftigen Inanspruch-

nahme unwiderruflicher Kreditzusagen in Form des CCF mit Unsicherheit behaftet. Auch die

Hohe des bilanziellen Geschafts kann durch die erforderliche Bestimmung der erwarteten
exp.

vertraglichen Cashflows CF ¢ je nach Vertragsgestaltung unsicher sein und muss dement-

sprechend modelliert werden (vgl. Formel (7)).

Dariiber hinaus ist es — anders als in der Kreditrisikomodellierung — grundsatzlich erforder-
lich, den EADgrs und die korrespondierende Wertminderung fiir das bilanzielle und das
aullerbilanzielle Geschéft separat zu ermitteln. Die Notwendigkeit fir diese Trennung ergibt
sich aus dem getrennten Ausweis der Wertminderungen. Diese sind fiir das bilanzielle Ge-
schaft als Risikovorsorge oder im other comprehensive income (Finanzinstrumente der Be-
wertungskategorie Fair Value through OCI) und fir das auRerbilanzielle Geschéaft als Riick-
stellung zu erfassen (IFRS 9, Appendix A ,loss allowance™ i. V. m. IFRS 9, Appendix C,
IFRS 7.35H).% Formal kann die EAD,ers-Modellierung wie folgt beschrieben werden:

% vgl. Bos (2005), S. 94.

% Fir den Fall, dass eine Trennung der Risikovorsorge fiir das bilanzunwirksame Geschaft von der Riickstel-
lung des bilanzwirksamen Geschéfts jedoch nicht mdglich ist, kann auch eine gemeinsame Ermittlung erfol-
gen. In diesem Fall wird die Wertminderung zunéchst vollstdndig zum bilanzwirksamen Geschéft zugeord-
net, wahrend ein moglicher (den Buchwert des bilanziellen Geschéfts) tbersteigender Betrag als Riickstel-
lung ausgewiesen wird (IFRS 9.1E65).
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n CFexp.
z [FRSt; , bilanzielles Geschaft
t]'—tl'
EADlFR.S' EADIFRS,ti ={ j=i+t1 (1 + T'eff,) @)
Modellierung | T )
kCCFIFRS o UCLippse, auRerbilanzielles Geschaft
mit

Credit 1A;, — IA

t tr
Conversion  CCFiprsy; = CLtD — 14, O
Factor " '

Mit dem CCFgrs wird, wie in IFRS 9.B5.5.31 gefordert, die Wahrscheinlichkeit der Inan-
spruchnahme unwiderruflicher Kreditzusagen beriicksichtigt. Der CCFgrs bzw. der CCF im
Allgemeinen ist, wie in Formel (8) dargestellt, definiert als die Zunahme der Inanspruchnah-
me (IA) von einem Referenzzeitpunkt t, bis zum Ausfallzeitpunkt tp, im Verhaltnis zu den im
Zeitpunkt t. noch offenen, unwiderruflichen Kreditzusagen. Letztere ergeben sich wiederum
aus der einem Schuldner im Zeitpunkt t, insgesamt eingeraumten Kreditlinie (CLy)* abziig-
lich des Betrags, der vom Schuldner im Zeitpunkt t. bereits in Anspruch genommen wurde
(1Ay).%°

Der EADgrs des bilanziellen Geschéfts ist in Anlehnung an IFRS 9, Appendix A ,,credit
loss“, i. V. m. IFRS 9.B5.5.28 als Barwert der erwarteten vertraglichen Cashflows CF.%:
definiert. In diesem Zusammenhang kann es je nach Vertragsgestaltung erforderlich sein, die
Auswirkungen der optionalen Vereinbarungen auf die Zahlungsreihe des Finanzinstruments
zu modellieren. Als Diskontierungssatz fiir die erwarteten vertraglichen Cashflows ist nach
IAS 39 sowie IFRS 9 der Effektivzinssatz zu verwenden. Im Rahmen der Bestimmung von
CF % sind wie bei der Ermittlung des Effektivzinssatzes (vgl. Abschn. 3.1.1.2.) grundsatz-
lich samtliche vertraglichen Konditionen einzubeziehen. Beide Grolien basieren demnach auf
den gleichen Cashflows. Demzufolge entspricht die EAD,grs-Definition fir den 12-Monats-

Horizont, analog zum EAD)as, dem Bruttobuchwert des jeweiligen Finanzinstruments.**

" In Anlehnung an Gruber/Parchert (2006), S. 177.

¥ In Anlehnung an Moral (2006), S. 199; Griinberger (2013), S 473 f.

¥ Fir Finanzinstrumente, deren Limit sich tber die Laufzeit verandern kann, wird zur Vermeidung von Verzer-
rungen bei der CCF-Modellierung anstelle der Kreditlinie zum Zeitpunkt t, auch die Kreditlinie zum Zeit-
punkt tp verwendet; vgl. 1plusi Consulting (2010), S. 4.

0 v/gl. Moral (2006), S. 197-241.

1 v/gl. Griinberger (2013), S. 106 f.
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Aufsichtsrechtlich bestehen flir den EADgase-Begriff des bilanziellen Geschéfts definitorische
Unterschiede zwischen der SolvV a.F. und den neuen Regelungen der CRR. Wahrend sich der
EADgasei-Begriff nach § 100 Abs. 1 Nr. 1 SolvV a.F. auf die aktuelle Inanspruchnahme bezog,
nimmt die CRR ausschlielich Bezug auf den (IFRS)-Buchwert ohne Berticksichtigung etwa-
iger Kreditrisikoanpassungen (Art. 166 Abs. 1 CRR). In den meisten Féllen sollte die Inan-
spruchnahme zwar dem Bruttobuchwert entsprechen; bei bestehenden Transaktionskosten
und/oder (Dis-)Agien kdnnen die beiden Grofien jedoch voneinander abweichen. In Bezug auf
den Ein-Jahres-EAD wurde aufsichtsrechtlich und bilanziell somit ein Gleichlauf herge-

stellt.*?

Fir das auRerbilanzielle Geschaft*® setzt sich der EADers aus dem Kreditkonversionsfaktor
CCFrrs und den noch offenen, unwiderruflichen Kreditzusagen (auch als offene Linie bzw.
Undrawn Credit Line bezeichnet (UCLrrs)) zusammen. Der EAD,grs-Begriff entspricht damit
(zumindest fur den Ein-Jahres-Horizont) der aufsichtsrechtlichen Art der Beriicksichtigung
von unwiderruflichen Kreditzusagen (8§ 100 Abs. 2 Nr. 2 SolvV a.F.; Art. 166 Abs. 8 CRR).

Zusammengefasst kann die Notwendigkeit zur Modellierung des EAD,grs sowohl durch das
bilanzielle als auch durch das auBerbilanzielle Geschaft begrindet sein. Welche IFRS-
spezifischen Anforderungen im Rahmen der EAD,rrs-Modellierung fir das bilanzielle und
das auBerbilanzielle Geschaft bestehen, wird im Folgenden erlautert.

2 Hierbei sei jedoch einschrankend darauf hingewiesen, dass es auch fiir den Ein-Jahres-Horizont durch unter-
jahrige Tilgungszahlungen, die im Gegensatz zu IFRS aufsichtsrechtlich keine Beriicksichtigung finden, zu
einem Auseinanderlaufen von EADggse Und EAD,rs kommen kann. Mit dem EAD als Ausgangsbasis fiir die
Ermittlung des Verlusts kénnen sich in diesem Fall gleichzeitig entsprechende Konsequenzen fir die
LGD,rrs-Modellierung ergeben; vgl. Grinberger (2013), S. 110 f.

Diese Ausfilhrungen beziehen sich ausschlieflich auf unwiderrufliche Kreditzusagen. Fir Finanzgarantien,
die als auRerbilanzielles Geschéft ebenfalls in den Anwendungsbereich der neuen Wertminderungsvorschrif-
ten fallen, ist der EAD,rrs analog zum bilanziellen Geschaft definiert. Hierbei reprasentiert CF,?;’;' die aus der
moglichen Inanspruchnahme der Finanzgarantie resultierenden Cashflows (IFRS 9.B5.5.32). Die Inan-
spruchnahme erfolgt bei Finanzgarantien ausschlieflich im Falle des Defaults, so dass die Wahrscheinlich-
keit der Inanspruchnahme implizit durch die Ausfallwahrscheinlichkeit beriicksichtigt wird.
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3.2.1. Datengrundlage
3.2.1.1. Bilanzielles Geschaft

Im Rahmen der EAD,grs-Modellierung des bilanziellen Geschafts sind als wesentliche Daten-
grundlage die erwarteten vertraglichen Cashflows CFqhs zu bestimmen. Hierbei mussen
CFI?;I;' zum einen die deterministischen, ,,planméaRigen Cashflows (CF;zgs) — Wie z. B. die
Zins- und Tilgungszahlungen tber die Vertragslaufzeit des Kredits — enthalten. Zum anderen
sind je nach Vertragsgestaltung auch mégliche ,,auBerplanmiBige” Cashflows (CFpgs) ZU
berucksichtigen, die z. B. aus Tilgungsoptionen bzw. Sondertilgungsrechten oder Verlange-
rungsoptionen tber die mit diesen Optionen verbundene erwartete Laufzeit resultieren kdnnen
(IFRS 9, Appendix A ,credit loss®). In diesem Zusammenhang ist es zundchst erforderlich,
die fur das jeweilige Portfolio relevanten Optionen zu identifizieren. Hierbei ist jedoch zu
beachten, dass nur solche Optionen in Betracht kommen kdnnen, die nicht schadlich fur das
Cashflow-Kriterium nach IFRS 9 Phase | sind. Demnach darf es sich bei den vertraglichen
Cashflows eines Finanzinstruments ausschlieBlich um Zins- und Tilgungszahlungen auf den
ausstehenden Nominalbetrag handeln (IFRS 9.4.1.2(b) bzw. IFRS 9.4.1.2A(b)). Wird dieses
Kriterium durch bestimmte im Vertrag enthaltene Optionen nicht erfillt, kann das
Finanzinstrument nicht zu fortgefiihrten Anschaffungskosten oder erfolgsneutral zum beizu-
legenden Zeitwert bewertet werden; es fallt damit nicht in den Anwendungsbereich des neuen
Wertminderungsmodells (vgl. IFRS 9.5.5.1). Die aus den verbleibenden optionalen Vereinba-
rungen resultierenden ,,auBerplanmiBigen® Cashflows (CF;rgs) sind mit Unsicherheit verbun-

den. Deren Eintritt ist zur Bestimmung von CF,;% damit eine gewisse Wahrscheinlichkeit o

beizumessen. Mit der Gegenwahrscheinlichkeit (1-o) sind die planmiBigen Cashflows CFjprs

zu gewichten. Formal kann diese VVorgehensweise wie folgt dargestellt werden:

exp. __ T . —
Erwartej[er Chrrsy, = (1 —w) -+ CFppsy, + CFiprsy, 9
Vertrag“Cher planmafiiger auflerplanmafiiger ( )
Cashflow Cashflow Cashflow

Die Eintrittswahrscheinlichkeit o fiir CF;pgs lasst sich auch als Wahrscheinlichkeit interpre-
tieren, dass die entsprechende Option ausgeiibt wird. Zur Bestimmung von ® bestehen grund-

satzlich verschiedene Méglichkeiten. Diese sollen am Beispiel einer Kiindigungsoption**, die

* Der aus der Kiindigungsoption resultierende Riickzahlungsbetrag umfasst ausschlieRlich die noch ausstehen-
den Zins- und Tilgungsleistungen auf den ausstehenden Kapitalbetrag, so dass das Cashflow-Kriterium nach
IFRS 9.4.1.2(b) bzw. IFRS 9.4.1.2A(b) i. V. m. IFRS 9.B4.1.10 und IFRS 9.B4.1.11(b) erfullt ist. Unter der
Annahme der Halteabsicht des Kredits kann dieser zu fortgefiilhrten Anschaffungskosten bewertet werden; er
fallt somit gemaR IFRS 9.5.5.1 in den Anwendungsbereich der Wertminderungsvorschriften von IFRS 9.
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durch den Schuldner zum Zeitpunkt t. austibbar ist, skizziert werden. Dazu wird ein endfalli-
ges Darlehen mit einem Nominal- und Auszahlungsbetrag von 1.000 GE und einem festen
Zinssatz i. H. v. 10% p.a. betrachtet. Das Darlehen hat eine originare Laufzeit von flinf Jah-
ren. Zuséatzlich wird dem Schuldner jedoch vertraglich eine Kindigungsoption eingerdumt,
die ihm eine vorzeitige Kiindigung des Darlehens nach Ablauf von zwei Jahren (Zeitpunkt t)

ermoglicht.

Unter der Annahme, dass der Schuldner ein rationales Verhalten zeigt, wird er immer dann
die Kindigungsoption ausuben, wenn diese zum Zeitpunkt t; im Geld ist. Die Option ist im
Geld, wenn der Marktzins zum Zeitpunkt t; Kleiner ist als der vertraglich vereinbarte Zins und
sich der Schuldner somit ginstiger refinanzieren kann. In diesem Beispiel musste der Markt-
zins nach zwei Jahren somit kleiner sein als der vertraglich vereinbarte Festzins i. H. v. 10%.
Auf Basis dieser Annahme ldsst sich o tiber die Simulation der kiinftigen Zinsentwicklung im
Zeitpunkt t; ermitteln. Hierfur kann beispielsweise eine Monte-Carlo-Simulation verwendet
werden. Da diese Vorgehensweise jedoch relativ komplex ist und die Annahme eines rationa-
len Verhaltens in der Realitat nicht immer vollstandig vorliegt, bietet es sich in der Praxis an,
die Wahrscheinlichkeit @ auf Basis des in der Vergangenheit beobachteten Kiindigungsver-

haltens von Schuldnern aufgrund von vergleichbaren Kiindigungsoptionen zu ermitteln.

In diesem Beispiel wird angenommen, dass in der Vergangenheit 20% der Schuldner ver-
gleichbare Kiindigungsoptionen ausgeiibt haben. Durch die Gewichtung der ,,planméafigen*
Zahlungsreihe mit der Wahrscheinlichkeit ® i.H.v. 20% und der ,auerplanméafBigen*
Zahlungsreihe mit der Gegenwahrscheinlichkeit (1-o) i. H. v. 80% lassen sich schliel3lich die
erwarteten vertraglichen Cashflows CF, ;.45 ermitteln (vgl. Abb. 2).

»planmiBige“ Cashflows CF pgs

1 2 3 4 5
100 100 100 100 1.100

erwartete vertragliche Cashflows CF;prs

1 2 3 4 5
100 300 80 80 880

mauBerplanmiBige* Cashflows CFppg
1 2 3 4 5
100 1100 O 0 0

Abb. 2: Beispiel zur Ermittlung der erwarteten vertraglichen Cashflows
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3.2.1.2. AuRerbilanzielles Geschaft

In Bezug auf die der Bestimmung des auRerbilanziellen EAD,grs zugrunde zu legende Daten-
grundlage lassen sich grundsétzlich keine IFRS 9-spezifischen Anforderungen ableiten, die
den aufsichtsrechtlichen Anforderungen entgegenstehen wiirden und damit die Notwendigkeit
von Anpassungsmalnahmen begriinden konnten. Einzig die Standardanforderungen zur
Szenariobetrachtung kdnnten zu Abweichungen in Bezug auf die Modellierung des CCF fuih-
ren. Analog zur LGD-Modellierung (vgl. Abschn. 3.1.1.3.) sollten auch der CCFgrs-
Modellierung keine bestimmten Konjunkturszenarien — wie z. B. ein wirtschaftliches Ab-
schwungszenario — zugrunde gelegt werden. Anders als der CCFgasel SOIl der CCFyegs damit

keinen ,,downturn-CCF*“*® verkorpern.

3.2.2.  Mehrjahres-Schatzung
3.2.2.1. Bilanzielles Geschaft

Abweichend von den auf einen Einjahres-Horizont bezogenen EAD as und EADgaser kGnnen
Tilgungs- und Amortisationseffekte im Rahmen einer Mehrjahres-Betrachtung zu einer zeitli-
chen Abhéngigkeit des bilanziellen EAD,grs flhren, die eine mehrjéhrige Schétzung insbe-
sondere im Hinblick auf die Modellierung der erwarteten vertraglichen Cashflows erfordert.*
Fur das im vorherigen Abschnitt betrachtete Beispiel wirde sich auf Basis von Formel (7)

folgender periodenspezifischer EAD,ggrs aus Sicht von Zeitpunkt t, ergeben:

Erwartete vertragliche Cashflows CFe

Betrachter Zeitpunkt

aus Sicht von ty 1 2 3 4 5  EADrrs
to1 100,00 300,00 80,00 80,00 880,00 1.000,00
to. 0,00 300,00 80,00 80,00 880,00 909,09
tos 0,00 0,00 80,00 80,00 880,00 661,16
to4 0,00 0,00 0,00 80,00 880,00 601,05
tos 0,00 0,00 0,00 0,00 880,00 546,41

Tab. 2: Beispiel zur Ermittlung eines periodenspezifischen EAD,grg

Der EAD rs entspricht hierbei dem Bruttobuchwert fur die jeweilige Periode, diskontiert mit
dem Effektivzinssatz auf den Zeitpunkt to. Durch diese Art der Diskontierung wird die von
IFRS 9 geforderte Diskontierung der erwarteten (Kredit-)Verluste auf den jeweiligen Bilanz-

* Nach § 135 Abs. 4 SolvV a.F. bzw. Art. 182 Abs. 1 Buchst. b) CRR muss der CCFgys — im Sinne einer
konservativen Schatzung — einem wirtschaftlichen Abschwung angemessen sein. Hierzu ist der CCFgyge UM
einen konservativen Aufschlag, den sog. ,,downturn-Faktor®, zu adjustieren; vgl. Daun (2012), § 132 SolvV
a.F., Rn. 19-33, 8 135 SolvV a.F., Rn. 16.

8 \/gl. Eckes/Flick/Schiiz (2013), S. 944.
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stichtag (in diesem Fall der Zeitpunkt tp), im Rahmen der EAD,rs-Modellierung bereits

implizit beriicksichtigt.*’

3.2.2.2. Aulerbilanzielles Geschaft

Fur die Bestimmung des aulerbilanziellen EADers Wird von IFRS 9 eine Differenzierung
zwischen einem Ein-Jahres- und einem Mehrjahres-Horizont explizit gefordert. Nach IFRS
9.B5.5.31 ist fur unwiderrufliche Kreditzusagen im Rahmen der Ermittlung des 12-Monats-
ECL (LECL) der erwartete Anteil der Inanspruchnahme tber einen 12-Monats-Horizont (die
gesamte Laufzeit) zu beriicksichtigen.*® In diesem Zusammenhang gilt es zu untersuchen, wie
der Mehrjahres-Horizont durch die beiden Bestandteile des aulerbilanziellen EADggs in

Form des CCFggs und der UCL,rrs zu beriicksichtigen sein konnte.

Der CCFrgs setzt sich aus den Inanspruchnahmen zu den Zeitpunkten t. und tp sowie der
Kreditlinie zum Zeitpunkt t. zusammen (vgl. Formel (8)). Als Referenzzeitraum (tp-t), d. h.
der Zeitraum vor dem Ausfallzeitpunkt, wird in der CCFgasei-Modellierung — dem aufsichts-
rechtlichen Betrachtungshorizont entsprechend — ein Zeitraum von einem Jahr verwendet.
Hier stellt sich die Frage, ob eine Anpassung des Referenzzeitraums fiir die Mehrjahres-
Betrachtung erforderlich wére. Im Rahmen eines Mehrjahres-Horizonts konnte der CCFggrs
zwar auf mehrere Perioden anzuwenden sein, gleichwohl handelt es sich bei jeder dieser Peri-
oden jeweils um einen Ein-Jahres-Zeitraum. Der CCFgrs bezieht sich somit unabhangig vom
betrachteten Zeithorizont jeweils auf eine Ein-Jahres-Periode und bildet den Anteil der Inan-
spruchnahme der noch offenen Kreditlinie vor einem moglichen Ausfall in der Folgeperiode
ab. Insofern wére eine Anpassung des Referenzzeitraums fir den Mehrjahres-Horizont nicht
sachgerecht. Hiervon abzugrenzen ist jedoch die Tatsache, dass sich der jeweilige Einjahres-

CCFggs Uber die Laufzeit verandern kann.

7 \/gl. auch Brixner/Schaber/Bosse (2013), S. 223 und S. 225 ff.; Griinberger (2013), S. 108.
8 \gl. auch Griinberger (2013), S. 465 f.
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Fur die Mehrjahres-Sicht des auerbilanziellen EAD,grs kann es vielmehr notwendig sein, die
zeitliche Entwicklung der UCLgrs zu modellieren. Die Hohe der UCL kann sich Gber die
Laufzeit zum einen durch die erwartete Inanspruchnahme in der jeweiligen Periode, abgebil-
det durch den CCFgrs, Sowie zum anderen durch etwaige Anpassungen der Héhe der Kredit-

linie veradndern. Formal kann die UCL,rrs-Modellierung vereinfachend wie folgt beschrieben

werden:
UCLine  UCLimmsy = (1= CCPiprgy) - UCLipns y +  (Cle, = Cle, ,)

. Verbleibende, noch offene Linie nach Veranderungen der Hohe (10)
Modell lerung erwarteter Inanspruchnahme der Kreditlinie

Dieser VVorgehensweise liegt die stark vereinfachende Annahme zugrunde, dass auch in jeder
Periode, in der kein Ausfall stattfindet, die Inanspruchnahme der zu diesem Zeitpunkt noch
offenen Kreditlinie anteilig in HOhe des geschétzten Einjahres-CCFgrs erfolgt. Der CCF
représentiert jedoch die erwartete Inanspruchnahme der noch offenen Kreditlinie unter der
Bedingung eines Ausfalls, so dass diese Annahme das tatsachliche Ziehungsverhalten ber
die Laufzeit nicht realitatsgetreu abbilden konnte. Ist diese Annahme nicht erfullt, wére fur
die Perioden, in denen keinen Ausfall stattfindet, somit ein separater CCF zu modellieren, der
die erwartete Inanspruchnahme fir den Non-Default-Fall abbildet. In Formel (10) ware der

. . Non-Default
CCFrrs somit durch einen ,,CCF g faulte 21 ersetzen.

Durch diese periodenspezifische Ermittlung der UCL,ers und deren jeweilige Multiplikation
mit dem (einjahrigen) CCFrs lieRe sich schliellich der auBerbilanzielle EAD,grs Uber die
erwartete Laufzeit bestimmen. In jeder Periode wirde von der aktuellen noch offenen Kredit-
linie somit anteilig entweder der CCFigqs im Default-Fall oder der CCFyar >/ *** im Non-

Default-Fall gezogen werden.
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4. Zusammenfassung und Ausblick

Die gegenuber den bisherigen Regelungen deutlich verdnderten Wertminderungsregeln in
IFRS 9 stellen einen Paradigmenwechsel dar, mit dem groRRe Herausforderungen im Rahmen
der Umsetzung von IFRS 9 verbunden sind. Als eine zentrale Herausforderung ist die in die-
sem Fachbeitrag betrachtete IFRS 9-konforme Ausgestaltung der Kreditrisikoparameter zu
nennen, deren erfolgreiche Umsetzung von einer engen Zusammenarbeit zwischen

Rechnungslegung und Risikomanagement abhéngt.

Neben der Ausfallwahrscheinlichkeit, die vor allem Kreditinstitute voraussichtlich auch fur
die Stufenzuordnung verwenden werden, sind fir die Bestimmung erwarteter (Kredit-
)Verluste die Verlustquote sowie die Forderungshéhe zum Ausfallzeitpunkt IFRS 9-konform
zu schatzen. Auch nach 1AS 39 waren grundséatzlich bereits Anpassungen an den aufsichts-
rechtlichen Parametern vorzunehmen, die (zumindest fir den Ein-Jahres-Horizont) den fir
IFRS 9-Zwecke erforderlichen AnpassungsmaBnahmen weitestgehend entsprechen. Aller-
dings kam deren valider Schatzung aufgrund der stirker eingeschréankteren Verwendung

langst nicht eine so hohe Bedeutung zu wie nach dem neuen Wertminderungsmodell.

Fur die LGDgrs-Modellierung kénnen insbesondere die unterschiedlichen Anforderungen
von Bilanz- und Aufsichtsrecht an die Ausgestaltung der Verlustkomponenten entsprechende
Anpassungsmalnahmen erfordern. Darlber hinaus kann es fiir IFRS 9-Zwecke notwendig
sein, die LGD-Modellierung um einen Mehrjahres-Horizont zu erweitern. Hierzu sind dessen
einzelne Verlustkomponenten auf ihre mdglichen zeitlichen Abhéngigkeiten Uber die Laufzeit

Zu untersuchen.

Im Rahmen der EAD,grs-Modellierung sind neben der periodenspezifischen Ermittlung noch
offener, unwiderruflicher Kreditzusagen flr das auBerbilanzielle Geschaft vor allem auch die
erwarteten vertraglichen Cashflows fir das bilanzielle Geschaft zu bestimmen. Hierflr kann
es je nach Vertragsgestaltung notwendig sein, die Auswirkungen der optionalen Vereinbarun-

gen auf die Zahlungsreihe des Finanzinstruments zu modellieren.

Hierbei ist zu beachten, dass grundsatzlich der gesamte Anpassungsbedarf immer auch vor
dem Hintergrund der in IFRS 9 enthaltenen sog. ,,undue cost and effort“-Klausel abzuwagen
ist. Nur fur den Fall, dass die jeweiligen Informationen ohne unverhaltnisméRig hohen Auf-
wand verfligbar sind, missen entsprechende Anpassungen an den Kreditrisikoparametern

vorgenommen werden.
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Impairment of Financial Assets: A Comparison of Incurred Loss,

Expected Loss, and the Three-stage Approach

Abstract

Under the pressure of the financial crisis IASB and FASB have initiated a project to revise
their rules for the impairment of financial assets. Several new impairment models were pro-
posed and discussed in the period from 2009 until 2014, which resulted in the final impair-
ment model of IFRS 9. Using analytical and numerical methods, we analyze differences be-
tween the incurred loss model according to IAS 39, the expected loss model presented in 2009
and the three-stage approach published in July 2014 as part of the final version of IFRS 9. Our
results generate two implications for the actual regulatory debate: (1) The expected loss ap-
proach and economic income are identical in our setting. Therefore, the IASB’s claimed theo-
retical superiority of the expected loss approach seems to be justified. (2) Relative to the
incurred loss model, the loss allowance’s measurement changes are stronger under the three-
stage approach compared to the expected loss model. A numerical comparison with respect to
the income effects also reveals strong differences between the three-stage approach and the
incurred loss model. First, the backloading of losses under 1AS 39 is replaced by frontloading.
Second, a lower initial rating has a strong effect on the income differences between the
three-stage and the expected loss model compared to the difference between incurred and
expected loss. Thus, the regulatory change from incurred loss to the three-stage approach will
imply large income effects, especially for loan portfolios with lower quality initial ratings.
Also, the IASB’s aim to develop the three-stage approach as an operational approximation of

the expected loss model fails.
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Wertminderungen von finanziellen Vermdgenswerten: Ein Vergleich von

Incurred Loss, Expected Loss und Three-stage Approach

Zusammenfassung

Aufgrund des hohen politischen Drucks im Zuge der Finanzmarktkrise initiierten das 1ASB
und das FASB ein Projekt zur Uberarbeitung der bestehenden Bilanzierungsvorschriften fir
Wertminderungen von finanziellen Vermdgenswerten. Von 2009 bis 2014 wurden diverse
Wertminderungsmodelle vorgeschlagen, die letztlich in den finalen IFRS 9-Vorschriften
miindeten. Auf Basis von analytischen und numerischen Methoden werden in diesem Beitrag
Unterschiede zwischen dem bestehenden incurred loss model nach IAS 39, dem in 2009 vor-
gestellten expected loss model sowie dem im Rahmen der finalen Regelungen von IFRS 9
veroffentlichten three-stage approach herausgearbeitet. Vor dem Hintergrund der beschriebe-
nen regulatorischen Debatte lassen sich insbesondere die folgenden zwei zentralen Erkennt-
nisse des Beitrags hervorheben: (1) Das in 2009 vorgeschlagene expected loss model flhrt zu
identischen Ergebnisse im Vergleich zu dem Konzept des ékonomischen Gewinns. Die vom
IASB reklamierte theoretische Uberlegenheit des expected loss model kann damit bestatigt
werden. (2) Im Vergleich zu dem incurred loss model fiihrt der three-stage approach zu deut-
lich héheren Ergebnisbelastungen in Folge der Neuschatzung der Risikovorsorge als das
expected loss model. Der numerische Vergleich verdeutlicht zudem die signifikanten Unter-
schiede in der Erfolgswirkung von three-stage approach und incurred loss model. Das im
incurred loss model kritisierte ,,backloading® von Verlusten wird im three-stage approach
durch ein ,,frontloading* ersetzt. Zudem zeigen sich insbesondere fur Finanzinstrumente, die
ein niedriges Zugangsrating aufweisen, deutlich gréRere Unterschiede in der Erfolgswirkung
von three-stage approach und expected loss model als beim Vergleich von incurred loss
model und expected loss model. Dementsprechend wird die Umstellung vom bestehenden
incurred loss model auf den three-stage approach — insbesondere fur Kreditportfolios mit
einem niedrigen Zugangsrating — zu signifikanten Ergebnisbelastungen fiihren. Insgesamt
kann die mit dem three-stage approach verfolgte Zielsetzung einer operationalisierbaren
Alternative zum expected loss model unter Approximation von dessen Ergebniswirkung daher

als verfehlt angesehen werden.
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1. Introduction

In the eyes of a large majority of the financial reporting community, existing impairment rules
for financial instruments in IAS 39 have worked unsatisfactorily during the financial crisis. It
is supposed that the implementation of the incurred loss model under IAS 39 recognizes a low
amount of losses too late. Therefore, the IASB has been discussing new impairment rules for
financial instruments since summer 2009. In November 2009, an exposure draft presenting an
expected loss model was issued. The board considers this approach as most appropriately re-
flecting the economic recognition of future expected credit losses. However, the proposal was
heavily criticized because of operational issues. The board’s response to the critique is the so
called ’three-stage approach’ published in the final version of IFRS 9. This approach is de-
signed as a compromise approximating the outcome of the 2009 ED on the one hand and ad-
dressing operational issues on the other hand. As a result, the loss allowance for a financial
instrument or a portfolio of financial instruments under the three-stage approach will cover
either lifetime expected losses caused by default during the next year (stage 1) or complete
lifetime expected losses (stages 2 and 3). The trigger for the transfer from stage 1 to stage 2 is

a significant deterioration of credit risk since origination or acquisition.

This paper compares the three approaches sketched above with an economic income approach
in a simple model. We work out differences and similarities using an analytical model and
numerical simulations in order to find evidence for the IASB’s assessment regarding the 2009
and the final version of IFRS 9. It turns out that the expected loss approach is equivalent to a
valuation of loss allowances according to the economic income model in our setting. Thus,
the IASB’s appraisal of the 2009 ED seems to be justified from an economic perspective.
Comparing with the incurred loss model we find that the 2009 ED can imply a less conserva-
tive loan valuation in cases in which good news concerning the loss probabilities arise. More-
over, numerical simulations indicate moderate income differences under both approaches
even for low initial ratings. The three-stage approach may produce a less conservative valua-
tion than the economic approach in situations in which the instrument is classified to stage 1
and new information in the period implies a sufficient increase in the estimated default proba-
bilities for periods more than one year ahead. Compared to the incurred loss model, the three-
stage approach always implies lower amortized cost. The numerical simulations show that this
comes at the cost of biased income figures. Income is understated in early periods of the
instrument’s lifetime and exaggerated in later periods. Taken together, our findings suggest

that IFRS 9’s approximation of the economic approach is quite bad, especially for low initial
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ratings. Moreover, the incurred loss model approximates the economic approach much better

in case of medium and low initial ratings.

Our paper is directly related to a stream of the literature discussing different accounting meth-
ods for loan loss provisions with a normative background.* Borio & Lowe (2001) analyze
incurred loss, expected losses and fair value accounting and discuss some problems that arise
because of deviations from a general loan loss accounting model. In a similar vein, Benston &
Wall (2005) work out differences between US - GAAP and the economic valuation of a loan
and propose a combination of historical cost and economic value as the most appropriate ap-
proach for investors and regulators. Gebhardt (2008) explores the differences between
German GAAP and IAS 39. He identifies ’a structural under-provisioning’ (Gebhardt (2008),
p. 35) and advocates a regime switch to expected losses or fair value accounting. Hlawatsch &
Ostrowski (2010) suggest a loan loss accounting model based on current expected losses,

which is similar to the FASB’s recent proposal.

Although we replicate some of the differences between the loan loss accounting models
worked out in the literature referred to above, our paper contributes several novel features: (1)
We do not recommend a special accounting method from an economic viewpoint but explicit-
ly concentrate on those loan loss accounting approaches actually implemented or proposed in
the recent regulatory debate. (2) The aim of our paper is to estimate the consequences of a
regime switch on the financial statements. Therefore, we analyze how differences in the
loan’s initial quality affect income, book value and income volatility under the three ap-
proaches. (3) We explicitly work out analytical and numerical results in a model rich enough
to capture rating changes in each period.

In a broader sense, our results are also related to several empirical investigations that look at
the relation between differences in the accounting for loan losses on the one hand and income
smoothing and capital management on the other hand.? Recent research in this field addresses
the proposed regime switch triggered by the financial crisis: Gebhardt & Novotny-Farkas
(2011) look at the mandatory IFRS adoption in twelve European countries. They show that
the change from forward-looking provisioning rules under local GAAP to the restrictive in-

curred loss model reduces income smoothing but also defers the timely loss recognition. This

! See Beattie, Casson, Dale, McKenzie, Sutcliffe & Turner (1995) for a comprehensive survey of loan loss

accounting.

2 Studies prior to the financial crisis include Ahmed, Takeda & Thomas (1999), Laeven & Majnoni (2003),
and Perez, Salas, & Saurina (2006). Wall & Koch (2000) provide a survey of the theoretical and empirical
literature.
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observation can be interpreted as an argument in favor of more forward-looking provisioning
in the actual regulatory debate addressing the procyclicalty of loan loss accounting. Beatty &
Liao (2011) use differences in the application of IAS 39 as a proxy for delays in the recogni-
tion of loan losses and find a negative relation between an early recognition of loan losses and
the reduction of lending in recessionary periods. Bushman & Williams (2012) also explore
variations in the application of the incurred loss model and consider the association between
two measures of forward-looking orientation and banks’ risk taking behavior. Consistent with
Beatty & Liao (2011) they find a positive relation between forward looking measured by
timely loss recognition and risk-taking discipline on the one hand. On the other hand, for-
ward-looking loss recognition measured by income smoothing reveals an association in the
opposite direction. Altogether, the empirical results indicate that the introduction of more

forward-looking loan loss accounting might have the potential to reduce procyclicality.

The results of this paper can be seen as preliminary work to these studies. We demonstrate
under which conditions the proposed approaches imply a more timely loss recognition and

analyze the factors that influence the magnitude of accelerated loan loss provisioning.

The remainder of the paper is organized as follows: Section 2 gives an overview about the
development of the new impairment approach. We introduce a simple analytical model and
define economic income as a benchmark in section 3. The analytical and numerical compari-

son between the three approaches discussed follows in sections 4 and 5.
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2. Impairment approaches: Overview and critique

As a reaction to an increasing political pressure from the G20° on improving accounting
standards on valuation and provisioning in the course of financial crisis, the Financial Crisis
Advisory Group (FCAG) was established jointly by the IASB and FASB. In its report (FCAG
(2009)), published in July 2009, one weakness in existing accounting standards that was iden-
tified by the FCAG was the delayed recognition of credit losses. Due to the existing incurred
credit loss impairment model’s inherent recognition threshold that delays the recognition of
credit losses until a credit loss event is incurred, the FCAG recommended developing an al-
ternative to the incurred loss model that uses more forward-looking information and thus an-
ticipates credit losses earlier (FCAG (2009), p. 7; ED/2013/3.BC4).

In the light of this background in 2009 the IASB (at first independently of FASB) started to
develop a new impairment model with the main objective to enhance the usefulness of infor-
mation about the expected credit losses on financial assets (ED/2013/3, p. 4).* More specifi-
cally this main objective can be broken down inter alia into the concrete objectives of an ear-
lier recognition of credit losses and corresponding to that an economically more appropriate
representation of the effective interest rate in order to avoid the front-loaded interest revenue
under the current incurred loss model and thus to reflect the economic substance of lending
transactions (SD/2011/1.IN5; ED/2013/3.BC17).

In the IASB’s view, the model that would have achieved those objectives most appropriately
and that most faithfully represents expected credit losses is the proposal in the ‘Exposure
Draft ED/2009/12 Financial Instruments: Amortized Cost and Impairment’ (hereinafter the
ED/2009/12 or 2009 ED) (ED/2013/3, p. 7, 10, BC21). This model, published by the IASB in
November 2009, is based on the economic point of view that the initial expected credit losses
of a borrower are linked to the pricing of the corresponding financial instrument through its
interest rate charged inherent credit spread (SD/2011/1.BC70; ED/2013/3, p. 10). In the 2009
ED this link is provided by the credit-adjusted effective interest rate that distributes the ex-
pected credit losses at initial recognition (the initial credit spread) over the life of the financial
asset (ED/2009/12.13(b) in conjunction with B22(a)). Through the carrying amount measured
by the present value of the expected cashflows discounted at the original credit-adjusted effec-
tive interest rate, all changes in the carrying amount induced by changes in the expected credit

losses subsequent to initial recognition are immediately recognized in profit or loss. Hence,

See G20 (2009).
See also Risaliti Cestari & Pierotti (2013) for a report about the IASB’s activities.
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the carrying amount would never be overstated (ED/2009/12.13(d) in conjunction with
B22(b) and (c), B2; ED/2013/3, p. 7, 10, BC21, BC45).

Regarding comments received, many respondents generally supported the concept of the
model proposed in 2009 ED. However, concerns were raised about the operationalizability of
the model, in particular about the challenges that are associated with the estimation of full
expected cashflows for all financial instruments and corresponding to that the determination
of the credit-adjusted effective interest rate (ED/2013/3.BC23).

To address these concerns the IASB and FASB decided to explore alternative models with the
objective of reducing the operational complexity, whilst replicating the outcome of the 2009
ED as closely as possible and thus to ensure a faithful representation of the underlying eco-
nomics (ED/2013/3.BC6 and BC26). This resulted in a jointly developed new impairment
model that reflects the deterioration of credit quality of a financial instrument (the so-called
‘three-bucket approach’). This three-bucket approach, concerning the impairment amount
recognized, distinguishes between the level of deterioration in credit quality of a financial
instruments since initial recognition (ED/2013/3.BC11). In July 2012 a general framework of
this model was developed by the two boards. However, as a consequence of feedback re-
ceived from interested parties, the FASB decided to stop this convergence project, and instead
developed its own impairment model, which recognizes the full lifetime expected credit losses
of a financial instrument already on initial recognition, irrespective of the credit quality of the
financial instrument (ED/2012/3.BC12; ED/2012/3.BC172). This so-called Current Expected
Credit Loss Model (CECL) was published by the FASB in December 2012.° The model did
not receive support by the IASB, because in the IASB’s view ‘(...) it would result in financial
assets being recognized at a carrying amount significantly below fair value on initial recogni-

tion and would therefore be inconsistent with the economics of the asset.’®

For this reason, the IASB decided to proceed with the three-bucket approach. This resulted in
the ‘Exposure Draft ED/2013/3 Financial Instruments: Expected credit losses’ (hereinafter the
ED/2013/3 or ED), which was published in March 2013 and is similar to the three-bucket
approach (ED/2013/3.BC13). The proposed so-called ‘Expected Credit Losses Model’ or
‘Three-Stage Approach’ is based on a dual measurement approach depending on the level of

deterioration in credit quality of a financial instrument since initial recognition. For financial

See FASB (2012).
® ED/2013/3.BC172.
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instruments whose credit quality deteriorates significantly since initial recognition’ an im-
pairment amount equal to lifetime expected credit losses has to be recognized. For all other
financial instruments the impairment shall be measured at an amount equal to 12-month
expected credit losses (ED/2013/3.4-5, BC38 and BC171). In contrast to the proposal in the
2009 ED the interest revenue and the associated determination of effective interest rate are

decoupled from recognition of expected credit losses.

The IASB believes that this model will overcome the weaknesses of the incurred loss model
without requiring significant operational effort in order to apply this model. The reasons given
for this view are that recognizing 12-month expected credit losses will result in a reduction of
front-loaded interest revenues and at the same time will act as a proxy for the distribution of
initial expected credit losses over the time as intended in 2009 ED but without the need of
estimating full expected cash flows. Furthermore, concerning the recognition thresholds, a
significant deterioration in credit quality generally will occur much earlier than a credit loss
event. This would ensure an earlier recognition of lifetime expected credit losses and thus
address the main criticism on the existing incurred loss model (ED/2013/3.BC43, BC170 and
BC212). Overall, in the IASB’s view the model ‘(...) would achieve an appropriate balance
between the benefits of a faithful representation of expected credit losses and the operational

costs and complexity.’8

In the comment letters received, the vast majority of respondents share this view of the IASB
and thus supported the proposed model. Most considered that the ‘model .. reflects the under-
lying economics of a lending transaction in a pragmatic way, while easing the operational
complexities that would have arisen from the application of the 2009 ED.”® However, not all
respondents supported the model in particular with regard to the 12-month measurement ob-
jective. These respondents consider that the 12-month expected credit losses are already
priced in the financial instrument, so that they are conceptionally opposed to the initial recog-

nition of an impairment, which results in a day 1 loss.*

Concerning the 12-month measurement objective the IASB acknowledged that it would result
in an overstatement of expected credit loss and relate to this in an understatement of the value
of a financial instrument. Particularly, the initial carrying amount would be below the fair

value. ‘However, the IASB has sought to provide a proxy for the 2009 ED that is less opera-

" Except for financial instruments whose current credit risk is low (ED/2013/3.6).

® ED/2013/3.BC61.
° |ASB (2013c), p. 6 recital 14.
10 1ASB (2013c), p. 10 recital 26.
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tionally burdensome and more cost-effective.”** Furthermore, the overstatement due to initial
recognition of 12-month expected credit losses is not in the same extent as if full lifetime
expected credit losses were to be recognized as provided in the FASB model
(ED/2013/3.BC172 and BC 190). For those reasons, in its redeliberations on the clarifications
and enhancements to the exposure draft, the IASB decided to retain the 12-month measure-

ment objective.'?

In July 2014 the IASB finalized the impairment requirements with the publication of the final
version of IFRS 9. In response to the criticism against the ED that has been expressed by the
respondents, IFRS 9 includes further concretizations, application guidances and illustrative
examples. However, the basic concept of the new impairment model is equivalent to the
‘Expected Credit Losses Model’ that was proposed in the ED, and is based on a dual meas-
urement approach. Depending on the level of deterioration in credit risk of a financial instru-
ment since initial recognition, an impairment amount equal to 12-month expected credit losses
(stage 1) or lifetime expected credit losses (stages 2 and 3) have to be recognized. The new
regulations of IFRS 9 shall be applied retrospectively for periods beginning on or after
1 January 2018 (IFRS 9.7.1.1. in conjunction with IFRS 9.7.2.17).

In light of these different alternatives to the incurred loss model concerning the accounting for
credit losses, our paper addresses the following questions: (1) Can the expected loss model
proposed by the 2009 ED be seen as the most appropriate representation of loan losses? (2)
Does the three-stage approach indeed provide an operational high quality approximation of

the expected loss approach?

" ED/2013/3.BC190.
12" See URL - http://media.ifrs.org/2013/IASB/September/|ASB-Update-September-2013.htmlI#1AS-19 or IASB
(2013d).
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3. Economic income and impairment: A simple model

We consider a single financial instrument, for example a loan, that is originated at date t = 0
with a payout Z,. The instrument generates contractual payments Z, over t = 1...T periods.
In each period, the instrument can go into default. In this case, the loan fails and no payments
will be received at all. At t = 0, the holder of the instrument estimates the conditional prob-
ability that the instrument falls into default in a given period t as 1 —y, Vt = 1...T. After
receiving the payment Z; in the case of non-default in period z, the holder observes a signal
v;. The signal implies a new estimation of the default probability for the remaining periods,
thatis 1 —y, forall t = t+ 1...T. The signal y, can also be interpreted as the one period
survival probability of the instrument given no default in the previous periods from the per-
spective of period 7. We assume that the signal y, about the credit quality of the debtor is ob-
servable by all market participants without notable costs, such as ratings that are published by
external rating agencies. Furthermore, it is assumed that the signal will be incorporated in the
loan loss accounting without withholding any information by management which should be

granted by the auditor. Thus, there are no verification issues.

Figure 1 illustrates the sequence of events.

Signal v Signal y» Signal yr_
—2 Yo PaymentZ; Payment Z; Payment Zr | y,_,  Payment Zr
default default default

Figure 1: Sequence of events

We assume that the risk-neutral holders of the instrument discount future cash flows with a
riskless rate of return r. Furthermore, assumption 1 states that the loan is an investment with a
zero NPV.

: T Ey(Z; T L7,
Assumption 1 Z M —Zy= Z L —Zy=0
i=1 (L+ 1)t i=1 (L +7)!
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As a benchmark®®, we compute the realized economic income for each period in case of non-

default. Generally, realized economic income from the loan (I;) can be written as

I =Vi(@e,r) = Ve (Yoo, 1) + Z4 (1)
where
T .
yit
Vi, ) = Z Wzo (2
i=t+1

denotes the realized economic value of the loan at the end of period t given the observation y;,

and interest rate .

3 Benston & Wall (2005) also use the economic value as a benchmark. Gebhardt (2008) advocates fair value
accounting as a benchmark.
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4. Accounting for impairments

In this section, we consider three approaches concerning the accounting for credit losses that
are either used or proposed for the impairment of financial instruments. Hereby, the basic
concepts of the different impairment models are derived analytically in subsection 4.1. We
start with the expected loss approach proposed in the first exposure draft 2009 because it turns
out that this approach resembles the economic income model in our setting. We proceed with
the incurred loss model implemented in IAS 39. The three-stage approach published in the
final version of IFRS 9 is discussed in the last section. In subsection 4.2 the resulting effects
of these different impairment models on balance and profit or loss are then compared with

each other.
4.1. Basic concepts

4.1.1. ED/2009/12: Expected loss model

According to the expected loss model (henceforth: ELM) in the 2009 ED, effective interest
and the accrual of loan loss provisions are closely linked together. As a consequence,
expected losses have to be considered when calculating the effective interest rate. Thus, the

effective interest rate ¢! is implicitly defined by

T Eo(Z) _
zi=1 (1+re))i Zo=0 ©)

Obviously, ¢ = r by assumption 1.

In our setting, income from the financial instrument in the non-default case under ELM con-

sists of three components:

1. Interest income is calculated according to the effective interest method and amounts to
reAC,_, in period t. The symbol AC,_, denotes the net book value or amortized cost
(gross value minus loan loss allowance) of the financial instrument at the end of period
t — 1. Under ELM, the loan loss allowance should be such that the amortized cost of a
financial instrument equals the present value of expected payments discounted with

the effective interest rate €. Since r¢ = r, this implies AC,_; = Ve_1 (y_1, 7).
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2. As the effective interest is based on expected payments, differences between the
expected and the realized payment in period t cannot be treated as amortizations but

have to be recognized in income. This component of income is given by Z, —
Et—l(Zt)-

3. At last, the amortized cost of the instrument has to be adjusted to new estimations of

future loss expectations. The resulting end of period book value is AC; =

T E¢(Z;)
i=t+1 i—t
(1+r‘31)l

= V,(y., 7). Therefore, an amount of V,(.) — ((1+7) *V,_1(.) —
E,_1(Z,)) has to be recognized in income.

Adding up these three components yields the income number under ELM in case of non-
default which amounts to V, — V,_; + Z;. In the default case, the beginning of the period book
value of the loan is written off. Realized income under ELM as proposed in the 2009 ED is

therefore

xel — {Vt(Yt,T') —Vee1Ve-1,7) + Z¢ (no default)

t Vo1 (Veey, 1), (default) “)

and clearly identical to economic income I,. Note that economic income will deviate from
ELM if the riskless interest rate r is not assumed to be constant over the periods or assump-

tion 1 is violated.

4.1.2. 1AS 39: Incurred loss model

Under the incurred loss model (in the following: ILM), effective interest income is allocated
according to an interest rate ™ based on contractual cash flows. The interest rate is implicitly
defined by

i Zt 7, = 5
Doy~ Po=0 ©)

Interest income in case of non-default in an arbitrary period t can then be expressed as

T .
B =Tty ©)
i=t (1 + rn)l—t+1
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and the book value of the instrument according to the effective interest method is given by the

present value of contractual cash flows

B, = ZT 4 0
i=t+1 (L +rm)i=t

The main critique concerning the IAS 39 ILM is obvious from (5) and (6): Interest income is
overstated because the applied interest rate and book value are overstated relative to the eco-
nomic income approach. This is due to the fact that the recognition of credit losses under ILM
depends on their incurrence. Only when an objective evidence of impairment is incurred in
period t, the ILM will recognize an impairment. Otherwise, there is no loss allowance and
thus interest revenues including credit spreads that compensate for expected credit losses are
too high and do not reflect the economic substance of lending transactions (front-loading
effect). Omitting recognition of expected credit losses in prior periods, an incurrence of objec-
tive evidence of impairment in later periods then may result in a considerable catch-up effect
(cliff effect).

In our setting, impairments are obviously necessary in the default case. In this case, the book
value of the instrument at the beginning of the period is completely written off. A second im-
pairment case depending on the realization of the signal y, may appear in period t because a
dramatic increase in the estimated default probabilities (represented by a sufficiently low

value y,) can be seen as an impairment trigger in the sense of IAS 39.59.

We suppose the existence of a unique and constant threshold value ¥ such that the financial

instrument is impaired for all y, < 7. In this case, the instrument is written off to

yi_tZ'
Vi, ™) = W 8
i=t+1
which implies a loss allowance of
T 1 —yi=t)z,
LAL = Z (y—t)_l 9)
i=t+1 (L+7rm)tt
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To sum up, the financial instrument’s amortized cost depends on the existence of an impair-

ment trigger and is given by

. ZT Z {LA{}’ =0, ify,>7 (10)
b Ljme (U LAL ify, <y

The income generated by the financial instrument consists of two components:

1.

Interest revenue in case of no impairment is calculated according to ™ = B,_,, where
B;_, denotes the gross carrying amount as defined above (see (7)). If y, < ¥, and thus
impairment has to be recognized, I1AS 39.AG93 prescribes interest revenue to be cal-

culated on a net basis, i.e. r™(B,_; — LAL_}) = r™ x AC,_;.

In the case of impairment, adjustments of the loss allowance imply income effects of
LAL_, — LAL. However, a part of the adjustment is shifted to the net presentation of in-

terest revenue. Thus, the income effect amounts to (1 + r™)LAL_, — LAL.

These two components can be aggregated to

xf' = "% By + LAf_y — LA, = Z, + (B — LAL) — (By-1 — LAY ). (11)

The superscripts [ and k denote the instrument’s impairment status according to ILM.

In the case of non-default, the income under ILM as given in (11) can be subdivided into the

following 4 scenarios:

1.

If there is no impairment in period t as well as in period t — 1 (y; > y and y;_; > ¥),
no loss allowance is recognized, i.e. LAY = LA¥, =0 and thus x{ reduces to
Z: + (B — B¢_1), which corresponds to the amortization of interest revenues accord-

ingtor™ * B;_;.

IV-16



2.

In the case of an impairment in period ¢t — 1 and no impairment in period t (y, > ¥
and y;_; < ), instrument’s book value is remeasured at the book value without im-

pairment. Therefore, x* is given by

Ze + (B — LA?I) — (Bi-q — LAIt—l) =Zi+ B —Viey(Yeoq, ™) (12)

consisting of the amount of reversal (B; — (1 + r™)V;_1 (y¢—1,7™) + Z;) and interest

revenues calculated on a net basis.

In the event that there is an impairment in period t as well as in period t — 1 (y; <
and y;_; < ¥), income under ILM composes of adjustments of the loss allowance and

interest revenues calculated on a net basis. Hence, x}* formally can be described as:

Zy + (B — LAIt) — (Beor — LAIt—1) =Z¢ + Vi(yo 1) = Vi1 (Ye—1, ). (13)
Finally, if there is an impairment in period t and no impairment in period t — 1
(y: < ¥ and y,_, > ¥) the write-off amount in period t (V.(y;, ™) — (1 + r™")B;_1 +

Z,) leads to x! of

Z: + (B — LAY — (B — LAYL)) = Zi + Vi(ye, 1) — By (14)

To summarize, the income from the financial instrument in period ¢ in case of non-default in

the four scenarios discussed above can be written as

(r"B;_4 ye>yandy,,1 >y

il — !Zt + Bt = Vi1 (-1, T™) ye>yandy,_ 1 <y (15)
¢ Zt +Viye, ™) = Vo1 (Ve ™) e <Fandy,_4 <§°
th + Ve(ye, ™) — B4 ye<yandy,, >y
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4.1.3. IFRS 9: The three-stage approach

One of the characteristic properties of the impairment requirement of IFRS 9 is the decou-
pling of interest recognition via the effective interest method and the accrual of the loan loss
allowance. Interest income will be recognized according to the effective interest rate method
based on contractual cash flows given in equation (5). When credit losses are incurred or the
asset is impaired, interest revenue will be recognized based on the instrument’s net carrying
amount. These rules are equal to the ILM in the existing standard IAS 39. A striking differ-
ence between the two impairment approaches presented above and the three-stage approach
(henceforth: TSA) is the measurement of the loan loss allowance. The allowance will cover
the fraction of lifetime expected losses caused by loss events expected in the next 12 months,
if no significant deterioration of credit quality has occurred since origination or purchase
(IFRS 9.5.5.5). In case of a significant deterioration below investment grade the allowance
account has to cover total expected lifetime losses (IFRS 9.5.5.3 in conjunction with IFRS
9.5.5.10). Thus, the instrument’s amortized cost under TSA will be generally different from
ILM and ELM and income will also differ because of the remeasurement of the loss allow-

ance in every period.

We now look at the amortized cost, loss allowances and income effects under the IFRS 9 ap-

proach in our setting. Consider the amortized cost first:

For an instrument considered to be measured at stage 1 at the end of period t the loss allow-

ance has to cover the 12-month expected losses. The loan defaults with probability 1 — y, in

T Zi

the next period and the present value of cash shortfalls due to this event is Zi=f+1(:lTn)i—t .

The loss allowance at date ¢ for an instrument in stage 1 is then given by

T Z;

Tt 16
i=t+1 (1 +rm)i=t (16)

LA%=(1—yt)*Z

The recognition of LA, immediately after initiating or acquiring a financial instrument implies

a day 1 loss.

The measurement of the instrument’s loss allowance will change if the credit risk of the in-
strument significantly increases (IFRS 9.5.5.3) and is not low in the sense of IFRS 9.5.5.10. In

the following we denote this threshold with y*. Given y < y's, the instrument’s loss allow-
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ance account has to cover its lifetime expected losses, independent of the loss event’s appear-

ance. We obtain the loss allowance in stage 2:

LA? = ZT U-y)z (17)

i=t+1 (1 + 7))t

The instrument will be transferred to stage 3 if credit losses are assumed to be incurred in the

sense of 1AS 39. As in stage 2, the loss allowance covers lifetime expected losses. Therefore,

T (1-yY)z
LA3 = LA? = Z 18
t t i=t+1 (1 + T")l t (18)

To sum up, the financial instrument’s amortized cost depends on the credit quality and is giv-

en by

ac. = zT Z; (L4, if y, > y® (19)
‘ =1 (L+TMEE LAZS,  ify, <yt

The corresponding income generated by the financial instrument under TSA consists of two

components:

1. As an analogy to IAS 39, for financial instruments with an objective evidence of im-
pairment that are transferred to stage 3, interest revenues have to be calculated on a net
basis, i.e. r*(B,_; — LA3_,) = 1™ x AC,_; (IFRS 9.5.4.1(b)). For all other financial
instruments in stages 1 and 2 interest revenue is calculated on a gross basis according

tor™ x B,_4.

2. Adjustments of the loss provision imply income effects of LA;%, — LA}? in stages 1
and 2. In stage 3, a part of the adjustment is shifted to the net presentation of interest

revenue. Therefore, the income effect adds up to (1 + r™)LA3_, — LA3.

These two components can be summarized as follows:

xS = r"« B,_ + LAL_, — LA} = Z, + (B, — LA)) — (B,_, — LAL_,) (20)
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The superscripts i and j describe the instrument’s measurement stage according to TSA.
4.2. Analytical comparison

4.2.1. Expected loss model vs. incurred loss model

First, the relationship between ¢ and ™ can be stated explicitly in our setting. In both re-
gimes, day one gains or losses are excluded. Thus, the instrument’s initial book value will be

Z, in both cases. Rearranging

’ Zi N7 OE(Z) 0T vz
Zi=1 (1 + Tn)i B Zi=1 (1 + T)i - Zi=1 (1 + T')i (21)
yields
r=y(1+r") -1 (22)

Since y, < 1, equation 11 implies r < r™ as a first difference between the two approaches.

The following observation 1 compares the instrument’s valuation under the two approaches:
Observation 1

1. Suppose y; > ¥. The instrument’s book value is given by B, under ILM and V;(y;, ™)

< <
under ELM and B;=V;(y;, ™) <=> y,=Y;.
> >

2. Suppose y; < ¥. In this case, the book value under ILM is V;(y;, ™) < Vi (y¢, 1).
i—t..
Proof: (1) Using (22) yields B; = ?=t+1%. Rearranging yields the claim. (2) Using

T (yeyo)=tz

(22) again gives Vy(y, ™) = Yizt41 (1+r)i_t" < V:(y:, 1) because of y, < 1.

It is easy to see that the instrument’s valuation under ILM can fall below the ELM valuation
in situations in which the initial rating was low and increases subsequently. Furthermore, ILM
implies a lower valuation in case of a write-down because the original effective interest rate

r™ > ris used for discounting.
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At last, we compare realized income in the non-default scenario under both approaches. In

this context, the four scenarios discussed above for income under ILM have to be considered.

1. No impairment in period t and t — 1: Comparing x and x¢' leads to

xft —xf' = B, — Ve(yp, 1) — (Bt—1—Vt—1(3’t—1'7")) (23)

The sign of this expression can be positive as well as negative and depends on the re-
lation between y, and y,_;. A sufficient condition for x2 —xf > (<)0 is
Ve < (>)yo and y,_1 > (<)y,. Generally, (23) will be positive for big negative dif-

ferences between y, and y,_, and negative for large positive differences.

2. No impairment in period t and impairment in period t — 1: The reversal of an impair-
ment usually comes along with higher income under ILM. This can be seen by rear-
ranging x2 > x&' to B~V (ye, 1) > Vee i V-1, ™) — Vo1 (¥e—1, 7). The right-hand
side of this inequality will be negative, while the left-hand side will be positive except

for y, > y,.

3. Impairment in period t and t — 1: In this case, the difference between the income un-

der the two approaches can be written as

xél - xtel =V e, ™) = Ve (Y, 1) — (Vt—l(yt—lirn)_Vt—l(yt—lfr)) (24)

Because V. (y;, r™)—V:(y:, ) < 0Vt the sign of expression (24) is ambiguous. But in-

specting

T Zi(y(i)—t - 1)ytl—t (25)

Vi(ye, ™) = Vi (ys, =Z -
t (Ve ™) t (Ve 7) i A+ )t

shows that (24) will be negative if y, = ¥ and y,_; — 0. Income under ILM will be

larger than under ELM if y, - 0 and y;,_; — J.
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4. Impairment in period t and no impairment in period t — 1: Reformulating x < x¢!
yields Vi (v, ™) = V. (¥, 1) < Be—1—Vio1(yi—1,7). It is easy to see that y,_; < y,
implies x& < x£'. In other words: income under ELM in this case can only be lower
than income under ILM when the credit quality deteriorates very sharply starting from

a very high credit quality in the previous period (y;—1 > ¥o)-

4.2.2. Expected loss model vs. Three-stage approach

We now compare an instrument’s amortized cost and income effect at the end of period t un-
der the three-stage approach and the expected loss model. To begin with, observation 2 com-

pares amortized costs.

Observation 2 (ELM vs. TSA):

1. Suppose y, > y*S. Amortized cost under TSA will exceed amortized cost under ELM in
i-t

period t, if y, < ygi-t-1.

2. Suppose y < y*S. In this case, amortized cost under TSA in period t will always fall

below amortized cost under ELM.

Proof: Using (22), the amortized cost under ELM is given by

Vi(ye, ) = ZT <&)i_ti (26)
Lot i=t+1 \Yo (1 +rm)i-t

(1) If y > y*s, the difference of (26) and the amortized cost under TSA for stage 1 (19) can be

written as

Zj=t+1 <(%)i_t B yt) * ﬁ (27)

Yt
Yo

i—t
The terms in (27) will be negative for all periods i > t + 2 if condition ( ) < y, Or rear-

i-t
ranged y; < yoi-t-1 holds for i > t + 2. The first period term vanishes for y, — 1. The first

point in the observation states that in case of a stage 1 valuation TSA may sometimes imply a
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lower valuation of the loss allowance than ELM. The curve in figure 2 displays a plot of

i-t
T Ve Z; _ : : : ; 14
i=t41 <(%) — yt) * uTrll)t—t = 0 for period 1 in a simple numerical example.

1,00 -
0,90 -
0,80 -
0,70 -
0,60 -

yt 0,50 -
0,40 -
0,30 -
0,20 -

0,10 -

0,00 T T T T T T T T T 1
0,00 0,10 0,20 0,30 0,40 0,50 0,60 0,70 0,80 0,90 1,00

y0
Figure 2: Difference between book values under TSA in case of a stage 1 valuation and ELM in period 1.

The curve represents equal amortized costs under TSA and ELM. All combinations of
Yo; ¥1 > ¥ on the right-hand side of the curve imply a lower loss allowance under TSA and
thus higher amortized costs. Obviously, this can only happen for high-quality initial ratings.
Intuitively, a high-quality initial rating y, corresponds to a contractual interest rate close to

the riskless interest rate  and therefore a high valuation of contractual cash flows under TSA.

(2) If y < y*s, the difference between ELM and TSA boils down to (using (22) again)

T i—t
Yt ) Z;
= * ————— > () 28
Zi=t+1 (yo Ve (1 + Tn)l_t ( )

" We consider an instrument with interest payments of 60 in t = 1...3 and a payback of 1.000 at T = 3. The
initial payout Z, shall be such that the riskless interest rate r equals 5%. For various initial estimations of

i—t X
yowe iteratively calculated y, such that ¥7_,, , ((;—;) - yt) * u%,i)[_t =0.
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Hence, as stated in the second point of observation 2, amortized cost under TSA in the case of

a stage 2 and stage 3 valuation are always below amortized cost under ELM.

Regarding the comparison of income under ELM and TSA it is easy to see that the relation
between the two income numbers is ambiguous. Therefore, an analytical comparison seems to
be not very fruitful. Nevertheless, sensitivity analyses shows that income differences between
TSA and ELM are especially large in situations in which the loss allowance switches between
stage 1 and stage 2. Differences are also large in the rare cases of dramatic decrease of a very
high initial rating or a dramatic increase of a very low rating. Presumably, these observations

are general and do not depend on the specific numerical example.

4.2.3. Three-stage approach vs. incurred loss model

Concerning amortized cost under TSA and ILM it is obvious from (19) and (10) that amor-
tized cost under TSA will always be smaller than under ILM for y, > . Both figures are

identical, if y, < . Observation 3 states this point.
Observation 3 (ILM vs. TSA)

The instrument’s amortized cost under TSA will always be below or equal to amortized cost
under ILM.

Comparing the income effects between TSA and ILM is somewhat more complicated. Due to
the definition of income under ILM as given in (15) four scenarios emerge once again like in
chapter 4.2. First, in the case of an impairment in period t as well as in period t — 1 (y; < §
and y,_, < ), it is obvious that x* = x because B, — LA} (y,, ™) = V,(y,,v™). Second, in
the case of an impairment in period ¢t and no impairment in period t — 1 (y; < y and y;_; >
¥), income under ILM will always be smaller or equal to income under TSA because loan
loss allowance on stage 1 or 2 has to make up for past period under ILM regime. Vice versa,
income under ILM will always exceed or be equal to income under TSA in the case of no
impairment in period t and impairment in period t — 1 (y; > ¥ and y,_, < ¥) because the

reversal must be smaller if a loan loss allowance (stage 1 or 2) will be left under TSA.
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In the fourth case of no impairment in period t and period t — 1 (y, > ¥ and y,_; > J) the

comparison between x* and x** boils down to

_ < _ > )
xit=xl’ <=> LA._;=LA] (29)
> <

We have to analyze four cases because the loss allowance can be measured in two different

ways in each period:

(@) Stage 1 measurement in t — 1 and t: Using (16) in (29) makes clear that large positive

(negative) differences between y, and y,_, will induce x2 < (>)x£.

(b) Stage 2 measurement in t — 1 and t: In this case, the same argument as under (a) ap-

plies.

(c) Stage 2 measurement in t and stage 1 measurement int — 1: Intuitively, xf* should
always be smaller than x if the measurement of the loss allowance switches from

stage 1 to stage 2. But reformulating LA? > LA}_, yields

n _ it _ .
ZT ((1 +7r™)(1 - yi )' (1 yt—l)) Z; -y, (30)
i=t+1 (1+rn)i=tHt T+rn

This inequality will not be fulfilled if, for example, y, < y* and y,_; > y*s are not
very different and the cash flow Z; is larger than the cash flows in the remaining peri-

odst+1..T.

(d) Stage 1 measurement in t and stage 2 measurement in t — 1: As in (c), one would ex-
pect that x£* will exceed x{' because the measurement of the loss allowance should

decrease from period t — 1 to t. Again, rearranging LA} < LA?_, yields

ZT ((1 +r") (1 —y) — '(1 — V-1 )) Zi < (1 —yi_1)Z; (31)
i=t+1 (1 +rm)i-tt 14+rn
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It is easy to see that (1 +r™)(1 —y,) <1 — y,_ is a sufficient condition for (31) to
be fulfilled. In other words, income under ILM might only be larger than income un-

der TSA if both y, and y,_, are close to y*s and Z, is sufficiently small.

Facing the ambiguous results concerning the income effects of the three impairment ap-
proaches we decided to run numerical analysis based on Monte Carlo Simulation (MCS) pro-
cedures which are presented in chapter 5. But first several observations should be pointed out

which emerge by performing one-parametric sensitivity analysis regarding y,:

1. The typical "cliff effects"” at ¥ are shown when an impairment loss or a reversal of an
impairment is recognized under ILM. Income drops or increases very sharply if credit
quality increases above or falls below the threshold. The ELM avoids these disconti-
nuities and leads to a smoother and timelier recognition of a deterioration in credit

quality.

2. The volatility of income figures presumably depends on the probability of impairment:
Income under ELM will presumably be less volatile in cases where the risk of impair-
ment is significant. On the other hand, highly rated securities will produce more in-
come fluctuations under ELM.

3. The difference between ELM and ILM is quite small in case of impairment because
the measurement only differs with respect to the interest rate applied. The income dif-

ferences are much bigger in a situation without impairment.

4. It is easy to find wide ranges for y,; y; and y, such that income under ILM is lower
than in income under ELM in both periods. Thus, a change to ELM will not necessari-

ly result in a more conservative accounting compared to ILM.

5. The three-stage approach alleviates the cliff effects under ILM when credit quality de-

teriorates below j or increases above .

6. The effect on income volatility is ambiguous: On the one hand, TSA reduces cliff ef-
fects. On the other hand, the approach introduces income fluctuations for y;, y:—1 > ¥,

for example.
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5. Numerical analysis

The analytical results above show how and under which conditions realized income figures
and book values differ under the three approaches. Because of analytical complexity, the ex
ante expected differences between the three approaches couldn’t be analyzed for all cases. In
this section, we use numerical procedures™ based on the analytical model of the preceding
section and elaborate on the following questions: (1) Which of the ambiguous effects in com-
paring book values and income figures will dominate in real-world situations? (2) Which of
the approaches will induce higher income volatility? (3) How do factors like structure of
payments, initial credit rating or term structure of the instrument influence the differences

between the three approaches?
5.1. Basic settings

The following numerical analysis is based on Monte Carlo Simulation (MCS) procedures. In
our setting, the main challenge is to map the estimation of the default probability into a real-
world setting. A common way to estimate default probabilities is to use credit ratings given by
external rating agencies. The credit rating reflects the solvency of the debtor and its risk of
bankruptcy. Migration matrices published by a well-known rating agency contain transition
probabilities for each rating category. We use them as input for the estimation of the default
probability in each period of the instrument’s lifetime. The result is a default vector for each
initial rating category. For our numerical simulation we use ‘Average One-Year Alphanumer-
ic Rating Migration Rates, 1983-2012’ from Moody’s which we assume to be invariant over
the credit period (see Appendix). Expression (32) contains the one-year migration matrix
(Al):lfi

1) 1) 1)

AAaa,Aaa AAaa,Ca—C AAaa,Default \‘
@® @® @

ACa—C,Aaa ACa—C,Ca—C ACa—C,Default /

> A simulation of different accounting regimes for financial instruments can also be found in Gebhardt Reich-
ardt & Wittenbrink (2004). They concentrate on hedge accounting and demonstrate the superiority of fair
value accounting.

16 See Betancourt (1999), Altrock & Hakenes (2001), Henking Bluhm & Fahrmeir (2006) and Reichling Bietke
& Henne (2007).
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where /133 = P(X; = i|X;_; = k) are the transition probabilities from original rating class
i = Aaa, ..., Default to rating class k = Aaa, ... , Default in period t. Here, X, describes a
time-discrete stochastic process of the rating class in period t. In our setting X, is represented

by the observable signal y;, introduced in section 3.

The multiperiod migration matrices A® and the corresponding transition probabilities Aflk) are

defined by

® ® ®
AAaa,Aaa AAaa,Ca—C AAaa,Default \
t _ (AINE — : } : :
A=A =1 o o ® NG | (33)
Ca—C,Aaa Ca—-C,Ca—C Ca—C,Default
0 0 1 /
and
Default
)lftlz = z Ag’tl_l) ,1?,3 ,t=23,..,i = Aaa, ..., Default, k = Aaa, ... ,Default (34)
l=Aaa

Using these transition probabilities as a proxy for the one-year migration probability we com-
pute the cumulative default probability for t periods Aggefault = P(y; = Default|y, = i)
depending on the loan’s initial rating using simple matrix algebra. These default probabilities
are directly linked to the corresponding rating class or the observable signal y;. In the follow-

ing, we focus on four representative rating categories Aaa, Al, Baa2 and B2. For these cate-
gories the default probabilities are given in table 1.

t 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Aaa 0,00 0,00 0,01 0,01 0,03 0,04 0,06 0,09 0,13 0,17
Al 0,09 0,18 0,28 0,40 0,54 0,70 0,89 1,10 1,34 1,61
Baa3 0,29 0,75 1,38 2,13 3,01 4,00 5,08 6,24 7,48 8,78
B2 3,90 8,57 13,67 18,92 24,13 29,16 33,94 38,40 42,54 46,36

Table 1: Cumulative t-year default probabilities over 10 periods for initial ratings of Aaa, Al, Baa3 and
B2.

Secondly, we use the one-year migration rates once again for modeling the MCS-based ran-
dom process regarding the rating for each period ¢, i.e. the observable signal y,. The one-year

migration matrix from Moody’s illustrates probabilities for rating shifts for each rating class
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which is aggregated into discrete distributions. We use these discrete distributions to simulate
the uncertainty regarding the rating in each period which depends on the rating that has oc-
curred in t — 1, starting with initial rating assumed. Given a rating class i in period
t — 1 (represented by y,_, = i), the discrete distributions of signal y, and the associated
rating class k in period t corresponds to the row vector of transition probabilities of rating

class i.

Thus, P(y; = kly;—q = 1) = Aft,z The migration matrix shows that remaining in a rating class

is most likely to occur. Furthermore, some categories are not achievable within one period.
This reflects the fact that a severe deterioration in credit quality or even a default is normally

the result of deterioration in credit quality over time.

Next, we have to transform the thresholds y® and ¥ into rating categories. In a category be-
low y's the loss allowance has to be measured at an amount equal to the lifetime expected
losses. The critical criterion for the classification is the cumulative probability of default be-
cause the probability of default occurring over the remaining life of the financial instrument
has to be considered (IFRS 9.5.5.9). However, for an assessment of a significant increase
IFRS 9 represents only qualitative characteristics (IFRS 9.B5.5.17) and no quantitative speci-
fications. However, some simplifications exist. First, if the credit risk on a financial instru-
ment is low with reference to the common rating definition ‘investment grade’ it will be allo-
cated to stage 1 (IFRS 9.5.5.10 in conjunction with IFRS 9.B5.5.23). Secondly, the entity can
use the 12-month probability of a default instead of the cumulative probability to determine
whether credit risk has increased significantly (IFRS 9.B5.5.13).

Because of no further guidance many different assessment rules regarding the thresholds will
be used by the financial industry. We determine the quantitative spread of the 12-month prob-
ability of default that corresponds to the first ‘Non-Investment Grade rating’ as a reference
point. This approach is based on the following considerations: the earliest rating category for
the transition from stage 1 to stage 2 is the rating category 11 (Bal) as the first Non-
Investment Grade rating because rating categories lying below are allocated to Investment
grade and thus to stage 1. Hence, in our setup based on Moody’s migration matrix an increase
in 12-month-PD by 0.70 pp is used as a benchmark for the quantitative spread in order to de-
fine a significant deterioration in credit quality depending on the initial rating. The results are

given in table 2.
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Initial Rating

Moody’s Numeric 12-month PD Threshold stage 2 (y*)
Aaa 1 0.00 11
Aal 2 0.00 11
Aa2 3 0.00 11
Aa3 4 0.05 11
Investment Al 5 0.09 12
Grade A2 6 0.07 12
A3 7 0.07 12
Baal 8 0.15 12
Baa2 9 0.18 12
Baa3 10 0.29 12
Bal 11 0.70 13
Ba2 12 0.81 13
Ba3 13 1.85 14
\ Bl 14 2.52 15
Inve:t?nem B2 15 3.90 16
Grade B3 16 6.96 17
Caal 17 8.97 n/a'’
Caa2 18 19.41 n/a
Caa3 19 30.58 n/a
Ca-C 20 44.70 n/a
Default Default 21 100.00 n/a

Table 2: Three-stage approach: threshold y*s and initial credit rating category. Loans are transferred to
stage 3 for ratings in and below Caa2.

A transfer of the instrument to stage 3 regarding threshold y will take place if objective evi-
dence of impairment is incurred (IFRS 9, Appendix A). The trigger event indicators are effec-
tively the same as in 1AS 39.59. Without any quantitative characteristics, impairments will be
still discretionary decisions. However, in our setup a significant financial difficulty of the is-
suer or the borrower in line with IFRS 9, Appendix A or IAS 39.59(a) is, independent of the

initial credit rating, assumed to appear in and below category Caaz2.

We look at three different loans starting with four different initial ratings. The riskless interest
rate is set r = 5% and all types of loans have a maturity of 10 periods. The contractual data

for each loan depend on the initial rating and are depicted in table 3. Generally, the contractu-

T EZ)
1=1 (1 47)i

al payments in t=1..10 are computed according to (3) using ) —Zy = 0.

Expected payments are determined according to the survival probabilities given in table 1.

" Credit rating category Caa2 defines .
IV-30



Finally, the contractual interest rate ™ is calculated as the internal rate of return based on the

contractual cash flows.

Rating Aaa Al Baa2 B2
Annuity Loan

Amount paid out 100 100 100 100

Annuity (t=1 ... 10) 12.96 13.03 13.42 17.05

Contractual interest rate 5.01% 5.13% 5.75% 11.09%

Bullet Repayment Loan

Amount paid out 100 100 100 100
Interest (t= 1 .. 10) 5.02 5.16 5.91 11.43
Payback 100 100 100 100
Contractual interest rate 5.02% 5.16% 5.91% 11.43%
Zero Bond
Amount paid out 100 100 100 100
Payback 163.17 165.55 178.57 303.66
Contractual interest rate 5.02% 5.17% 5.97% 11.75%

Table 3: Contractual inputs of annuity loan, bullet repayment loan and zero bond. All loans have a ma-
turity of 10 periods.

5.2. Analysis of differences in book values and income

The comparison between ELM and ILM in section 4.2.1 showed that ELM will not necessari-
ly lead to a lower valuation of the instrument than ILM. Especially in cases with good news,
the realized book value under ELM will be larger. Table 4 shows the relative differences be-

tween the book values under the two approaches.

It turns out that ELM implies a less conservative expected valuation in the later periods of
instruments with an initial rating close to the impairment threshold in our simulation. This

observation holds for all three types of instruments.

More interesting are the results from our simulations with respect to expected income under
the three approaches. First, we consider the bullet repayment loan with initial ratings of Aaa,
Al, Baa3 and B2. The risk free interest rate is assumed to be 5 % with a flat yield curve.

Table 5 contains relative income differences between the three approaches.
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Periods 1 2 3 4 5 6 7 8 9
Bullet Repayment Loan
Aaa -0.01% -0.03% -0.04% -0.05% -0.06% -0.06% -0.05% -0.04% -0.02%
Al -0.06% -0.13% -0.18% -0.20% -0.21% -0.20% -0.17% -0.12% -0.05%
Baa3 -0.41% -0.73% -0.87% -0.94% -0.87% -0.76% -0.57% -0.33% -0.10%
B2 -0.13% 0.29% 1.12% 1.69% 2.48% 3.01% 3.43% 3.24% 2.29%
Annuity Loan
Aaa -0.01% -0.02% -0.03% -0.04% -0.04% -0.04% -0.04% -0.04% -0.02%
Al -0.04% -0.09% -0.12% -0.14% -0.15% -0.16% -0.14% -0.12% -0.08%
Baa3 -0.32% -0.56% -0.69% -0.75% -0.73% -0.68% -0.57% -0.42% -0.25%
B2 -0.17% 0.12% 0.71% 1.10% 1.64% 1.98% 2.28% 2.26% 1.98%
Zero Bond
Aaa -0.01% -0.03% -0.04% -0.06% -0.06% -0.06% -0.04% -0.04% -0.02%
Al -0.07% -0.14% -0.18% -0.20% -0.21% -0.19% -0.15% -0.11% -0.04%
Baa3 -0.41% -0.72% -0.83% -0.87% -0.77% -0.64% -0.45% -0.23% -0.05%
B2 0.26% 1.11% 2.33% 3.05% 3.93% 4.35% 4.53% 3.95% 2.58%

Table 4: Differences between mean book values under ILM and ELM. The cells contain the relative dif-

E(V)—E(By)

ferences
E(By)
Periods 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
el _,.il
ELM vs. ILM: =—~
X
Aaa -0.26% -0.30%  -0.23% -0.30% -0.05% 0.00% 0.19% 0.20% 0.38% 0.38%
Al -1.22% -1.34%  -097% -0.43% -0.24% 0.21% 0.72% 0.92% 1.44% 1.05%
Baa3 -7.54% -593% -270% -1.17% 1.64% 2.41% 4.13% 5.20% 4.84% 2.15%
B2 -2.44% 8.72%  17.23% 9.28%  13.28% 6.60% 3.99% -6.42%  -17.98%  -30.17%
el_..ts
ELM vs. TSA: XX
X
Aaa -0.16% -0.13%  -0.08% -0.01% 0.06% 0.09% 0.17% 0.19% 0.19% -0.30%
Al 0.13%  0.20% 0.32%  0.32% 0.54% 0.43% 0.09% -0.19% -0.55% -2.97%
Baa3 17.40% 12.15% 7.06%  3.67% 0.24%  -251%  -5.37% -7.55%  -10.14%  -14.66%
B2 575.22% 83.75%  16.06% -0.79% -15.46% -22.92% -28.75% -3551% -43.70% -52.67%
S _ il
TSA Vs, ILM: %
X
Aaa -0.10% -0.17%  -0.14% -0.29% -0.11% -0.08% 0.02% 0.00% 0.19% 0.69%
Al -1.34% -154% -1.29% -0.75% -0.78% -0.22% 0.63% 1.11% 2.00% 4.14%
Baa3 -21.25% -16.12%  -9.12% -4.67% 1.40% 5.04% 10.04%  13.79% 16.66% 19.69%
B2 -85.55% -40.83% 1.00% 10.15% 34.00% 38.30% 45.95%  45.10% 45.70% 47.54%
Table 5: Relative income differences between the three approaches for a bullet repayment loan.
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Periods 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

el il

ELMvs. ILM: —;
X

Aaa 016% -017% -0.10% -0.12% 006%  011%  026%  030%  045%  0.50%
Al 073% -077% -0.43% -0.04% 018%  055%  096%  119%  165%  1.58%
Baa3  -553% -373% -0.96%  058% 2.85% 3.75%  5.15%  611%  640%  5.40%
B2 2.92%  571% 10.74%  4.14% 4.67% -147%  -5.05%  -1281%  -20.83%  -27.23%
ELM vs. TSA: X2
Aaa 010% -007% -0.04%  0.02% 006% 008% 013%  012%  006%  -0.19%
Al 016% -014% -0.10% -0.13% -0.08% -021% -047%  -076%  -127%  -2.48%
Baa3 715%  3.90%  0.89% -128% -3.37% -5.10% -6.82%  -8.27%  -1027%  -12.42%
B2 10212% 1850%  -9.92% -19.60% -27.90% -33.10% -36.62%  -4151%  -47.95%  -51.39%
TSAvs. ILM: =2
Aaa 006% -010% -0.07% -0.14% 000%  003% 013%  017%  039%  0.69%
Al 057% -063% -0.33%  0.09% 026% 076%  143%  196%  296%  4.16%
Baa3  -1184% -7.35% -183%  188%  6.44%  9.33% 1285%  1568%  1857%  2035%
B2 51.97% -1079%  22.93%  29.53% 45.18%  47.30%  49.82% _ 49.07% _ 52.10% _ 49.69%

Table 6: Annuity loan, relative income differences between the three approaches.

It is easy to see that the differences in income under the three approaches are quite small for
high-quality initial ratings. Looking at the Al rated loan, ILM overstates ELM (which is equal
to economic income in our setting) in the first periods and understates economic income in the
loan’s ending periods. The TSA seems to show up exactly the opposite effect. Income under
TSA lies below economic income for early periods and exceeds economic income in the later
periods. The relation between ILM and economic income is not that clear for lower quality
ratings. In case of the Baa3 loan, for example, ILM income overstates economic earnings
from period 1 to 4 and understates economic income in all periods following t — 4. For the
lower rated B2 loan, impairments in earlier periods appear more frequently and, thus, earnings
under ILM are below economic earnings in periods 2 to 7. A second observation is remark-
able: Income differences between TSA and economic income become larger with a lower
initial rating because the loan loss provisions recognized in early periods increases. Since the
loan’s total expected income must be equal under the three approaches, these differences be-

tween TSA and economic income reverse in later periods.

In the next simulation, we analyze the annuity loan. Again, we consider the four initial ratings

Aaa, Al, Baa3 and B2. Table 6 presents the relative differences.

Generally, income differences become much smaller because part of the annuity loan is repaid

in each period. Therefore, expected credit losses are generally smaller under the bullet repay-

ment loan. Nevertheless, the income differences between TSA and ELM get larger with a

lower initial rating while the differences between ILM and ELM remain significantly smaller.
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Periods 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
ELM vs. ILM: "e;j,,""
Aaa -0.29% 033% -0.26% -0.36% -0.08% -0.03% 0.16% 0.16%  035%  0.34%
Al -1.36% 153% -1.14% -0.53% -035%  0.1% 0.63%  0.80%  131%  0.87%
Baa3 -8.03% 6.53% -3.02% -1.56%  137%  192% 3.56%  4.45%  379%  0.93%
B2 5.72%  21.27% 3357%  18.79% 24.01%  12.85%  8.08% -5.95%  -19.87%  -32.67%
ELM vs. TSA; 227
Aaa -0.16% 013% -0.08% -0.01% 007%  0.08% 0.16% 0.19%  018%  -0.34%
Al 0.49% 0.54% 063%  0.58%  0.80% 061% 018% -017%  -0.58%  -3.13%
Baa3  28.84%  1996% 11.91%  6.88%  205% -1.62% -5.22% -7.83% -1073%  -15.50%
B2 -264.44% -26949.54% 107.40% 40.47%  2.33% -13.22% -23.95% -33.72%  -43.69% -53.79%
TSAvs. ILM: 222
Aaa -0.13% 0.20% -0.18% -0.35% -014% -0.11% 0.00% -0.02%  017%  0.69%
Al -1.84% 205% -176% -111% -114% -0.50% 0.45%  0.97%  190%  4.13%
Baa3  -28.62%  -22.08% -13.35% -7.90% -0.67%  3.50% 0.26% 13.33%  16.28%  19.44%
B2 -164.20%  -100.45% -35.60% -1543% 21.19%  30.05% 42.11% 41.89%  4231%  45.70%

Table 7: Zero bond, relative income differences between the three approaches.

At last, we look at the zero bond with a maturity of 10 periods. The results are given in 7.

Qualitatively, we observe results comparable to the two instruments analyzed above but the

magnitude of the differences is larger. The reason is that for a zero bond the write-offs under

ILM are larger because the book values entail accrued interest.

Another factor that may affect the results for the different impairment approaches is the term

structure of a financial instrument. The following table 8 shows two bullet repayment loans

each with a maturity of 30 periods and a contract interest rate of ™ = 6,33 % (initial rating of
Baa3) or of r™ = 11,34 % (initial rating of B2).
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1 2/ 3/ 4/ 5/ 6/ 7/ 8/ 9/ 10/ 11/ 12/ 13/ 14/ 15/
Periods 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30
el _ ..l
ELM vs. ILM: ==~
X
Baa3 -14.1% -12.4% -11.2% -10.3% -8.2% -4.1% -3.6% -3.5% -2.8% -0.3% 0.1% 3.1% 2.4% 0.9% 5.2%
1.9% 3.8% 8.5% 7.1% 8.7% 10.1% 8.2% 9.8% 10.1% 8.7% 7.1% 8.2% 7.0% 1.9% -2.3%
B2 0.8% 14.6% 26.4% 21.1% 21.4% 19.9% 14.9% 17.5% 18.0% 14.1% 7.7% 4.9% 7.2% -2.9% -4.5%
-7.9% -5.2% -12.6% -11.3% -14.1% -9.9% -13.2% -24.9% -22.9% -23.4% -30.0% -28.0% -36.5% -38.0% -48.0%
el_,.ts
ELM vs. TSA: -2
Baa3 28.8% 22.7% 19.7% 15.4% 11.5% 8.7% 7.2% 5.3% 3.4% 2.2% 2.0% 0.8% 0.0% -0.6% -1.5%
-1.9% -3.0% -3.9% -4.7% -5.2% -5.6% -7.3% -8.4% -9.3% -10.5% -11.5% -13.3% -15.3% -16.6% -19.6%
B2 -1,873.6% 176.2% 54.6% 19.8% 9.0% 1.2% -8.2% -15.3% -14.9% -16.6% -18.8% -18.7% -17.0% -19.4% -16.8%
-18.5% -23.5% -24.4% -24.5% -24.6% -23.8% -28.4% -30.8% -32.0% -32.7% -38.8% -39.0% -46.6% -46.5% -58.2%
il
TSA Vs, ILM:
Baa3 -33.3% -28.5% -25.8% -22.3% -17.6% -11.8% -10.0% -8.4% -6.0% -2.5% -1.8% 2.2% 2.4% 1.5% 6.8%
3.9% 7.0% 12.8% 12.3% 14.7% 16.6% 16.7% 19.8% 21.4% 21.4% 21.1% 24.7% 26.4% 22.2% 21.5%
B2 -105.7% -58.5% -18.3% 1.1% 11.4% 18.4% 25.2% 38.8% 38.6% 36.8% 32.6% 29.1% 29.2% 20.4% 14.7%
13.0% 24.0% 15.6% 17.4% 13.9% 18.3% 21.3% 8.5% 13.4% 13.8% 14.4% 17.9% 18.8% 16.0% 24.6%
Table 8: Relative income differences between the three approaches for a bullet repayment loan (T = 30).



As can be seen from table 8, the effects for the different impairment approaches are increased
by a longer duration of a financial instrument. On the one hand, this can be attributed to the
fact that a longer duration leads to cash flows being weighted with higher cumulative proba-
bility of default and thus to a higher expected loss. On the other hand, longer durations are
associated with higher probability of a deterioration of credit quality. With regard to the ILM
and the TSA this implies a higher probability of exceeding the thresholds of y*s and 7.

All in all, the simulations in this section show that the expected differences in book values and
earnings between the ILM approach implemented in IAS 39 and the proposed three-stage
approach will be strong, especially for low initial ratings.
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5.3. Analysis of income volatility

The new regulation’s influence on the volatility of income figures shall be discussed in this
section. In our simulation, we can look at income volatility in two different ways. As a first
alternative, we compare the standard deviation of income figures for each period under the
three approaches. The results for a 10,000 runs simulation of the income generated by a bullet

repayment loan are given in table 9.

Firstly, we observe that the variation of income in a given period increases with a lower rating
under all the three approaches. This can be explained by the higher probability of the recogni-
tion of an impairment loss. Secondly, and more interestingly, we do not observe significant

differences between the standard deviation of income.

Period 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10
Bullet repayment loan - initial rating Aaa
ELM 0.75 0.53 1.03 0.47 1.09 1.87 1.99 1.86 2.33 2.29
ILM 0.70 0.35 1.08 0.67 1.05 2 1.98 1.9 2.33 2.32
TSA 0.74 0.53 1.03 0.47 1.09 1.87 2.00 1.86 2.33 2.29
Bullet repayment loan - initial rating A1
ELM 3.40 3.35 3.35 3.52 3.92 4.17 3.91 4.41 5.2 5.03
ILM 3.13 3 3.25 3.54 3.98 4.37 4.29 4.55 5.47 5.04
TSA 3.37 3.34 3.36 3.52 3.94 4.18 3.91 4.41 5.2 5.03
Bullet repayment loan - initial rating Baa3
ELM 8.34 8.67 8.86 9.24 9.38 9.48 9.79 9.98 11.04 11.22
ILM 6.85 7.98 9.04 9.71 10.39 10.29 10.73 10.64 11.52 11.32
TSA 8.61 8.83 8.9 9.19 9.22 9.34 9.64 9.87 10.97 11.25
Bullet repayment loan - initial rating B2
ELM 25.25 24.61 23.78 22.82 21.93 21.22 20.3 19.81 20.22 19.73
ILM 24.09 24.66 2481 23.82 23.22 22.38 21.12 20.3 20.52 20.00
TSA 25.38 23.69 22.19 21.07 19.92 19.29 18.65 18.52 19.48 20.31

Table 9: Standard deviation of income in the periods 1 ... 10 for the bullet repayment loan.

The second way to measure income volatility is to concentrate on income fluctuations over
the instrument’s lifetime. Applying this approach we compute the standard deviation of in-
come for the 10 periods until maturity for each run of our simulation and look at some proper-

ties of this measure’s distribution.
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Aaa Al Baa3 B2
ELM ILM TSA | ELM ILM TSA | ELM ILM TSA ELM ILM TSA

Mean
Median

1.60 1.59 1.59 2.14 2.04 2.15 5.13 4.53 523| 1739 16.60 16.93
1.51 1.51 1.51 1.56 1.56 1.59 2.07 1.78 1.89| 1513 1815 1648

Quartile (25%) 1.51 1.51 1.51 1.56 1.56 1.59 191 1.78 1.88 6.79 3.45 5.01
Quartile (75%) 1.51 1.51 1.51 1.57 1.56 1.59 3.19 1.78 422| 2890 30.69 25.77

MIN
MAX

1.51 1.51 1.51 1.56 1.56 1.59 1.80 1.78 1.88 3.54 3.45 4.76
3421 4325 3420| 33.08 37.60 33.12| 4112 49.20 40.84| 49.58 51.82 46.90

Table 10: Standard deviation of income over periods 1..10 for a 10,000 run simulation of a bullet

repayment loan.

Table 10 displays mean, median, quartiles, minimum and maximum standard deviations for

the simulation of a bullet repayment loan. Three observations are remarkable:

1.

Sufficiently high initial ratings will imply almost no differences between the three im-
pairment approaches because impairments almost never occur and the loan loss provi-
sion in stage 1 under the TSA is quite small. This can be seen for the loans with initial
Aaa and Al ratings in table 10, where means, median and 25% and 75% quartiles are
almost identical under ELM, ILM, and TSA.

A moderate deterioration of the initial rating increases income fluctuations over time
under ELM and TSA, but the fluctuations under ILM remain moderate. This point is
illustrated by the loan with the initial Baa3 rating: The volatility distribution under
ILM has a mass point at o = 1.78 and few outliers around ¢ = 49.2 caused by the ra-
re impairment cases. ELM and TSA induce left-skewed volatility distributions with
strictly higher quartiles and medians than ILM. This observation is consistent with our

intuition in section 4.2.

An initial rating close to junk status also introduces considerable fluctuations under
ILM. The loan with the initial B2 rating demonstrates this observation because ILM
generates the volatility distribution with the highest median.
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6. Summary and conclusions

This paper compares the incurred loss model implemented in 1AS 39 with the expected loss
model and the three-stage approach which were proposed during the regulatory debate follow-
ing the financial crisis. We develop a simple model of a single financial instrument explicitly
integrating the evolution of the instrument’s credit quality over time. With regard to the
recognition of losses it turns out that the expected loss model is not necessarily more con-
servative than the incurred loss model. The three-stage approach, however, generally implies
an earlier recognition of loan losses. A numerical simulation facilitates statements with re-
spect to expected income under the three approaches. It turns out that the earlier loss recogni-
tion in the three-stage approach comes with an additional bias. Compared to the expected loss
model, which resembles economic income or fair value accounting in our setting and is also
considered as an ideal solution by the IASB, the three-stage approach will produce understat-
ed income figures in the early lifetime and overstated income figures in later periods of a loan.
This effect even gets stronger with a low quality initial rating. Both the expected loss model
and three-stage approach will increase the somewhat artificial low income volatility under the

incurred loss model.

All in all, our results indicate that the introduction of the three-stage approach will imply larg-
er differences to the incurred loss model than the expected loss model proposed in 2009. In
particular, the change from incurred loss to the three-stage approach will create large adjust-
ments for institutions with portfolios of lower rated debt securities regarding the distribution
of income over time and the loss allowances. From a regulatory perspective, the three-stage
approach accomplishes the goal of a more timely recognition of expected losses better than
the expected loss model, but biases income. Moreover, the IASB’s claim to develop an opera-
tional approximation of the theoretical superior expected loss model is not realized. In con-
trast, our results indicate that the incurred loss model even better approximates economic in-

come.
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8. Appendix
Aaa Aal Aa2 Aa3 Al A2 A3 Baal Baa2 Baa3 Bal Ba2 Ba3 Bl B2 B3 Caal Caa2 Caa3 Ca-C Default

Aaa 90.22% 5.83% 2.84% 056% 0.34% 0.14% 0.02% 0.00% 0.00% 0.00% 0.02% 0.02% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Aal 223% 7875% 9.07% 6.84% 188% 0.79% 014% 0.22% 0.03% 0.01% 0.04% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
Aa2 1.06% 451% 77.17% 10.62% 391% 1.62% 054% 0.14% 022% 0.09% 0.04% 0.01% 0.00% 0.02% 0.01% 0.01% 0.00% 0.03% 0.00% 0.00%  0.00%
Aa3 0.15% 1.46% 4.38% 78.80% 9.44% 3.73% 1.07% 032% 033% 0.13% 0.03% 0.03% 0.03% 003% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%  0.05%
Al 0.07% 0.13% 1.26% 5.44% 78.82% 8.84% 323% 0.83% 045% 0.22% 025% 0.17% 0.06% 0.09% 0.03% 0.01% 0.00% 0.01% 0.00% 0.00% 0.09%
A2 0.08% 0.03% 0.17% 113% 5.20% 79.30% 867% 3.13% 1.01% 050% 023% 0.15% 0.15% 0.05% 0.03% 0.01% 0.04% 0.04% 0.01% 0.00% 0.07%
A3 0.03% 0.06% 0.10% 023% 1.70% 6.63% 78.16% 7.27% 335% 121% 057% 0.18% 0.22% 0.11% 0.06% 0.02% 0.00% 0.00% 0.01% 0.01%  0.07%
Baal 0.03% 0.04% 0.10% 0.13% 023% 1.78% 6.67% 77.77% 7.94% 297% 080% 046% 033% 035% 0.10% 0.05% 0.05% 0.03% 0.01% 0.02%  0.15%
Baa2 0.04% 0.07% 0.04% 0.08% 0.18% 0.67% 235% 6.35% 79.32% 6.81% 166% 067% 057% 045% 0.28% 0.11% 0.12% 0.02% 0.03% 0.01% 0.18%
Baa3 0.05% 0.01% 0.04% 0.05% 0.11% 0.24% 053% 256% 9.45% 7552% 520% 272% 127% 0.86% 039% 029% 0.18% 0.10% 0.12% 0.04% 0.29%
Bal 0.03% 0.00% 0.03% 0.05% 0.16% 0.16% 0.38% 0.66% 3.01% 10.92% 70.28% 525% 4.40% 161% 116% 073% 014% 0.22% 0.06% 0.06%  0.70%
Ba2 0.00% 0.00% 0.03% 0.00% 0.03% 0.08% 0.07% 031% 072% 357% 9.16% 70.29% 7.75% 3.06% 236% 1.07% 026% 0.22% 0.09% 0.11%  0.81%
Ba3 0.00% 0.02% 0.01% 0.03% 0.02% 0.16% 0.14% 0.16% 0.34% 0.79% 264% 7.34% 71.08% 6.81% 506% 235% 058% 0.42% 0.07% 0.12%  1.85%
B1 0.03% 0.01% 0.02% 0.01% 0.04% 0.09% 0.10% 0.07% 0.15% 0.30% 0.49% 2.71% 7.47% 71.60% 7.40% 4.46% 134% 0.61% 025% 0.34%  2.52%
B2 0.00% 0.00% 0.01% 0.01% 0.02% 0.00% 0.04% 0.10% 0.10% 0.13% 0.23% 0.66% 212% 7.83% 69.23% 9.11% 3.66% 1.75% 053% 059%  3.90%
B3 0.00% 0.00% 0.04% 0.00% 0.01% 0.02% 0.07% 0.04% 0.06% 0.11% 0.08% 0.23% 059% 252% 7.72% 67.49% 7.48% 4.15% 1.25% 1.16% 6.96%
Caal 0.00% 0.04% 0.00% 0.00% 0.00% 0.03% 0.00% 0.06% 0.00% 0.00% 0.06% 0.04% 0.23% 0.81% 249% 10.72% 60.27% 9.47% 4.30% 252%  8.97%
Caa2 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.01% 0.00% 0.01% 0.06% 0.23% 0.10% 0.08% 043% 0.60% 133% 4.04% 893% 53.26% 6.05% 545% 19.41%
Caa3 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.14% 0.10% 0.00% 0.17% 0.56% 1.76% 3.42% 9.03% 45.09% 9.14% 30.58%
Ca-C 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.08% 0.17% 0.23% 025% 0.65% 154% 192% 4.18% 511% 41.18% 44.70%
Default  0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 100.00%

Table 11: Average one-year alphanumeric rating migration rates, 1983-2012 (WR adjusted). Numbers are given in %. Source: Moody’s Investor Service (2013),
Exhibit 29.
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Stabiles hedge accounting

— Ausgestaltung der Effektivitatsmessung im Normenkontext von IAS 39 und IFRS 9 —

Zusammenfassung

Als die zentrale Voraussetzung zur bilanziellen Abbildung von Sicherungsbeziehungen nach
den Regelungen zum hedge accounting zieht der nach IAS 39 geforderte Effektivitatsnach-
weis in der Praxis regelmaRig Probleme nach sich. Durch die am 7. September 2012 vom
IASB verdoffentlichten Neuregelungen des Review Drafts zum general hedge accounting wird
es dem Bilanzierenden zukiinftig erleichtert seine im Rahmen des Risikomanagements
getatigten dkonomischen Absicherungsaktivitdten bilanziell abzubilden, indem u.a. der
Effektivitdtsnachweis prinzipienorientierter ausgestaltet wird. Im ersten Teil dieses Beitrags
werden diese avisierten Neuregelungen den urspriinglichen im Exposure Draft vorgeschlage-
nen

Regelungen sowie den aktuellen Regelungen nach IAS 39 vergleichend gegeniibergestellt. Im
zweiten Teil dieses Beitrags wird anhand der Regressionsanalyse gezeigt, welchen Einfluss
deren methodische Ausgestaltung auf die Effektivitat bzw. Stabilitdt von Sicherungsbezie-
hungen im Normenkontext von 1AS 39 und dem kinftigen IFRS 9 hat. Es wird gezeigt, dass
robuste Schatzverfahren zwar vordergrindig ihren Nutzen im Rahmen des retrospektiven
Effektivitdtsnachweis nach IAS 39 entfalten, sie kénnen jedoch zur Vermeidung von Fehl-
interpretationen in Bezug auf die Effektivitatsanforderung zur hedge ratio auch nach den

kiinftigen Regelungen des IFRS 9 sinnvoll sein.
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Robust hedge accounting

— Design of measuring effectiveness according to IAS 39 and IFRS 9 —

Abstract

In practice, the major requirement for the accounting treatment of hedging relationships under
the hedge accounting regulations, that is the measurement of effectiveness as required by IAS
39, regularly causes problems. Following the publication of the new regulations in the review
draft for general hedge accounting (IASB, September 7, 2012), hedging activities will be
easier to account as the measurement of effectiveness will be designed more principle-based.
The first part of the present article represents a comparison between the advised new regula-
tions, the initially proposed regulations of the Exposure Draft and the current regulations un-
der 1AS 39. The second part examines the impacts of methodological configurations of a
regression analysis on the effectiveness or robustness of hedge accounting within the frame-
work of IAS 39 and the future IFRS 9. It is shown that robust regression methods are primari-
ly useful for retrospective measurement of effectiveness under IAS 39, however they might be
useful to avoid misinterpretations in respect to the effectiveness requirements for the hedge

ratio under IFRS 9 as well.
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1. Einleitung

Nicht zuletzt die Finanz- und Wirtschaftskrise hat vergegenwartigt, dass die den Regelungen
des IAS 39 zum Ansatz und der Bewertung von Finanzinstrumenten immanente Komplexitét
immer wieder zu Anwendungsproblemen fihrt. Als ein zentrales Beispiel ist in diesem
Zusammenhang die adaquate bilanzielle Abbildung von Sicherungsbeziehungen im Rahmen
des hedge accountings zu nennen. So ist dessen Anwendung an restriktive VVoraussetzungen
gebunden, wobei insbesondere der prospektive und retrospektive Effektivitdtsnachweis einer
Sicherungsbeziehung in der Praxis regelmaRig Probleme nach sich zieht." Nur bei Erbringung
dieses Effektivitatsnachweises kann — unter Vorbehalt der Erfullung der restlichen Anwen-
dungsvoraussetzungen — die symmetrische Erfassung einander (weitestgehend) kompensie-
render Ertrags- und Aufwandseffekte aus den Wertdnderungen der Sicherungsinstrumente und
der abgesicherten Grundgeschéfte erfolgen. Andernfalls sind entweder die fir die Sicherungs-
beziehung ermittelten Ineffektivitaten ergebniswirksam zu erfassen, oder aber die Siche-
rungsbeziehung ist bilanziell aufzuldsen, so dass die Wertentwicklungen des Sicherungsin-
struments und des Grundgeschéafts nach dem im IAS 39 vorgesehenen Mixed Model bei der

Folgebewertung von Finanzinstrumenten isoliert abzubilden sind.?

Mit der geplanten Ablosung der Regelungen des IAS 39 zum hedge accounting durch den
IFRS 9 im Rahmen der Phase Il soll sich das hedge accounting kiinftig enger mit dem
Risikomanagement verzahnen, indem u. a. der Effektivitatsnachweis flr Sicherungsbeziehun-
gen prinzipienbasierter gestaltet werden soll. Als Resultat der erneuten Beratungen des IASB
uber die im Rahmen der Stellungnahmen ge&duRerten Kritikpunkte zum Exposure Draft
ED/2010/13° hat das IASB am 7. September 2012 einen Entwurf der kiinftigen Regelungen
des IFRS 9 zum general hedge accounting (Review Draft) verdffentlicht.* Die neuen Rege-
lungen sind prospektiv, d. h. ohne eine erforderliche Anpassung der Angaben zur entspre-
chenden Vergleichsperiode, spatestens in Berichtsperioden anzuwenden, die am oder nach
dem 1. Januar 2015 beginnen. Eine vorherige freiwillige Anwendung ist unter der VVorausset-
zung moglich, dass gleichzeitig auch die Neuregelungen aus den anderen bis zu diesem Zeit-
punkt abgeschlossenen Projektphasen von IFRS 9 angewendet werden (RD.7.1.1 i. V. m.
RD.7.2.17). Bezogen auf die Anforderungen zum Effektivititsnachweis ist analog zum Expo-

sure Draft auch nach den Regelungen des Review Drafts lediglich die prospektive Effektivitét

1 wvgl. Clark (2011), S. 1.

2 \/gl. Cortez/Schén (2009), S. 413; Bellavite-Hovermann/Barckow (2010), IAS 39 Rn. 152.

¥ vgl. IASB (2010). Der Exposure Draft ED/2010/13 wurde vom IASB am 10. Dezember 2010 verdffentlicht.
Im Folgenden wird dieser auch als Exposure Draft oder ED bezeichnet.

*Vgl. IASB (2012). Der Review Draft wird im Folgenden auch als RD bezeichnet.
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einer Sicherungsbeziehung nachzuweisen. Der retrospektive Effektivitatsnachweis sowie die
quantitativen Mindestgrenzen fur die Designation bzw. Fortfiihrung der Sicherungsbeziehung
werden genauso wie beim Exposure Draft nicht mehr gefordert. Dartiber hinaus fihrt die
Nichterfullung der Effektivitatsanforderungen im Gegensatz zu IAS 39 nicht mehr zwingend
zu einer bilanziellen Auflésung der Sicherungsbeziehung mit entsprechenden Folgen fir die
Ergebnisvolatilitdt durch die isolierte Folgebewertung von Grundgeschéft und Sicherungs-
instrument. Hiervon abzugrenzen ist jedoch die analog zu IAS 39 weiterhin erforderliche
retrospektive Ermittlung und ergebniswirksame Erfassung der Ineffektivitaten einer Siche-

rungsbeziehung.

Die Sicherungsbeziehung sollte dementsprechend sowohl nach den aktuellen Regelungen des
IAS 39 als auch nach denen des kiinftigen IFRS 9 iiber deren ,,Absicherungslaufzeit® bilan-
ziell moglichst stabil und damit effektiv gehalten werden, um unerwiinschte und aus 6kono-
mischer Perspektive gegebenenfalls auch nicht gerechtfertigte Ergebniswirkungen zu vermei-
den. Dadurch, dass der Standardsetter den Aspekt der Effektivitat weitgehend unreguliert ge-
lassen hat, wird dem Bilanzierenden ein gewisser methodischer Spielraum tberlassen. Als ein
wesentlicher Bereich ist in diesem Zusammenhang die Wahl der Methoden zur Effektivitats-
messung zu nennen. Weder die aktuellen Regelungen des IAS 39 noch die kunftigen Rege-
lungen des IFRS 9 enthalten explizite Vorschriften, mit welcher Methode die Effektivitét ei-
ner Sicherungsbeziehung zu messen ist. In Abhéngigkeit von der jeweiligen Sicherungs-
beziehung ist die Anwendung unterschiedlicher qualitativer und quantitativer Methoden mog-
lich. Auch nach den kiinftigen Regelungen des IFRS 9 kann es weiterhin erforderlich sein, die
bekannten quantitativen Methoden zu verwenden (siehe Abschn. 5.1.). Eine in der Praxis
haufig eingesetzte quantitative Methode stellt die Regressionsanalyse dar, mit der die Effekti-
vitdt einer Sicherungsbeziehung Uber einen angenommenen linearen Zusammenhang
zwischen Grundgeschéft und Sicherungsinstrument untersucht wird. Die Ausgestaltung
bestimmter Parameter kann hierbei einen wesentlichen Einfluss auf die Erfullung der Anfor-
derungen an die Effektivitat einer Sicherungsbeziehung haben. Einem umfassenden Ver-

stdndnis fur diese Parameter kommt damit eine zentrale Bedeutung zu.

Vor diesem Hintergrund soll der vorliegende Beitrag Hinweise geben, wie das Ziel einer
bilanziell moglichst stabilen Sicherungsbeziehung im Rahmen des dem Bilanzierenden tber-
lassenen methodischen Spielraums bei der Effektivitdtsmessung mittels der Regressions-
analyse erreicht werden kann. Hierzu wird im Folgenden zun&chst dargestellt, welche Anfor-

derungen im Normenkontext der IFRS an die Hedge-Effektivitat gestellt werden und wie
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(In-)Effektivitaten einer Sicherungsbeziehung bilanziell abzubilden sind (Abschn. 2.). Dieses
erfolgt getrennt nach den Regelungen des IAS 39 (Abschn. 2.1.) sowie denen des kiinftigen
IFRS 9 (Abschn. 2.2.). Darauf aufbauend soll im jeweiligen Normenkontext untersucht wer-
den, welchen Einfluss die Regressionsanalyse mit den ihr inhdrenten Problemen auf die
Effektivitdt bzw. Stabilitdat von Sicherungsbeziehungen hat und wie sich die methodische
Ausgestaltung der Regressionsanalyse hierauf auswirken kann (Abschn. 5.). Die Untersu-
chung fokussiert dabei den mikro fair value hedge gegen Zinsédnderungsrisiken, wobei Analo-

gien zu anderen hedges oder auch anderen Risiken abgeleitet werden kénnen.
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2. Hedge-Effektivitat im Normenkontext der IFRS

2.1. Hedge-Effektivitat nach 1AS 39

Die Effektivitét einer Sicherungsbeziehung wird in 1AS 39.9 als der Grad definiert, mit dem
die auf das abgesicherte Risiko zuriickzufilhrenden Fair Value- oder Cashflow-Anderungen
des Grundgeschifts durch entgegengesetzte Fair Value- oder Cashflow-Anderungen des ent-
sprechenden Sicherungsinstruments kompensiert werden. Die bilanzielle Abbildung einer
Sicherungsbeziehung nach den Regelungen zum hedge accounting setzt u. a. den Nachweis
einer in hohem Malie effektiven Sicherungsbeziehung voraus. Nach Maligabe der in IAS
39.88 kodifizierten Anwendungsvoraussetzungen ist dieser Nachweis in einem zweistufigen
Verfahren zu erbringen. So muss bei einer Sicherungsbeziehung geman IAS 39.88(b) i. V. m.
IAS 39.AG105(a) uber die gesamte Laufzeit eine hohe Effektivitat zu erwarten sein (prospek-
tive Effektivitat). Des Weiteren ist nach 1AS 39.88(e) eine hoch effektive Sicherungsbezie-
hung fir die abgelaufene Periode auf Basis der tatsachlich realisierten Ergebnisse laufend
nachzuweisen (retrospektive Effektivitat). Dieses setzt eine verlassliche Ermittlung der fair
values bzw. Cashflows von Grundgeschaft und Sicherungsinstrument voraus (IAS 39.88(d)).”
Als prospektiv sowie retrospektiv hoch effektiv gilt eine Sicherungsbeziehung nach IAS
39.AG105 dann, wenn deren Effektivitat zwischen einer Bandbreite von 80% bis 125% liegt.®
Kodnnen diese mindestens zu jedem Jahres- oder Zwischenabschluss durchzufiihrenden Effek-
tivitatsnachweise nicht mehr erbracht werden, ist die Sicherungsbeziehung ab dem Zeitpunkt
des letztmaligen Nachweises bilanziell zu beenden (1AS 39.AG106; IAS 39.AG113).

Hinsichtlich der fur die Messung der Effektivitat zu verwendenden Methode enthélt IAS 39
keine Vorschriften, so dass die Wahl der Methode grundsétzlich dem Bilanzierenden uber-
lassen wird. Allerdings hat sich die Methode zur Effektivitatsbeurteilung einer Sicherungs-
beziehung an der Risikomanagementstrategie zu orientieren und ist fir ahnliche Geschafte
konsistent zu wéhlen. Daruber hinaus muss die gewéhlte Methode bei Hedge-Designation
dokumentiert werden und ist Gber die Laufzeit der Sicherungsbeziehung stetig anzuwenden
(1AS 39.88(a); IAS 39.AG107; IAS 39.1G F.4.4.). Fir den prospektiven und den retro-

Vgl. Scharpf (2004), S. 4; Kuhn/Scharpf (2006), S. 407 ff.

Auch wenn sich diese Effektivitatsbandbreite gemall 1AS 39.AG105 explizit nur auf den retrospektiven
Effektivitatstest bezieht (IAS 39 BC.136—BC 136B), besitzt sie nach h.M. auch Gultigkeit fur den prospekti-
ven Effektivitatstest. Vgl. IDW (2007 und 2011), Rn. 325; PricewaterhouseCoopers (2008), S.513;
Ludenbach (2012), IAS 39 Rn. 261; Cortez/Schén (2009), S. 416.
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spektiven Effektivitatstest konnen jeweils verschiedene (qualitative und quantitative) Metho-

den verwendet werden (vgl. Abschn. 5.1.).

Sind neben dem Kriterium der Effektivitat alle weiteren in IAS 39.88 geforderten Anwen-
dungsvoraussetzungen erfillt, kann die Sicherungsbeziehung nach den Regelungen des IAS
39 zum hedge accounting bilanziert werden. Hierbei ist die Sicherungsbeziehung bzw. die flr
sie durch Gegentiberstellung der Fair Value-Anderungen von Grundgeschift und Sicherungs-
instrument retrospektiv ermittelten (In-)Effektivitaten bei einem mikro fair value hedge wie
folgt abzubilden: Bei der Bewertung des Grundgeschéfts ist zu beachten, dass gemaR IAS
39.89(b) allein die auf das abgesicherte Risiko zuriickzufilhrenden Fair Value-Anderungen
des Grundgeschafts Berlicksichtigung finden dirfen. Dieses erfordert die Ermittlung eines
spezifischen fair values fur das Grundgeschéft, den sog. hedge fair value. Als hedge fair value
wird der Teil des gesamten fair values des Grundgeschéfts bezeichnet, der ausschlieBlich auf
die abgesicherten Risikofaktoren reagiert.® Zur eindeutigen Unterscheidung zwischen hedge
fair value und fair value wird der fair value im Zusammenhang des hedge cccountings auch
mit full fair value bezeichnet.’ Das Erfordernis der Ermittlung des hedge fair values resultiert
aus der Moglichkeit, nur einen Teil des Gesamtrisikos des Grundgeschéafts abzusichern. Die
Voraussetzung hierfur ist allerdings, dass die Teilrisikokomponente identifizierbar und
gesondert bewertbar ist (IAS 39.81). Es muss demnach bestimmbar sein, welcher Anteil der
Fair Value-Anderung auf die jeweils abgesicherten Risikofaktoren zuriickzufiihren ist. Im
Rahmen eines fair value hedges von Zinsédnderungsrisiken lassen sich z. B. folgende Teil-
risikokomponenten des Grundgeschafts designieren:

= risikolose Zinsstrukturkurve;

= risikolose Zinsstrukturkurve plus (anteiliger oder gesamter) credit spread,;

= risikolose Zinsstrukturkurve plus (anteiliger oder gesamter) credit spread plus weitere
Kostenbestandteile plus Gewinnmarge;

= risikolose Zinsstrukturkurve plus Restlaufzeiteneffekt (passage of time effect)™, wobei
zur Erfassung des Restlaufzeiteneffekts als Risikofaktor der Risikobegriff entspre-

chend erweitert wird, da dieser Effekt deterministisch ist.

Im Falle der Absicherung einer dieser Teilrisikokomponenten des Grundgeschafts enthalt der

full fair value des Grundgeschéfts damit auch explizit nicht abgesicherte Risikofaktoren.

" vgl. Kuhn/Scharpf (2006), S. 409 f.

& vgl. Flick/Krakuhn/Schiiz (2011), S. 122.

° vgl. Arnoldi/Leopold (2005), S. 27; Clark (2011), S. 121.
10 vgl. Weigel et al. (2007), S. 1056.
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Diese sind zur Ermittlung des hedge fair values von dem abgesicherten Teile des Grundge-
schafts zu separieren.™ Zur Ermittlung des hedge fair values sind in der Praxis verschiedene
Varianten verbreitet, die jeweils auf dem DCF-Verfahren basieren.’” Der hedge fair value
bzw. dessen Anderung wird fir die Effektivititsmessung sowie die Bilanzierung des Grund-
geschafts verwendet. Bei Erflllung der oben beschriebenen Effektivitatsanforderungen sind
die Hedge Fair Value-Anderungen gemaR IAS 39.89(b) erfolgswirksam im Hedge-Ergebnis
zu erfassen. Gleichzeitig ist der Buchwert des Grundgeschafts, sofern das Grundgeschéft an-
sonsten mit den fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet wird, um die erfolgswirksam er-
fassten Hedge Fair Value-Anderung anzupassen (basis bzw. hedge adjustment).*® Insbesonde-
re beim fair value hedge bzgl. des Risikofaktors der risikolosen Zinsstrukturkurve enthalten
die Hedge Fair Value-Anderungen des Grundgeschafts jedoch eine weitere wertbeeinflussen-
de Komponente, die sich in diesem Fall nicht auf das abgesicherte Risiko bezieht und damit
ebenfalls zu separieren ist. Hierbei handelt es sich um den sog. Restlaufzeiteneffekt. Dieser
bezeichnet die Wertanderungen, die unabhéngig von Zinsdnderungen ausschlie3lich auf die
Verkirzung der Restlaufzeit zurlickzufihren sind. Der Restlaufzeiteneffekt ergibt sich dabei
aus der periodengerechten Verteilung der Differenz des hedge fair values zum Designations-

zeitpunkt und dem Riickzahlungsbetrag bei Falligkeit des Grundgeschafts.**

Demgegenuber ist es bei dem Sicherungsinstrument nach 1AS 39.74 nicht zuldssig einzelne
Bestandteile zu designieren, sondern das Sicherungsinstrument ist i. d. R. als Ganzes in die
Sicherungsbeziehung einzubeziehen.> Dementsprechend sind samtliche aus der (Full) Fair
Value-Anderung des Sicherungsinstruments resultierenden Gewinne und Verluste im Hedge-
Ergebnis zu erfassen und fir die Effektivitatsmessung malgeblich (IAS 39.89(a)). In Analo-

gie zum Grundgeschaft ist zur Vermeidung von Verzerrungen in der Effektivitatsmessung

1 vgl. Lantzius-Beninga/Gerdes (2005), S. 108; Clark (2011), S. 107.

12 Beispielsweise ist es mdglich, den hedge fair value so zu definieren, dass der credit spread konstant gehalten
wird. Andererseits kann der hedge fair value uber die Diskontierung mit der risikolosen Zinsstrukturkurve
ermittelt werden. Auch denkbar ist es, die Methode des konstanten credit spreads dadurch zu verfeinern, dass
laufzeitadéquate credit spreads verwendet werden, die bei Designation fur Zwecke des hedge accountings
eingefroren werden. Auf eine detaillierte Darstellung der Methoden zur Ermittlung des hedge fair values
wird an dieser Stelle verzichtet. VVgl. hierzu Lantzius-Beninga/Gerdes (2005), S. 109 f.; Léw/Lorenz (2005),
S.573.

3 vgl. Schmidt/Pittroff/Klingels (2007), S. 112.

¥ vgl. Arnoldi/Leopold (2005), S. 27 f; Weigel et al. (2007), S. 1056 f. Hier werden auch die unterschiedlichen

Methoden zur Bestimmung des Restlaufzeiteneffektes beschrieben. In diesem Beitrag umfasst die Bezeich-

nung Hedge Fair Value-Anderung die originaren Hedge Fair Value-Anderung unter Separierung des Rest-

laufzeiteneffekts.

Eine Ausnahme hiervon stellen Optionen und Termingeschéfte dar, bei denen auch einzelne Fair Value-

Komponenten in Form des inneren Werts bzw. der Kassakomponente als Sicherungsinstrument designiert

werden kénnen (1AS 39.74(a)—(b)).

15
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grundsatzlich auch fir das Sicherungsinstrument der Restlaufzeiteneffekt zu eliminieren.'®

Dieser entsteht bspw. bei einem Zinsswap in dem Fall, dass bei Eingehen des Swaps ein up-
front payment gezahlt oder aber der Swap erst nachtraglich als Sicherungsinstrument desig-

niert wird, so dass der fair value im Designationszeitpunkt von null abweicht.'’

Je perfekter, d. h. effektiver die Sicherungsbeziehung ist, desto vollstandiger ist die Ergebnis-
kompensation von Grundgeschaft und Sicherungsinstrument in der GuV (Hedge-Ergebnis).
Jede Ineffektivitat wird automatisch erfolgswirksam erfasst und zeigt sich als Saldo der
(Hedge) Fair Value-Anderungen von Grundgeschaft und Sicherungsinstrument im Hedge-
Ergebnis.® Wie die nachfolgenden Ausfilhrungen zeigen werden, konnen insbesondere die
hier dargestellten Bewertungsinkongruenzen zwischen Grundgeschaft und Sicherungsinstru-

ment zu Ineffektivitaten fuhren (vgl. Abschn. 5.2.).

1 Beim Restlaufzeiteneffekt handelt es sich um eine Ergebniskomponente, die, sofern sie nicht als Risiko-

komponente mit abgesichert wird, dem Zins- und nicht dem Handels- oder Hedge-Ergebnis zuzuordnen ist.
Vgl. IDW (2007), Rn. 18; Weigel et al. (2007), S. 1056 f.

7 vgl. Kuhn/Scharpf (2006), S. 433; PricewaterhouseCoopers (2008), S. 565 f.; Clark (2011), S. 121 f.;
Lantzius-Beninga/Gerdes (2005), S. 109.

8 vgl. Kuhn/Scharpf (2006), S 430, 448; PricewaterhouseCoopers (2008), S. 517.

V-10



2.2.

Hedge-Effektivitat nach dem kinftigen IFRS 9

Der Effektivitatsnachweis wird, wie eingangs dargestellt, nach den kunftigen Regelungen des

IFRS 9 im Vergleich zu denen des IAS 39 prinzipienbasierter ausgestaltet. Als Anwendungs-

voraussetzung fur das hedge accounting ist die Effektivitat einer Sicherungsbeziehung nur

noch prospektiv nachzuweisen. Effektivitatsbandbreiten werden nicht mehr explizit vorgege-
ben (RD.B6.4.11). Wahrend die Grundkonzeption des Effektivitatsnachweises damit im Ver-

gleich zu den Regelungen des Exposure Drafts (ED.B32) beibehalten wird, unterliegen die

Beurteilungskriterien einigen Anderungen. Diese und weitere Anderungen bezlglich der

Effektivitat von fair value hedges im Vergleich zu den Regelungen des IAS 39 sowie denen

des Exposure Drafts enthélt Tab. 1, die nachfolgend naher erldutert wird.

IFRS 9
IAS 39 Exposure Draft Review Draft
Form des = Zweistufiges Verfahren: = AusschlieRlich prospektive Effektivitatsbeurteilung
Nachweises Prospektive und retrospektive
Effektivitatsbeurteilung
Beurteilungs- = Effektivitatsbandbreite von * Sicherungsbeziehung * Designierte hedge ratio
kriterien 80% bis 125% muss erfiillt flhrt zu unverzerrtem basiert auf tatsachlich ein-
werden Sicherungsergebnis und gesetzten Mengen von
minimiert die erwartete Grundgeschéft und Siche-
Ineffektivitat rungsinstrument und stellt
kein Missverhaltnis dar,
aus dem Ineffektivitaten
resultieren
= Keine zufillige Kompen- = Okonomischer
sation von Grundgeschaft Zusammenhang zwischen
und Sicherungsinstru- Grundgeschéft und Siche-
o ment rungsinstrument
5 = Wertanderungen
T der Sicherungsbeziehung
= werden nicht durch Kre-
2 ditrisiko dominiert
fg Haufigkeit = Prospektiv bei Designation = Bei Designation und fortlaufend
g sowie fortlaufend prospektiv
£ und retrospektiv
Y Methoden = Keine konkreten Vorgaben = Keine konkreten Vorgaben

(vgl. Abschn. 5.) .

Prospektiv: Sowohl qualita-
tive als auch quantitative Me-
thode

Retrospektiv: AusschlieRlich
quantitative Methoden

Qualitative und quantitative Methoden mdglich

Folgen der Nicht- =
erflllung

De-Designation der Siche-
rungsbeziehung

Weiterfuhrung der Sicherungsbeziehung:
o Rebalancing: Anpassung der hedge ratio fiihrt zur Er-
fullung der Anforderungen (bei unverénderter Risiko-

managementzielsetzung)

De-Designation :

o Verdnderte Risikomanagementzielsetzung oder
o Effektivitatsanforderungen kénnen auch durch
rebalancing nicht erflllt werden

Ermittlung von ]
Ineffektivitaten

Retrospektive Ermittlung und ergebniswirksame Erfassung
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IAS 39

IFRS 9

Exposure Draft Review Draft

Bilanzierung von
fair value hedges

= Ergebniswirksame Erfassung
der (Hedge) Fair Value-
Anderungen von Grundge-
schéft und Sicherungs-
instrument im Hedge-
Ergebnis

= Basis adjustment: Anpassung
des Buchwerts des Grund-
geschéfts um Hedge Fair
Value-Anderungen des
Grundgeschéfts

= Erfolgsneutrale Erfas-

= Analog zu IAS 39
sung der (Hedge) Fair

Value-Anderungen von

Grundgeschéft und

Sicherungsinstrument im

other comprehensive

income

Umbuchung des in-
effektiven Teils ins
Periodenergebnis

Basis adjustment: Aus-

weis der Anpassung des
Grundgeschéftes als
separate line item

Tab. 1: Vergleich der Regelungen zur Hedge-Effektivitat bei fair value hedges im Normenkontext der

IFRS

Nach den Regelung des Exposure Drafts sollte bei der prospektiven Effektivitatsbeurteilung
nachgewiesen werden, dass die Sicherungsbeziehung zu einem unverzerrten Sicherungs-
ergebnis fihrt und die erwartete Ineffektivitat aus der Sicherungsbeziehung minimiert wird
(ED.19(c)(i); ED.B29). In den Stellungnahmen wurden dahingehend Bedenken geédulRert, dass
diese Anforderung so interpretiert werden konnte, dass kunftig ausschlielich erwartungsge-
maR perfekte Sicherungsbeziehungen fiir die Abbildung im Rahmen des hedge accountings in
Frage kommen (RD.BC6.149). Zur Klarstellung der eigentlichen Intention dieser Anfor-
derung hat sich das IASB dazu entschlossen die Begriffe ,,unverzerrtes Sicherungsergebnis*
und ,,Minimierung der erwarteten Ineffektivitit der Sicherungsbeziehung als Effektivitits-
anforderung aus den kiinftigen Regelungen des IFRS 9 zu streichen (RD.BC6.154 f.). Anstel-
le dessen werden im Review Draft Anforderungen an das fur die jeweilige Sicherungs-
beziehung designierte Absicherungsverhéltnis (hedge ratio) gestellt. Die hedge ratio der Si-
cherungsbeziehung sollte auf den tatsédchlich im Rahmen des Risikomanagements eingesetz-
ten Mengen des Grundgeschéfts und Sicherungsinstruments basieren. Die so designierte
hedge ratio darf jedoch kein Missverhaltnis zwischen der Gewichtung von Grundgeschéaft und
Sicherungsinstrument darstellen, aus dem Ineffektivititen resultieren wirden (RD.6.4.1(c)
(iii)). Zur Vermeidung solcher erwarteter Ineffektivitaten kann es daher erforderlich sein, eine
hedge ratio festzulegen, die von den im Risikomanagement tatsachlich eingesetzten Mengen
abweicht (RD.B6.4.9).

Im Hinblick auf das andere in ED.19(c) (ii) kodifizierte Effektivitatskriterium zum Nachweis
einander nicht nur zufallig kompensierenden Fair Value- oder Cashflow-Anderungen von
Grundgeschaft und Sicherungsinstrument wurde in den Stellungnahmen eine nahere Konkre-
tisierung gefordert. Um die Abstraktheit dieser Anforderung zu reduzieren, wird diese im
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Review Draft durch zwei Anforderungen ersetzt, die die mit der urspriinglichen Formulierung
verfolgte Absicht detaillierter beschreiben (RD.BC6.159 ff.). Zum einen muss nach den An-
forderungen des RD.6.4.1(c) (i) ein 6konomischer Zusammenhang zwischen dem Grundge-
schaft und dem Sicherungsinstrument bestehen. Dies bedeutet, dass sich die (hedge) fair
values des Grundgeschéaft und des Sicherungsinstrument aufgrund der Veranderung des abge-
sicherten Risikos systematisch entgegengesetzt voneinander bewegen sollen (RD.B6.4.3 Der
bloRe Nachweis der Korrelation zwischen den (Hedge) Fair Value-Anderungen des Grundge-
schaft und des Sicherungsinstruments ist hierbei nicht ausreichend (RD.B6.4.5). Zum anderen
durfen die Wertanderungen von Grundgeschaft und Sicherungsinstrument nicht durch Ver-

anderungen des Kreditrisikos dominiert werden (RD.6.4.1(c) (i)).

Die prospektive Effektivitatsbeurteilung in Form des Nachweises dieser Beurteilungskriterien
ist dabei im Designationszeitpunkt der Sicherungsbeziehung sowie fortlaufend, d. h. mindes-
tens zu jedem Abschlussstichtag oder anlassbezogen bei signifikanten Anderungen der Um-
sténde, die sich auf die Hedge-Effektivitat auswirken, vorzunehmen (RD.B6.4.11). In Bezug
auf die zu verwendende Methode zum Effektivitatsnachweis sowie zur Ermittlung der hedge
ratio macht der Review Draft genauso wie 1AS 39 keine konkreten VVorgaben. Die verwendete
Methode muss jedoch analog zum Exposure Draft die relevanten Merkmale einer Sicherungs-
beziehung sowie die Ursachen fir potentielle Ineffektivitaten beriicksichtigen. In Abhéngig-
keit von diesen Faktoren kommen hierbei sowohl qualitative als auch quantitative Methoden
in Betracht (RD.B6.4.12 bzw. ED.B33) (vgl. Abschn. 5.1.).

Die dem Exposure Draft immanente Konzeption des sog. rebalancing, d. h. die verpflichtende
Adjustierung der hedge ratio der Sicherungsbeziehung zur Erfullung der Effektivitats-
anforderungen, falls eine Sicherungsbeziehung die Effektivitatsanforderungen nicht mehr
erfillt, aber die Risikomanagementzielsetzung fiir die Sicherungsbeziehung unverandert ist,
wird im Review Draft beibehalten (RD.6.5.5 bzw. ED.23). Eine derartige Adjustierung ist im
Gegensatz zu 1AS 39 als Weiterfuhrung der Sicherungsbeziehung zu bilanzieren (RD.B6.5.8
bzw. ED.B47). Hierbei hat das IASB herausgestellt, dass unter rebalancing ausschlieRlich
Adjustierungen der designierten Mengen von Grundgeschéft und Sicherungsinstrument zu
verstehen sind, die mit der Zielsetzung zur Erflllung der Effektivitdtsanforderungen bezogen
auf die hedge ratio vorgenommen werden (RD.B6.5.7). Zur Uberpriifung der Notwendigkeit
eines rebalancings ist entsprechend RD.6.4.1(c) (iii) zu analysieren, ob die designierte hedge
ratio ein Missverhéltnis zwischen der Gewichtung von Grundgeschéft und Sicherungsinstru-
ment widerspiegelt, das zu Ineffektivitaten fihrt (RD.B6.5.13).
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Fur den Fall, dass sich die Risikomanagementzielsetzung verandert oder die Effektivitats-
anforderungen auch nicht durch die Adjustierung der hedge ratio erftllt werden kénnen, ist
die Sicherungsbeziehung nach den Regelung des Review Drafts (RD.6.5.6; RD.B6.5.22 ff.)
— konsistent zu denen des Exposure Drafts (ED.24; ED.B63 ff.) — zu beenden. Das Grund-
geschaft und das Sicherungsinstrument sind dann jeweils einzeln nach der fir sie mal3gebli-

chen Bewertungskonzeption zu bilanzieren.

Fur die bilanzielle Abbildung von fair value hedges, die die Anforderungen zur Abbildung
nach den Regelungen des hedge accountings erfiillen, sowie fir deren nach RD.6.5.3 weiter-
hin retrospektiv zu ermittelnden Ineffektivitdten hat das IASB seine ursprungliche im
Exposure Draft verfolgte Konzeption aufgegeben und stattdessen beschlossen, die oben be-
schriebenen Regelungen des IAS 39 unverandert beizubehalten (RD.6.5.8; RD.BC6.239).
Analog zu IAS 39 sind zudem fiir die bilanzielle Abbildung sowie die Effektivitdtsmessung
weiterhin die Hedge Fair Value-Anderungen des Grundgeschifts (RD6.3.7 i.V.m.
RD.6.5.8(b))" sowie die Full Fair Value-Anderungen des Sicherungsinstruments (RD.6.2.4.
i. V. m. RD.6.5.8(a))* maRgeblich.?* Ursachlich fur die Abwendung von den urspriinglich
intendierten Regelungen war u. a. die in den Stellungnahmen geduBerte Kritik, dass durch die
im Exposure Draft vorgeschlagene Bilanzierung ein signifikanter Anstieg der separate line
items in der Bilanz die Folge ware (RD.BC6.238). So galt es gemal? den Regelungen des
Exposure Drafts (ED.26(a)—(c)) die (Hedge) Fair Value-Anderungen des Grundgeschéafts und
des Sicherungsinstruments zunachst erfolgsneutral (brutto) im sonstigen Ergebnis (other
comprehensive income) zu erfassen. Der retrospektiv als ineffektiv ermittelte Teil der Siche-
rungsbeziehung sollte dann vom sonstigen Ergebnis erfolgswirksam in die GuV umgebucht
werden. Die Buchwertanpassung des Grundgeschafts (basis bzw. hedge adjustment) um die
Hedge Fair Value-Anderungen waren schlieBlich im Gegensatz zu IAS 39 nicht mehr direkt
im Bilanzposten, in dem das Grundgeschéft enthalten ist, sondern in einem gesonderten Pos-

ten (separate line item) auszuweisen.?

Y Im Unterschied zu IAS 39 kénnen nach dem Review Draft auch Komponenten von nicht-finanziellen Grund-

geschaften designiert werden (RD.6.3.7(a)). Nach IAS 39.82 besteht bei nicht-finanziellen Grundgeschéaften
lediglich die Mdglichkeit, entweder deren Gesamtrisiko oder aber nur das Wahrungsrisiko abzusichern.

Mit Ausnahmen der unter RD.6.2.4(a)—(d) genannten Sachverhalte. Hierbei handelt es sich u. a. um die zu
IAS 39.74(a)—(b) korrespondierenden Regelungen zur Designation von Komponenten von Optionen und
Termingeschéften.

Auch hier gilt es, wie in Abschn. 2.1. dargestellt, jeweils noch den Restlaufzeiteneffekt von den (Hedge) Fair
Value-Anderungen zu separieren.

22 \/gl. Flick/Krakuhn/Schiiz (2011), S. 122 ff.

20

21
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3. Zusammenfassung zu Teil 1

In dem ersten Teil des Beitrags wurden, als Grundlage fur die weitere Untersuchung, zunéchst
die Anforderungen an die Hedge-Effektivitdt im Normenkontext der IFRS dargestellt. Hierbei
wurden die aktuellen Regelungen des IAS 39 denen des kinftigen IFRS 9 vergleichend ge-
genubergestellt. Durch die am 7. September 2012 vom IASB veroffentlichten Regelungen des
Review Drafts erfolgt eine Anndherung des hedge accountings an das Risikomanagement. Es
wird dem Bilanzierenden erleichtert seine im Rahmen des Risikomanagements getatigten
6konomischen Absicherungsaktivitaten bilanziell abzubilden. Insbesondere die nunmehr aus-
schlielich prospektiv nachzuweisende Effektivitat stellt gegenuber den bestehenden Anfor-
derungen eine Erleichterung dar. Die Beurteilungskriterien flr die prospektive Effektivitat
sind prinzipienorientierter ausgestaltet. Demgegentiiber entfallt der retrospektive Effektivitats-
nachweis mit den einzuhaltenden quantitativen Grenzen. Eine Nichterfullung der Effektivi-
tatskriterien fuhrt Gber die dem kinftigen IFRS 9 immanente Konzeption des rebalancings im
Gegensatz zu IAS 39 zudem nicht mehr zwingend zu einer Auflésung der Sicherungs-
beziehung.

Aufbauend auf diesen Grundlagen zur Hedge-Effektivitat erfolgt im zweiten Teil dieses Bei-
trags eine Vorstellung der qualitativen und quantitativen Methoden zur Operationalisierung
der unterschiedlichen Effektivitatsanforderungen. Am Beispiel der Regressionsanalyse soll
gezeigt werden, in wie weit die Ausgestaltung bestimmter Parameter im jeweiligen Normen-

kontext zu einer bilanziell stabilen Sicherungsbeziehung beitragen kann.
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4. Einleitung zu Teil 2

Am 7. September 2012 hat das IASB den Review Draft zum general hedge accounting verof-
fentlicht, der die bestehenden Regelungen von IAS 39 zum hedge accounting abldsen soll. Im
ersten Teil dieses Beitrags wurden diese avisierten Neuregelungen den ursprunglichen im
Exposure Draft vorgeschlagenen Regelungen sowie den aktuellen Regelungen nach IAS 39
vergleichend gegenubergestellt. Eine prinzipienorientierte, ausschlieRlich prospektiv nachzu-
weisende Effektivitat kann im Vergleich zu IAS 39 als eine wesentliche Erleichterung zur
maoglichen bilanziellen Abbildung von Sicherungsbeziehungen im Rahmen des hedge

accountings angesehen werden.

Im folgenden Teil werden die verschiedenen quantitativen und qualitativen Methoden darge-
stellt, mit denen die Effektivitat der jeweiligen Sicherungsbeziehung nachgewiesen werden
kann. Es soll hierbei herausgestellt werden, in welchen Fallen die Anwendung der bekannten
Methoden zum Effektivitdtsnachweis nach IAS 39 auch fir den Nachweis der prospektiven
Effektivitdt nach dem kinftigen IFRS 9 erforderlich sein kann. Darauf aufbauend fokussiert
dieser Beitrag die Untersuchung der Regressionsanalyse im Hinblick auf deren Einfluss auf
die Effektivitatsbeurteilung einer Sicherungsbeziehung. Hierzu wird zunéchst die Grundkon-
zeption der Regressionsanalayse mit den ihr inhdrenten methodischen Schwéchen und den
damit verbundenen Konsequenzen fir die Effektivitatsbeurteilung dargestellt. Anhand eines
Beispiels soll anschlieBend verdeutlicht werden, in wie weit die methodische Ausgestaltung
der Regressionsanalyse die Effektivitatsbeurteilung beeinflusst und infolgedessen die bilan-
zielle Stabilitat der jeweiligen Sicherungsbeziehung erhéht werden kann.
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5. »Stabile Ausgestaltung® der Methoden zur Effektivititsmessung

5.1. Methodeniberblick

In dem ersten Teil dieses Beitrags wurde bereits angedeutet, dass weder IAS 39 noch der Re-
view Draft (Ubereinstimmend mit dem Exposure Draft) eine bestimmte Methode spezifizie-
ren, mit der die Effektivitat einer Sicherungsbeziehung zu messen ist (IAS 39.AG107;
RD.B6.4.12; ED.B33). Dem Bilanzierenden wird damit ein Freiraum bei der Wahl der Me-
thode zum Nachweis der prospektiven Effektivitat sowie der nach IAS 39 zusétzlich nachzu-
weisenden retrospektiven Effektivitdt — mit den in Abschn. 2. erwéhnten, einschrankenden

Bedingungen — eingerdumt.?

In der Praxis haben sich zur Durchfiihrung des Effektivitétstests, unterteilt in den prospekti-

ven und retrospektiven Effektivitatstest, die in Tab. 2 dargestellten Methoden etabliert.?*

Methoden zur Effektivitatsmessung

Prospektiv Retrospektiv
= Critical Term Match = Dollar Offset-Methoden
= Sensitivitatsanalyse o  Grundformen:
o Basis Point Value-Methode —  Change in Fair Value-Methode
o  Durationen — Change in Variable Cashflow-Methode
o  Marktdatenshift-Methode —  Hypothetical Derivate-Methode
= Historischer Abgleich o  Weiterentwicklungen bzw. Erweiterungen:
= Value-at-Risk-Abgleich —  Absolute und relative Toleranzwerte

—  Schleiffer-Lipp Modulated Dollar Offset
—  Gdrtler-Methode
—  Hedge Intervall nach Hailer/Rump

= Regressionsanalyse
= Varianzreduktionsmethode

Tab. 2: Methoden zur Effektivitatsmessung

Fur den nach 1AS 39 und dem kunftigen IFRS 9 durchzufuihrenden prospektiven Effektivitats-
test konnen ebenfalls die in Tab. 2 aufgefiihrten quantitativen Methoden zum retrospektiven
Effektivitatsnachweis eingesetzt werden.?®> So lasst sich die prospektive Effektivitat in Ab-
héngigkeit von der konkreten Ausgestaltung der Sicherungsbeziehung sowohl qualitativ als
auch quantitativ nachweisen. Fir den Fall, dass die wesentlichen Ausgestaltungsmerkmale

(critical terms) von Grundgeschéft und Sicherungsinstrument Gbereinstimmen, ist ein quali-

2 \/gl. Clark (2011), S. 1 f.; Scharpf (2004), S. 12.
2 \/gl. Wiese (2009), S. 144; IDW (2007 und 2011), Rn. 328; Cortez/Schén (2009), S. 416.
% \/gl. Kuhn/Scharpf (2006), S. 426; Wiese (2009), S. 142.
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tativer Nachweis der prospektiven Effektivitdt anhand des sog. critical term match aus-
reichend (IAS 39.AG108; RD.B6.4.13). Ein separater quantitativer Nachweis der prospekti-
ven Effektivitat ist hier i. d. R. nicht erforderlich.® In den tbrigen Fallen ist die prospektive
Effektivitat jedoch mittels eines quantitativen Verfahrens nachzuweisen (IAS 39.AG105(a);
RD.B6.4.15). Die quantitativen Methoden, die vordergrundig fiir den retrospektiven Effektivi-
tatstest eingesetzt werden, besitzen damit auch nach den Vorschldgen des Review Drafts
grundsatzlich weiterhin Gultigkeit, auch wenn hier die retrospektive Effektivitat fur die
Bilanzierung der Sicherungsbeziehung nach den Regeln des hedge accountings nicht mehr
nachzuweisen ist. Die Anwendung quantitativer Verfahren kann nach den Regelungen des
Review Drafts insbesondere fur den Nachweis der Effektivitatsanforderungen zum ¢konomi-
schen Zusammenhang zwischen Grundgeschaft und Sicherungsinstrument sowie zur hedge
ratio erforderlich sein (RD.B6.4.15). Darlber hinaus ist fir die retrospektive Ermittlung des
ineffektiven Teils der Sicherungsbeziehung auch nach dem Review Draft regelmaRig die
Dollar Offset-Methode heranzuziehen (RD.B6.5.5). Das Verfahren zur Effektivitdtsmessung
kann dabei wesentlichen Einfluss auf die Erfullung der Anforderungen an die Effektivitét
einer Sicherungsbeziehung haben.?” VVon den in Tab. 2 aufgefiihrten quantitativen Verfahren
zum retrospektiven Effektivitatstest nach 1AS 39 finden in der Praxis tiberwiegend die Dollar
Offset-Methode in ihren verschiedenen Auspréagungen sowie die Regressionsanalyse Anwen-

dung.”®

Bei der Dollar Offset-Methode erfolgt die Messung der retrospektiven Hedge-Effektivitat auf
die in I1AS 39.9% beschriebene Art und Weise, indem die (Hedge) Fair Value-Anderungen
von Grundgeschaft und Sicherungsinstrument zueinander ins Verhaltnis gesetzt werden. Liegt
diese Verhéltniszahl in der Bandbreite von 80% bis 125% gilt die Sicherungsbeziehung nach
IAS 39 retrospektiv als im hohen MaRe effektiv. Diese Grundform der Dollar Offset-
Methode, unter die sich die in Tab. 2 dargestellten drei Varianten Change in Fair Value-
Methode, Change in Variable Cashflow-Methode sowie Hypothetical Derivate-Methode sub-

sumieren lassen, hat aufgrund ihrer einfachen Berechnungskonzeption den Vorteil einer

% \/gl. Cortez/Schén (2009), S. 416; IDW (2007 und 2011), Rn. 33 sowie zwar im Kontext des Exposure
Drafts, jedoch auch auf die Regelungen des Review Drafts tbertragbar, Markl/Glaser (2011), S. 128 f,;
Flick/Krakuhn/Schiz (2011), S. 121.

2T \/gl. Scharpf (2004), S. 12; Cortez/Schén (2009), S. 417. Hinsichtlich eines umfassenden Vergleichs des
Einflusses der unterschiedlichen Methoden auf die Effektivitat sowie weiterer mit den Methoden verbun-
denen Vor- und Nachteile siehe z. B. Hailer/Rump (2005a), S. 1089-1097; Wiese (2009), S. 141-263; Clark
(2011), S. 100-184.

% \/gl. Cortez/Schén (2009), S. 417.

#  Die korrespondierende Regelung des Review Drafts ist in RD.B6.4.1 zu finden.
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leichten Verstandlichkeit und damit hohen Praktikabilitat.*® Ein zentraler Nachteil dieser Me-
thode besteht jedoch darin, dass die mit ihr ermittelte Effektivitatskennziffer sehr sensitiv auf
relativ kleine (Hedge) Fair Value-Anderungen von Grundgeschift und/oder Sicherungs-
instrument reagiert (sog. Problem der kleinen Zahlen).* Infolgedessen kann die Effektivitats-
kennziffer der Sicherungsbeziehung aulRerhalb der zulédssigen Effektivitatsbandbreite liegen,
so dass die Sicherungsbeziehung mit entsprechenden Folgen fur die Ergebnisvolatilitat aufzu-
I6sen ware, obwohl aus 6konomischer Perspektive eine sinnvolle Sicherungsbeziehung vor-
liegt. Zur Vermeidung dieses Problems wurden in der Literatur als Erweiterungen der Grund-
form der Dollar Offset-Methode unterschiedliche Lésungsansatze entwickelt.® Mit diesen
Erweiterungen der Dollar Offset-Methode wird der Effektivitatsbereich im Bereich Kkleiner
(Hedge) Fair Value-Anderungen in einem unter Beachtung des Wesentlichkeitsgrundsatzes
vertretbaren AusmaR adjustiert. Im Regelungskontext des IAS 39 kann dieses dazu beitragen,
die bilanzielle Stabilitdt von 6konomisch sinnvollen Sicherungsbeziehungen zu erhéhen.
Nach den kiinftigen Regelungen des IFRS 9 sind das Problem der kleinen Zahlen und die
Erweiterungen der Dollar Offset-Methode zu dessen Behebung aufgrund des entfallenden
retrospektiven Effektivitatsnachweises sowie der nicht mehr einzuhaltenden Effektivitats-

bandbreiten fur die Stabilitat der Sicherungsbeziehung hingegen nicht mehr relevant.

Eine weitere methodische Schwache der Dollar Offset-Methode besteht in ihrem statischen
Zeitbezug, infolgedessen AusreiBer zur Ineffektivitat der Sicherungsbeziehung und damit zu
deren vorzeitiger Auflosung fuhren konnen. Als alternative Methode zur Effektivitéts-
beurteilung findet deshalb in der Praxis oftmals die Regressionsanalyse Anwendung, mit der
aufgrund von Glattungseffekten grundsatzlich bessere bzw. stabilere Ergebnisse als bei der
Dollar Offset-Methode erzielt werden kénnen.** Nach der Darstellung des Grundgedankens
dieser Methode wird diese im Folgenden auf deren Ausgestaltungsmdglichkeiten zur Errei-

chung einer bilanziell stabilen Sicherungsbeziehung eingehend analysiert.

%0 vgl. Eiselt/Wrede (2009), S. 523.

%1 vgl. Ernst & Young LLP (2012), S. 3369 f.

% |sungsansatze, die in der Praxis haufig Anwendung finden, sind die sog. Toleranzwert-Prifung und die
Schleifer-Lipp Modulated Dollar Offset-Methode. Zur Darstellung der Toleranzwert-Priifung siehe
Kuhn/Scharpf (2006), S. 426; Lantzius-Beninga/Gerdes (2005), S. 111 sowie zur Schleifer-Lipp Modulated
Dollar Offset-Methode siehe Schleifer (2001).

¥ \gl. Lantzius-Beninga/Gerdes (2005), S. 111 f.; Kuhn/Scharpf (2006), S. 429.
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5.2. Regressionsanalyse

5.2.1. Grundmodell und dessen Schwachen

Die Regressionsanalyse ist ein statistisches Verfahren, das zum Nachweis der prospektiven
und retrospektiven Effektivitat einer Sicherungsbeziehung nach 1AS 39 explizit zugelassen ist
(1AS 39.1G F.4.4.) und, wie oben ausgefiihrt, als quantitative Methode auch flir den nach den
Regelungen des Review Drafts durchzufiihrenden prospektiven Effektivitatstest verwendet
werden kann. Fur die Effektivitatsmessung einer Sicherungsbeziehung mittels der Regressi-
onsanalyse wird ein linearer Zusammenhang zwischen den Full Fair Value-Anderungen des
Sicherungsgeschafts (AFV (SI);) als abhéngige Variable (Regressand) und den Hedge Fair
Value-Anderungen des Grundgeschafts (AHFV (GG),) als unabhingige Variable (Regressor)
angenommen.® Das entsprechende lineare Regressionsmodell zur Quantifizierung des linea-

ren Zusammenhangs lasst sich mathematisch wie folgt notieren:®

Lineares
RegressmnS- AFV (Sl)t = BO + ﬁlAHFV(GG)t + &
modell zur TAC

'7 =AFV (SD¢
Effektivitats-
messung

(1)

mit

Residuen o
(Stor- bzw. & = AFV (SD)y — AFV (SD); = AFV (SD); — Bo — P1AHFV (GG),  (2)
Fehlerterme)

Die Regressionskoeffizienten B, und B;stehen fur den Ordinatenabschnitt (Absolutglied) bzw.
fur die Steigung der Regressionsgeraden. Sie werden als Kriterien fur die Effektivitéts-
beurteilung einer Sicherungsbeziehung herangezogen.® Die Residuen &, kénnen als Zufalls-
variablen aufgefasst werden, die die Abweichungen zwischen den tatsachlichen Fair Value-

Anderung des Sicherungsinstruments in den Zeitpunkten t, AFV (SI),, und der auf Basis der

Regressionskoeffizienten geschatzten Fair Value-Anderungen, AFV (SI),, angeben (Formel

(2)).*

¥ Die gleiche Definition der unabhangigen und abhangigen Variablen sind u.a. zu finden in:

Coughlan/Kolb/Emery (2003), S. 43; Hailer/Rump (2005b), S. 43; Kuhn/Scharpf (2006), S. 427; Plattner
(2007), S. 146.

% In Anlehnung an Winker (2006), S. 136; Plattner (2007), S. 146.

% \/gl. Ernst & Young LLP (2012), S. 3377 ff.

7 \/gl. Backhaus et al. (2011), S. 65 ff.; Bleymiiller/Gehlert/Giilicher (2008), S. 140; Hiibler (2005), S. 67.
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Zur Ermittlung der Regressionskoeffizienten existiert grundsatzlich eine Vielzahl von Schatz-
verfahren. Die verschiedenen Verfahren verfolgen trotz ihrer unterschiedlichen Ausgestaltung
alle das Ziel, die Regressionskoeffizienten so zu bestimmen, dass die geschatzten Werte die
tatsdchlichen Werte mdglichst gut approximieren. Hierzu werden je nach Verfahren unter-
schiedliche, auf den Residuen &, basierende, sog. Fehlerfunktionen durch die geeignete Wahl
der Regressionskoeffizienten minimiert.*® Wahrend der Standard die Nutzung der Regression
zur Effektivitatsbeurteilung explizit gestattet, wird die genaue Ausgestaltung der Regression
wie die Wahl des Schatzverfahrens nicht geregelt, so dass dieses dem Ermessen des Bilan-
zierenden Uberlassen wird. In der theoretischen Diskussion tiber den Einsatz der Regressions-
analyse zur Effektivitatsbeurteilung wie auch in der Praxis findet hauptsachlich die Methode
der kleinsten Quadrate (auch als ordinary least square bezeichnet (OLS)) Anwendung.*® Bei
der OLS-Methode werden die Regressionskoeffizienten bezuglich der Fehlerfunktion ermit-
telt, die als Summe der quadrierten Residuen definiert ist. Die Popularitat dieses Verfahren
liegt neben dem verhaltnisméaRig geringen Rechenaufwand vor allem in den positiven statis-
tischen Eigenschaften*® der mit diesem Verfahren berechneten Regressionskoeffizienten
begriindet.*! Trotz der positiven Eigenschaften der OLS-Methode kann deren Einsatz auch
mit Nachteilen verbunden sein. Die Regressionsanalyse fuhrt zwar, wie in Abschn. 5.1. an-
gedeutet, im inter-methodischen Vergleich zur Dollar Offset-Methode in der Regel zu stabile-
ren Ergebnissen, da Ausreillern durch die Glattung vergleichsweise weniger Gewicht zu-
kommt.*? Im intra-methodischen Vergleich mit anderen Schatzverfahren reagiert die OLS-
Methode jedoch sehr sensitiv auf Ausreil3er, da groRe Residuen durch deren Quadrierung eine
verhéltnismalRig starke Gewichtung bei der Schatzung der Regressionskoeffizienten erhalten.
Infolgedessen konnen die Regressionskoeffizienten und damit die Effektivitatsbeurteilung
insofern verzerrt werden, als es zu Ineffektivitdten und einer damit verbundenen Instabilitét

der Sicherungsbeziehung kommen kann.*®

% \gl. Verardi/Croux (2008), S. 1.

¥ vgl. u. a. Kuhn/Scharpf (2006), S. 427; Plattner (2007), S. 147; Eiselt/Wrede (2009), S. 521.

0 S0 besitzen diese Koeffizienten, falls die Residuen &, bestimmte Annahmen erfiillen, unter allen linearen,
unverzerrten Schatzern die kleinste Varianz (auch als BLUE (best linear unbiased estimator)-Eigenschaften
bezeichnet). Vgl. hierzu Greene (2012), S. 56, 100; Hubler (2005), S. 68; Backhaus et al. (2011), S. 96.

1 vgl. Fahrmeir/Kneib/Lang (2009), S. 91; Winker (2006), S. 136.

2" Vgl. auch die Bezeichnung ,,Ausgleichsgerade® fiir die Regressionsgerade.

** " In der theoretischen Diskussion {ber den Einsatz der Regressionsanalyse im Rahmen des hedge accountings
wurde dieses Problem bislang nicht diskutiert. Lediglich Clark (2011), S. 149 deutet kurz darauf hin. Das
Problem als solches wird in der 6konometrischen Literatur jedoch mehrfach thematisiert, vgl. hierzu u. a.
Greene (2012), S. 243; Andersen (2008), S. 1 ff., 29 ff.; Fahrmeir/Kneib/Lang (2009), S. 91 f.; Hubler
(2005), S. 203; Dodge (2010), S. 463.
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5.2.2. Definition von Ausreifl3ern

Als AusreiBer werden hier ungewdéhnliche, d. h. von der Verteilung der tibrigen Datenpunkte
deutlich hervortretende Datenpunkte aus den (Hedge) Fair Value-Anderungen von Grundge-
schaft und Sicherungsinstrument definiert. In der Regel wird ein Datenpunkt dann als hervor-
tretend eingestuft, wenn die fir das hedge accounting relevante (Hedge) Fair Value-
Anderungen von Grundgeschaft und Sicherungsinstrument betragsméaRig deutlich voneinan-
der abweichen.** In Anbetracht der bisherigen Ausfiihrungen und der Literatur zum hedge
accounting® kommen als mdgliche Ursachen fiir das Auftreten von solchen deutlich abwei-
chenden (Hedge) Fair Value-Anderungen im Rahmen des mikro fair value hedges die in der
nachfolgenden Tabelle dargestellten Sachverhalte in Betracht, die in Kategorien unterteilt sind

und anhand von Beispielen illustriert werden.

Kategorie Ursachen Beispiele

1. Bewertungsinkongruenzen =  Bewertung des Grundgeschéfts = Bericksichtigung weiterer bzw. anders-
zum hedge fair value und des Si- artiger Risiken beim Sicherungs-
cherungsinstruments zum full fair instrument:
value (siehe Abschn. 2.) o Credit valuation adjustments

o Basis spreads (Tenor-basis-spread,
cross currency-basis spread)

o Collateral-Vereinbarungen
beim Sicherungsinstrument, so dass
das Sicherungsinstrument gegebenen-
falls auf Basis einer anderen Zins-
strukturkurve, wie z. B. der OIS-
Kurve, zu bewerten ist als das Grund-

geschaft
2. Ausgestaltung der = Ungenaue Definition des abgesi- =  Siehe Abschn. 2.: Mdgliche Absicherung
Hedge-Designation cherten Risikos von unterschiedlichen Teilrisikokompo-

nenten bei Zins&dnderungsrisiken

= Auswahl eines 6konomisch nicht = Das Sicherungsinstrument (swap) enthalt
(perfekt) passenden hedges gegenlber dem Grundgeschéft abwei-
chende Zinstermine oder Couponhdhen

= Festlegung einer nicht ,,optimalen* hedge

ratio
3. Messfehler = Nicht standardkonforme Bewer- =  Unsachgemale Ermittlung des hedge fair
tung des Grundgeschafts bzw. des values
Sicherungsinstruments = Bewertung des Sicherungsinstruments mit

(Bewertungsfehler) der ,,falschen* Zinsstrukturkurve

Tab. 3: Ursachen fir das Auftreten von Ausreif3ern im hedge accounting

Bei den unter den ersten beiden Kategorien subsumierten Ursachen flr das Auftreten von

AusreiBern handelt es sich grundsatzlich um Sachverhalte, deren Uberproportionaler und

“ vgl. Clark (2011), S. 149 sowie im anderen Zusammenhang Andersen (2008), S. 2 ff;
Jensen/Landwehr/Herrmann (2009), S. 103.

% Vgl. u. a. Ernst &Young LLP (2012), S. 3375; PricewaterhouseCoopers LLP (2010), Tz. 10183 ff.; KPMG
(2010), S. 628, 631 ff.; d-fine (2011), S. 2.
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damit verzerrender Einfluss auf die Regressionskoeffizienten durch die Verwendung der
Methode der kleinsten Quadrate nicht gerechtfertigt erscheint. Zur (validen) Messung der
geforderten Effektivitat der Sicherungsbeziehung sollte es fiir diese Arten von AusreilRern
zuléssig sein, den dem Bilanzierenden vom Standard eingerdumten methodischen Spielraum
zu nutzen, um deren Einfluss zu begrenzen. Demgegentber resultieren die zur dritten Katego-
rie korrespondierenden Ausreilier aus Sachverhalten, die gegen den Standard verstol3en, da es
sich bei Messfehlern im Zusammenhang mit der Bewertung von Finanzinstrumenten um
Bewertungsfehler handelt. Bei dieser Art von Ausreilern gilt es zundchst die Standardkon-
formitat durch eine adaquate Bewertung herzustellen, anstatt deren verzerrenden Einfluss auf
die Effektivitatsbeurteilung zu reduzieren. Die im Folgenden dargestellten Losungsansatze
beziehen sich daher ausschlie3lich auf die durch die ersten beiden Arten von AusreiRern ver-

ursachte Verzerrung der Effektivitatsbeurteilung.

5.2.3. Robuste Schatzverfahren

Um dem verzerrenden Einfluss von Ausrei3ern bei der Verwendung der Methode der kleins-
ten Quadrate zu begegnen, werden in der 6konometrischen Literatur zwei alternative Ansatze
genannt:*® Die erste Alternative besteht darin, die Ausreier aus dem Datensatz zu entfernen,
um die Regressionskoeffizienten auf Basis des modifizierten Datensatzes zu ermitteln. Mit
diesem Ansatz wird zwar der Uberproportionale Einfluss von Ausreif3ern vermieden. Gleich-
zeitig flhrt die Nichtberlcksichtigung von Ausreil3ern, die einer Gewichtung von null ent-
spricht*’, zu der Frage, welche Datenpunkte entfernt werden diirfen. Ferner geht deren Infor-
mation verloren, die gegebenenfalls nicht zielfihrende hedges aufdecken kann. So handelt es
sich bei den Ausreiffern im Rahmen des hedge accounting um tatsachliche Wertanderungen
von Grundgeschaft und Sicherungsinstrument, die ebenso wie andere Wertdnderungen Hin-
weise auf den Grad der Wirksamkeit der Sicherungsbeziehung geben kénnen. Eine angemes-
sene Berlcksichtigung von Ausreil3ern erscheint daher bei Effektivitatsbeurteilungen mittels
Regressionsanalyse geboten. Die zweite Alternative stellt die Verwendung sog. robuster
Schatzverfahren dar. Diese Verfahren berticksichtigen zur Ermittlung der Regressionskoeffi-
zienten im Gegensatz zur ersten Alternative samtliche Informationen aus den Datensatzen;
Ausreillern kann aber im Vergleich zur OLS-Methode in der Fehlerfunktion ein relativ gerin-
geres Gewicht zukommen. Es existieren eine Vielzahl unterschiedlicher Typen von robusten

Schéatzverfahren, die alle das Ziel haben, den Einfluss von AusreiRern auf die mit ihnen ermit-

%6 \/gl. Hiibler (2005), S. 203 f.; Fahrmeir/Kneib/Lang (2009), S. 174 ff.
" \/gl. jedoch in einem anderen Zusammenhang Jensen/Landwehr/Herrmann (2009), S. 106.
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telten Regressionskoeffizienten zu begrenzen und somit einen mdoglichst unverzerrten bzw.

robusten Schatzer zu liefern.*®

Eine der am einfachsten zu beschreibenden Formen der robusten Schatzverfahren stellt die
Methode der minimalen absoluten Abweichungen dar (auch als least absolute deviation
(LAD) oder L1-Methode bezeichnet). Dieses der Klasse der L-Schétzer*® zugeordnete Verfah-
ren bestimmt die Regressionskoeffizienten durch die Minimierung der Summe der absoluten
Abweichungen, so dass die entsprechende Minimierungsbedingung im Vergleich zur OLS-
Methode wie folgt lautet:*°

T T
|
> el p)* L in ) &2
Methode der ] Pofr £
kleinsten Quadrate . (3)
OLS
(OLS) = min Z(AFV (SD¢ — Bo — B1AHFV (GG),)?
Bo,B1 —
T T
Lo
Methode der mini- zlgt(ﬁo'ﬁl)l = i Z|€t|
malen absoluten t=1 t=1 ()
Abweichungen T
(LAD) = min ZlAFV (SD); — By — BLAHFV(GG),|
0,P1 t=1

Ausreiler verlieren dadurch an Bedeutung, dass bei der LAD-Methode anstellte der Quadrate
der Abweichungen die absoluten Abweichungen in die Minimierungsbedingung eingehen
(Formel (4)). Alle Abweichungen werden demnach gewissermalen gleich gewichtet, so dass

AusreiRer keine besonders starke Gewichtung erhalten.™

8 Vgl. Andersen (2008), S. 1 ff.

" Die Klasse der L-Schatzer basiert auf Linearkombinationen von Orderstatistiken. Daneben werden die robus-
ten Regressionsverfahren noch in die Klassen der sog. M-Schatzer und R-Schétzer unterteilt, vgl. hierzu
Hubler (2005), S. 204; Dodge (2010), S. 463. Auf die Unterschiede der verschiedenen Typen der robusten
Regressionsverfahren wird hier nicht nédher eingegangen. Zu einer detaillierteren Beschreibung vgl. Andersen
(2008), S. 47 ff.; Wilcox (2005), S. 413 ff.

* In Anlehnung an Greene (2012), S. 111; Winker (2006), S. 136, 184.

51 vgl. Winker (2006), S. 184; Hiibler (2005), S. 204.
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5.2.4. Beispiel

Die aus der Anwendung der LAD- im Vergleich zur OLS-Methode resultierenden Auswir-
kungen auf die Effektivitatsbeurteilung soll anhand des nachfolgenden Beispiels verdeutlicht
werden, bei dem es durch Bewertungsinkongruenzen von Grundgeschaft und Sicherungs-
instrument zu AusreiBern kommt. Betrachtet wird eine festverzinsliche Euro-Anleihe, die
gegen zinsinduzierte Fair-Value-Anderung gesichert werden soll. Diese zu pari gekaufte An-
leihe hat, als Grundgeschaft, einen Nominalbetrag von 100 Mio. € und einen fixen Kupon von
5% p.a. Uber eine Laufzeit von zwanzig Jahren. Als Sicherungsinstrument wird ein Payer-
Zinsswap mit einem fixed leg von 5% p.a. und einem floating leg von 6-Monats-Euribor +
50Bp s.a. designiert. Das Nominalvolumen und die Laufzeit des Sicherungsinstruments ent-
sprechen denen des Grundgeschéfts. Upfront payments werden hierbei nicht vereinbart. Fur
diese Sicherungsbeziehung werden vereinfachend die in Abb. 1 dargestellten fiktiven, jedoch
realitatsnahen periodenspezifischen (Hedge) Fair Value-Anderungen von Grundgeschéft und

Sicherungsinstrument angenommen.

15.000.000 +
10.000.000 -

5.000.000 -

A /\ A AMA N

\/ N WO STVE N S e s \
-5.000.000 -

-10.000.000 -

in €

-15.000.000 -
—Grundgeschaft Sicherungsinstrument

Abb. 1: Periodenspezifische (Hedge) Fair Value-Anderungen von Grundgeschéft und Sicherungs-

instrument

Wie diese grafische Gegenuberstellung verdeutlicht, wird durch die Sicherungsbeziehung eine
systematische Kompensationswirkung der (Hedge) Fair Value-Anderungen von Grund-
geschaft und Sicherungsinstrument erreicht. Eine Ausnahme hiervon stellt die in grau hinter-

legte Periode t = 30 dar. Hier kommt es annahmegemal zu einer signifikanten Hedge Fair
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Value-Anderung des Grundgeschifts, die durch die (Full) Fair Value-Anderung des Siche-
rungsinstruments betragsmafiig offensichtlich nicht vollumfanglich kompensiert werden kann.
Diese (Hedge) Fair Value-Anderungen von Grundgeschaft und Sicherungsinstrument lassen
sich gegeniiber den anderen (Hedge) Fair Value-Anderungen als hervortretend einstufen und
demzufolge unter der hier getroffenen Definition als AusreiBer klassifizieren.®? Als Ursache
fur diese fehlende Kompensationswirkung wird hier eine temporare Ausweitung des Aus-
fallsrisikos des Kontrahenten des Sicherungsinstruments angenommen. Dadurch, dass fur die
Bilanzierung sowie die Effektivitaitsmessung des Sicherungsinstruments dessen (Full) Fair-
Value-Anderungen maRgeblich sind, gilt es, wie in Abschn. 2. dargestellt, samtliche wert-
beeinflussende Risikofaktoren bei der Bewertung des Derivats zu berticksichtigen, d. h. auch
das kontrahentenspezifische Ausfallrisiko. Die Notwendigkeit der als credit valuation
adjustment (CVA) bezeichneten Anpassung der Bewertung des Derivats um das Kontrahen-
tenausfallrisikos wurde insbesondere durch die Finanz- und Wirtschaftskrise verdeutlicht.
Wihrend in der Vergangenheit die Bewertung ,,mittels der in der Swapkurve implizit enthal-

tenen AA-Bonitit als sachgerecht

angesehen wurde, erscheint dies vor dem Hintergrund
der mit den aktuellen Entwicklungen auf den Finanzmarkten verbundenen Credit Spread-
Ausweitung nicht mehr zulassig.>* In diesem Zusammenhang wurde auch in dem kiinftig an-
zuwendenden IFRS 13, der standardiibergreifend Leitlinien zur Fair Value-Ermittlung fest-
legt, das Erfordernis der Berticksichtigung des kontrahentenspezifischen Ausfallrisikos bei

der Bewertung von Derivaten explizit kodifiziert (IFRS 13.B13(d)).*

Ubertragt man nun diese (Hedge) Fair Value-Anderungen in ein Koordinatensystem und er-
mittelt die Regressionsparameter auf Basis der LAD- sowie der OLS-Methode, ergeben sich
die in Abb. 2 dargestellten unterschiedlichen, durch die Regressionsgeraden beschriebenen,
linearen Zusammenhiange zwischen den (Hedge) Fair Value-Anderungen von Grundgeschaft

und Sicherungsinstrument.®’

%2 Um die unterschiedliche Wirkungsweise der Schétzverfahren zu verdeutlichen, wurde hier bewusst eine

deutliche Abweichung der (Hedge) Fair Value-Anderungen von Grundgeschift und Sicherungsinstrument
angenommen. Diese Abweichung durfte zwar, zumindest in diesem Ausmal, in der Praxis vermutlich eher
selten vorkommen. Gleichwohl zeigen die beiden Schatzverfahren auch bei etwas geringeren Abweichungen
von Grundsatz her eine vergleichbare Wirkungsweise wie bei deutlicheren Abweichungen.

% | antzius-Beninga/Gerdes (2005), S. 109.

> Vgl. Knoth/Schulz (2010), S. 247; Clark (2011), S. 123.

*® Der IFRS 13 ,Fair Value Measurement® wurde im Mai 2011 verdffentlicht und ist voraussichtlich erstmalig
ab dem 1. Januar 2013 anzuwenden.

% Hinsichtlich der unterschiedlichen Methoden zur Ermittlung des CVA vgl. Griinberger (2011), S. 410 ff.

*" Die Berechnung der Regressionskoeffizienten wurde unter Verwendung des Statistikprogramms R durchge-
fuhrt.
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Abb. 2: Regressionsanalyse auf Basis unterschiedlicher Schéatzverfahren.

4.000.000 6.000.000 8.000.000 10.000.000 12.000.000

—0.,8893AHFV(GG), — 16330

Die beiden durch die LAD- sowie OLS-Methode bestimmten Regressionsgeraden erscheinen

zundchst sehr dhnlich zu verlaufen. Bei genauerer Betrachtung der den Regressionsgeraden

zugrundeliegenden Regressionskoeffizienten wird deren unterschiedliche Beeinflussung von

Ausreillern jedoch deutlich: Das nach der LAD-Methode bestimmte Absolutglied S, liegt mit
-1.325 naher an dem Ursprung als das nach der OLS-Methode (-16.330). Der wesentliche
Unterschied der beiden Schatzverfahren zeigt sich jedoch bei der Schatzung des Steigungspa-

rameters £;. Mit -0,9954 weicht der nach der robusten LAD-Methode geschatzte Steigungs-
parameter um ca. 10,6% von der Schatzung nach der OLS-Methode (-0,8893) ab.
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5.2.5. Implikationen auf die Effektivitatsbeurteilung

Bei isolierter Betrachtung des Steigungsparameters, der ein wesentliches Kriterium flr die
Effektivitatsbeurteilung ist, resultieren aus dessen verzerrter Schatzung mittels der OLS- im
Vergleich zur LAD-Methode folgende unterschiedliche Konsequenzen fir die Effektivitats-
beurteilung der Sicherungsbeziehung nach 1AS 39 und dem kunftigen IFRS 9: Da beide Stei-
gungsparameter in diesem Beispiel in dem nach 1AS 39 geforderten Effektivitatsintervall lie-
gen, das sich geometrisch als Steigungsparameter zwischen -0,8 und -1,25 darstellen l&sst,
kann die Sicherungsbeziehung zwar sowohl nach der LAD- als auch nach der OLS-Methode
als effektiv beurteilt werden. Dennoch verdeutlicht die in dem Beispiel dargestellte Auswir-
kung von Ausreilern auf den Steigungsparameter [, das mit der Anwendung der OLS-
Methode verbundene Risiko der Fehlbeurteilung der Effektivitat. Es besteht das Risiko, dass
der nach der OLS-Methode ermittelte Steigungsparameter aullerhalb der Effektivitatsband-
breite liegt und die Sicherungsbeziehung damit aufzulésen wére, wahrend der unter Anwen-
dung der LAD-Methode ermittelte Steigungsparameter eine effektive Sicherungsbeziehung

anzeigt und die Sicherungsbeziehung somit fortgefiihrt werden konnte.

Nach den avisierten Regelungen des IFRS 9 besteht dieses Risiko aufgrund des entfallenden
retrospektiven Effektivitdtsnachweises sowie der nicht mehr einzuhaltenden Effektivitats-
bandbreite in dieser Form nicht mehr. Stattdessen konnte bei der prospektiven Effektivitats-
beurteilung unter Anwendung der Regressionsanalyse jedoch eine andere Form des Risikos
der Fehlbeurteilung der Effektivitat entstehen. Als ein Beurteilungskriterium zum prospekti-
ven Effektivitatsnachweis wird, wie in Abschn. 2.2. dargestellt, gefordert, dass die hedge
ratio kein Missverhéltnis widerspiegeln darf, aus dem Ineffektivitaten resultieren. Zum De-
signationszeitpunkt sowie turnusgemal® im Laufe der Sicherungsbeziehung gilt es dieses zu
Uberprufen, um einem etwaig bestehenden Missverhdltnis durch die Anpassung der hedge
ratio zu begegnen und damit die Effektivitatsanforderungen erfiillen zu kénnen. Im Falle von
Ausreillern besteht in diesem Zusammenhang das Risiko, dass der auf Basis der OLS-
Methode (verzerrt) bestimmte Steigungsparameter als Missverhaltnis zwischen Grundgeschaft
und Sicherungsinstrument gewertet werden konnte, aus dem Ineffektivitdten resultieren.
Dadurch konnte die Sicherungsbeziehung bezogen auf die hedge ratio prospektiv ineffektiv
beurteilt werden, so dass gegebenenfalls eine Anpassung der hedge ratio erforderlich waére.
Der Standardsetter weist im Appendix B des Review Drafts zwar darauf hin, dass nicht jegli-
che Ineffektivitat ein Missverhéltnis zwischen Grundgeschéft und Sicherungsinstrument be-
grindet (RD.B6.5.11). Vielmehr gilt es bei (vermehrt) auftretenden Ineffektivitaten diese da-

rauf hin zu analysieren, ob sie nur einzelne Schwankungen darstellen oder einen von der de-
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signierten hedge ratio abweichenden Trend anzeigen (RD.B6.5.11(a)—(b)). Nur der letztge-
nannte Fall kann auf ein Missverhéltnis zwischen Grundgeschaft und Sicherungsinstrument
hindeuten, das - und damit die mit ihm verbundenen Ineffektivitdten — durch die Anpassung
der hedge ratio reduziert werden konnte (RD.B6.5.12—-13). Die Regressionsanalyse bezieht
sich jedoch — als eine Grundvoraussetzung fiir deren Verwendung zum Effektivitdtsnachweis
— auf eine im Vergleich zu anderen Methoden verhaltnismaRig breite, Gber einen langeren
Zeitraum erstreckende Datenbasis der jeweiligen Sicherungsbeziehung.®® Die Ergebnisse der
Regressionsanalyse reflektieren damit nicht nur die Effektivitat der Sicherungsbeziehung in
einen Zeitpunkt, sondern uber einen langeren Zeitraum. Infolgedessen konnen die mittels Re-
gressionsanalyse festgestellten Ineffektivitaten gewohnlich nicht nur als einzelne Schwankun-
gen, sondern vielmehr als Trend gewertet werden, die ein in RD.B6.5.11(b) i. V. m.
RD.B6.5.13 definiertes Missverhaltnis begrunden, das den Effektivitdtsanforderungen zur
hedge ratio entgegensteht. Der im Rahmen der Effektivitatsbeurteilung geforderte Nachweis
zur hedge ratio lasst sich unter Anwendung der Regressionsanalyse demnach so interpretie-
ren, dass mittels der Bestimmung bzw. Adjustierung der hedge ratio der Steigungsparameter
der Regressionsgeraden maoglichst nah an -1 liegen sollte, so dass prospektiv keine aus einem
Missverhaltnis zwischen der Gewichtung von Grundgeschéft und Sicherungsinstrument resul-

tierenden Ineffektivitaten erwartet werden sollten.

Der im Beispiel auf Basis des OLS-Verfahrens bestimmte Steigungsparameter i. H. v. -0,8893
konnte dementsprechend auf ein Missverhaltnis zwischen den eingesetzten Mengen von
Grundgeschaft und Sicherungsinstrument hindeuten, das eine nicht (mehr) gegebene prospek-
tive Effektivitat impliziert. Infolgedessen miisste der Bilanzierende, sofern sich seine Risiko-
managementzielsetzung fir die Sicherungsbeziehung nicht gedndert hat, nach den Regelun-
gen des Review Drafts ein rebalancing vornehmen. Demgegeniber wiirde die Regressions-
analyse auf Basis der LAD-Methode mit einem Steigungsparameter i. H. v. -0,9954 bezogen
auf die Anforderungen zur hedge ratio zu dem Ergebnis einer prospektiv wirksamen Siche-
rungsbeziehung kommen, wodurch diese ohne die Anpassung der hedge ratio fortgeftihrt
werden konnte.>® Im Rahmen der kiinftigen Regelungen des IFRS 9 besteht durch den verzer-
renden Einfluss von AusreiRern bei der Anwendung der OLS-Methode damit zusammenfas-

send betrachtet das Risiko, dass durch die Fehlbeurteilung der prospektiven Effektivitat eine

%8 Um aussagekraftige Ergebnisse fir die Effektivitatsbeurteilung aus der Regressionsanalyse zu erhalten, sollte
der Datensatz eine Mindestanzahl von 30 Datenpunkten enthalten. VVgl. Kuhn/Scharpf (2006), S. 428 f.

* Bei der Gesamtbeurteilung der prospektiven Effektivitat gilt es jedoch — unabhéngig vom jeweiligen Schatz-
verfahren — zu Uberprifen, inwieweit der signifikante Einfluss des Kreditrisikos auf die Wertanderung des
Sicherungsinstruments in Periode 30 dem in RD.6.4.1(c) (i) geforderten Beurteilungskriterium entgegenste-
hen konnte.
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Adjustierung der hedge ratio die Folge ist, wahrend diese Anpassung bei Anwendung der

LAD nicht bzw. nicht im selben AusmaR erforderlich ware.

Einschrankend ist allerdings zu bemerken, dass es beim hedge accounting nach IFRS 9i. d. R.
der Fall sein durfte, dass flr den prospektiven Effektivitatstest nur fiktive zukunftige Wertén-
derungen genutzt werden, die mittels der Marktdaten-Shift-Methode®® generiert werden. Inso-
fern symmetrische Szenarien gewéhlt werden, also Szenarien, die sich auf Grundgeschéft und
Sicherungsinstrument gleichermalen auswirken, ergeben sich keine Ausreiller, so dass die
OLS- und die LAD-Methode im Wesentlichen ubereinstimmende Regressionsgeraden liefern.
In diesem Zusammenhang stellt sich jedoch die Frage, inwiefern es notwendig sein kann,
asymmetrische Szenarien (bspw. die Simulation der Anderung des CVA, der sich nur auf das
Sicherungsderivat auswirkt) im Rahmen des prospektiven Effektivitatsnachweises zu verwen-
den, wodurch es zu Ausreil’er kommen und damit die Anwendung von robusten Regressions-

verfahren wiederum vorteilhaft sein kann.

8 Mit der Markdatenshift-Methode wird die Sensitivitat der (hedge) fair values von Grundgeschaft und Siche-
rungsinstrument auf Basis unterschiedlicher Marktdaten-Szenarien analysiert. Die den Markdaten-Szenarien
zugrundeliegenden Marktdatenshifts konnen je nach abgesichertem Risiko dabei Veranderungen einer oder
mehrerer Risikofaktoren umfassen; vgl. hierzu SAP (2001), S. 62 f.
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5.2.6. Robustes Bestimmtheitsmaf}

Neben den Regressionskoeffizienten sind auch fur die zur Beurteilung der Effektivitét einer
Sicherungsbeziehung nachzuweisende statistische Inferenz®* sowie Anpassungsgiite der Re-
gressionsfunktion robuste Alternativen vorhanden. Zur Messung der Anpassungsgute der Re-
gressionsfunktion wird in der Regel das Bestimmtheitsma R? verwendet. Das klassische im
Zusammenhang mit der OLS-Methode verwendete R? (im Folgenden: R3,s) setzt die mit der
Regressionsfunktion, die durch die OLS-Methode bestimmt wurde, erkléarte Streuung in Ver-

haltnis zur Gesamtstreuung®, so dass im Kontext des hedge accountings gilt:*®

, _ XT,(AFV (SI), — AFV (SD))>

BestimmtheitsmaR RoLs = —_—
der Methode der =1 (AFV (SDe = AFV (SDr)? (5)
5

kleinsten Quadrate _, T_ (AFV (SI), — AFV (SI), )?
(OLS) - T_ (AFV (SI); — AFV (SI)1)?

Wie aus der Formel (5) ersichtlich, kann sich die verzerrende Wirkung der mit der OLS-
Methode bestimmten Regressionskoeffizienten tber die mit lhnen geschéatzten Fair Value-
Anderungen des Sicherungsinstruments (AFV (SI),) auf das BestimmtheitsmaR R3¢ (iber-

tragen.

In der 6konometrischen Literatur sind in diesem Zusammenhang robuste Adaptionen des Be-
stimmtheitsmalles zu finden, die mit den jeweiligen robusten Regressionsverfahren einher-
gehen. Als Pendant zu dem klassischen R3, s fiir die LAD-Methode ist das BestimmtheitsmaR

(hier als RZ,;, bezeichnet) definiert als:®*

e —_— 2

BestimmtheitsmaB ~ pz  _ ( =1|AFV (SI), — AFV (51)T|>
LAD — —

der Methode der T_.|AFV (SD), — AFV (SD|

minimalen absoluten , (6)
Abweichungen . < T_\|AFV (SD), — AFV (Sl)t|>
(LAD) T_|AFV (SI), — AFV (SI)¢|

®  Robuste Alternativen fir die statistische Inferenz werden hier keiner weiteren Betrachtung unterzogen. Hier-

zu wird z. B. auf Maronna/Martin/Yohai (2006) verwiesen.

Dieses entspricht der Differenz aus dem Maximalwert von R?i. H. v. 1 und dem Verhéltnis der nicht durch
die Regressionsfunktion erklarten Streuung, d.h. der quadrierten Summe der Residuen und somit der Mini-
mierungsbedingung der OLS-Methode, und der Gesamtstreuung (siehe 2. Teil der Formel (5)). Vgl. Back-
haus et al. (2011), S. 75.

% In Anlehnung an Backhaus et al. (2011), S. 75; Croux/Dehon (2003), S. 316.

% \/gl. Croux/Dehon (2003), S. 319; Renaud/Victoria-Feser (2010), S. 1854.
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Im Vergleich zu R3,s wird bei R?,,, als StreuungsmaR nicht die Summe der quadrierten Ab-
weichungen vom arithmetischen Mittel (AFV (SI);) verwendet, sondern entsprechend des der

LAD-Methode immanenten Konzeption die Abweichung vom Median (AFI7\(§I)T).65 Wen-
det man diese beiden BestimmtheitsmaRe auf das Beispiel an, zeigt sich, dass R?,, mit
0,9955 um ca. 4,0% groRer ist als R3,¢ (0,9577). Damit wird deutlich, dass durch die Anwen-
dung der LAD-Methode im Vergleich zur OLS-Methode nicht nur der verzerrende Einfluss

von Ausreiern bei der Bestimmung der Regressionskoeffizienten reduziert werden kann,

sondern Uber den geschatzten Wert AFV (SI), auch bei der Ermittlung des Bestimmtheits-
maRes R2.%® Das Risiko einer moglichen Fehlbeurteilung der Effektivitat bei der Anwesenheit
von Ausreifern kann durch die Anwendung der LAD-Methode damit auch bezogen auf R?

gemindert werden.

Um aus einer ex ante-Perspektive beurteilen zu kénnen, ob der Einsatz eines robusten Regres-
sionsverfahrens wie der LAD-Methode zu einer Uber die Hedge-Laufzeit stabileren Siche-
rungsbeziehung fuhrt, gilt es vor der Designation der Sicherungsbeziehung diese auf die in
Tab. 3 beispielhaft aufgefiihrten Ursachen fur das Auftreten von Ausreifiern zu analysieren.
Erweitert werden konnte diese qualitative Analyse um eine Simulation der unterschiedlichen
Auswirkungen beider Schatzverfahren anhand historischer Daten. Ergibt sich aus der qualita-
tiven Analyse eine hohe Wahrscheinlichkeit fur das Auftreten von Ausreilern und/oder zeigt
die quantitative Analyse einander deutlich abweichende Schétzungen von der OLS- im Ver-
gleich zur LAD-Methode bzw. eines anderen robusten Schatzverfahrens®’, kann, wie das Bei-
spiel gezeigt hat, der Einsatz eines robusten Regressionsverfahrens sowohl nach den beste-
henden als auch den kiinftigen Regelungen zum hedge accounting vorteilhaft sein.®

% Dieser Vorgehensweise liegt die Tatsache zugrunde, dass (bei gegebenen Kovariablen) der Median die

Summe der absoluten Abweichungen minimiert (vgl. Minimierungsbedingung der LAD-Methode), wéahrend
das arithmetische Mittel die Summe der quadrierten Abweichungen minimiert (vgl. Minimierungsbedingung
der OLS-Methode). Die LAD-Regression wird aus diesem Grund auch als Median-Regression bezeichnet.
Vgl. Fahrmeir/Kneib/Lang (2009), S. 90 f.; Greene (2012), S. 244; Winker (2006), S. 137.

% vgl. Renaud/Victoria-Feser (2010), S. 1852 ff.

%7 \vgl. Greene (2012), S. 111; Hiibler (2005), S. 203.

® Hinsichtlich der hier dargestellten LAD-Methode ist jedoch zu konstatieren, dass deren Anwendung insbe-
sondere dann sinnvoll sein kann, wenn die AusreiRer dazu fiihren, dass die Residuen nicht mehr normalver-
teilt sind. Liegt hingegen eine alternative Art der Verteilung der Residuen vor, haben sich andere robuste Re-
gressionsverfahren als Uberlegen herausgestellt. Hier sind beispielsweise die sog. MM-Schétzer zu nennen,
die ebenfalls in gangigen Statistikprogrammen implementiert sind. Vgl. Greene (2012), S. 111; Andersen
(2008), S. 56 ff.; Jensen/Landwehr/Herrmann (2009), S. 107 ff.
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6. Zusammenfassung

Die avisierten Regelungen des kiinftigen IFRS 9 zum general hedge accouting erleichtern es
dem Bilanzierenden, seine im Rahmen des Risikomanagements getatigten 6konomischen Ab-
sicherungsaktivitaten auch bilanziell abbilden zu kénnen. Eine wesentliche Erleichterung
stellt hier der Nachweis der Effektivitat der Sicherungsbeziehung als die zentrale Anwen-
dungsvoraussetzung fir die Regelungen zum hedge accouting dar. Durch die Abkehr von den
im 1AS 39 geforderten restriktiven Effektivitatskriterien in Form des retrospektiven Effektivi-
tatsnachweises mit der einzuhaltenden Effektivitatsbandbreite hin zu einer prinzipien-
orientierten, lediglich prospektiv nachzuweisenden Effektivitit konnen zukiinftig ,,6kono-
misch sinnvolle Sicherungsbeziehungen auch (weiterhin) als solche bilanziert werden, wenn
aufgrund einmaliger Markteffekte zwischenzeitlich keine entsprechend hohe Kompensati-
onswirkung erzielt werden kann.“®® Die bilanziellen Auswirkungen von temporar instabilen
bzw. temporar bilanziell nicht hochgradig effektiven Sicherungsbeziehungen sind damit nach

den kiinftigen Regelungen des IFRS 9 grundsatzlich nicht so folgenschwer wie nach IAS 39.

Gleichwohl haben die Ausfliihrungen gezeigt, dass eine bilanziell stabile Sicherungsbeziehung
zur Vermeidung von unerwinschten Ergebniseffekten im Rahmen der Ermittlung von Inef-
fektivitaten sowie fir die prospektive Effektivitatsbeurteilung im Zuge der Effektivitats-
anforderungen zur hedge ratio auch nach den kiinftigen Regelungen des IFRS 9 sichergestellt
werden sollte. Unter Nutzung des dem Bilanzierenden im Rahmen der Regelungen zum hedge
accouting Uberlassenen methodischen Spielraums kann dieser durch die gezielte Ausgestal-
tung bestimmter Parameter die gemessene Effektivitdt und damit die bilanzielle Stabilitat be-

einflussen.

In Bezug auf die in diesem Beitrag fokussierten Methoden zur Effektivitatsmessung wurde
herausgestellt, dass es zur Operationalisierung der Effektivitatsbeurteilung nach den Regelun-
gen des IFRS 9 — trotz des Wegfalls des retrospektiven Effektivitatsnachweises — auch kunf-
tig erforderlich sein kann, quantitative Methoden zu verwenden. Fur die Ausgestaltung der
jeweiligen Methoden sind weder in IAS 39 noch im kinftigen IFRS 9 konkrete Vorschriften
enthalten, so dass dieses dem Bilanzierenden Uberlassen wird. Eine der in der Praxis ge-
brauchlichsten Methoden in Form der Regressionsanalyse wurde hier im Hinblick auf ihren
Einfluss auf die Effektivitat einer detaillierten Analyse unterzogen. Die Diskussion (ber die
Ausgestaltung der Regressionsanalyse hat verdeutlicht, inwieweit das gewéhlte Schatzverfah-

ren die Effektivitatsbeurteilung beeinflussen kann. In Folge der hohen Sensitivitat der OLS-

8 Markl/Glaser (2011), S. 132.
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Methode gegentiber Ausreillern kann es zu Verzerrungen der mit ihr bestimmten Regressi-
onskoeffizienten und damit der Effektivitatsbeurteilung kommen. Als Alternative kann die
Anwendung von robusten Schétzverfahren dazu beitragen, die methodischen Schwachen der
OLS-Methode im Rahmen einer validen Effektivitatsbeurteilung zu begrenzen und dadurch
die bilanzielle Stabilitat der Sicherungsbeziehung lber deren Laufzeit zu erhéhen. Die robus-
ten Schatzverfahren entfalten zwar vordergriindig ihren Nutzen im Rahmen des retrospektiven
Effektivitdtsnachweis nach IAS 39, sie kdnnen jedoch zur Vermeidung von Fehlinterpreta-
tionen in Bezug auf die Effektivititsanforderung zur hedge ratio auch nach den kiinftigen
Regelungen des IFRS 9 sinnvoll sein. Neben dem in diesem Beitrag betrachteten mikro fair
value hedge gegen Zinsanderungsrisiken konnen bei anderen hedges bzw. der Absicherung
anderer Risikoarten grundsétzlich ebenfalls, wenn auch zum Teil durch andere Ursachen be-
grindet, AusreiBer wahrend der Laufzeit der jeweiligen Sicherungsbeziehung auftreten. Die
Verwendung robuster Regressionsverfahren lasst sich zur Begrenzung des verzerrenden Ein-
fluss von Ausreillern auf die Effektivitatsbeurteilung, wie eingangs angedeutet, somit auch auf
andere hedges bzw. andere Risikoarten tbertragen.

Fir den Bilanzierenden gilt es damit friihzeitig die jeweiligen Charakteristika der Sicherungs-
beziehung einer genauen Analyse zu unterziehen, um darauf aufbauend durch die geeignete
Ausgestaltung der Parameter die Zielsetzung einer bilanziell mdglichst stabilen Sicherungs-
beziehung zu erreichen. Hierzu ist ein genaues Methodenverstandnis einschlieBlich der zu-

grundeliegenden Probleme auch weiterhin von zentraler Bedeutung.
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Auswirkungen der Anderung der Konzernabschlusstiberleitungs-

verordnung auf die Eigenmittelberechnung

— Ein Fallbeispiel zur aufsichtsrechtlichen Behandlung nicht realisierter Reserven des

Wertpapierbereichs auf Basis unterschiedlicher Rechnungslegungsstandards —

Zusammenfassung

Die Anrechnung nicht realisierter Reserven des Wertpapierbereichs auf die aufsichtsrechtli-
chen Eigenmittel wurde im Rahmen der Anderung der Konzernabschlussiiberleitungs-
verordnung (KonUV) neu geregelt. Ziel des Beitrags ist es, einerseits zu untersuchen, inwie-
weit die Berechnung der bankaufsichtsrechtlichen Eigenmittel unabhéngig vom genutzten
Rechnungslegungsstandard erfolgt, und andererseits eine Antwort auf die Frage zu geben, ob
die Anderung der KonUV Anreize fiir Institute bildet, die IFRS-Rechnungslegungsstandards
bereits vor 2016 zur Berechnung der aufsichtsrechtlichen Eigenmittel heranzuziehen. Es wird
gezeigt, dass die Unabhangigkeit in bestimmten Situationen nicht gewahrleistet ist, woraus
sich eine Anreizwirkung im Sinne eines Wechsels des Rechnungslegungsstandard von HGB
auf IFRS als Basis fur die aufsichtsrechtliche Eigenmittelberechnung entfalten kann.
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Impact of the amendment to the ,, Konzernabschlussiiberleitungs-

verordnung® on the calculation of own funds

— A case study regarding the regulatory treatment of unrealized reserves in securities

considering different accounting standards —

Abstract

The counting of unrealized reserves in securities to own funds has been adjusted by the
amendment to the Konzernabschlussiiberleitungsverordnung (KonUV). On the one hand, the
aim of the present article is to analyze to what extent the calculation of own funds can be con-
ducted independently of the underlying accounting standard. On the other hand, the question
is addressed as to whether the amendment to the KonUV offers incentives for credit institutes
to already use IFRS for the calculation of own funds before 2016. It turns out that in specific
situations the independence is not ensured, which may imply an incentive for changing the

accounting standard from German-GAAP to IFRS regarding the calculation of own funds.
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1. Einleitung

Kreditinstitute (im Folgenden: Institute) haben seit dem 01.01.2007* im Rahmen der Ermitt-
lung der Angemessenheit ihrer Eigenmittelausstattung das Wahlrecht, ihr haftendes Eigen-
kapital auf Basis des Konzern- bzw. Zwischenabschlusses mit dem sog. Zusammenfassungs-
verfahren zu berechnen. Damit tritt neben das bisher allein zuldssige Aggregationsverfahren
(8 10a Abs. 6 KWG), dessen Grundlage die Einzelabschlisse der gesamten Institutsgruppe
nach HGB sind, eine alternativ anwendbare Methode zur Berechnung der Eigenmittel, die ab

2016 verpflichtend vorgeschrieben ist.

Im Wesentlichen besteht zwischen der handelsrechtlichen und aufsichtsrechtlichen Eigen-
mittelkonzeption ein relativer Interessengleichlauf?, sodass die aufsichtsrechtlichen Eigen-
mittel nahezu unmittelbar aus den bilanziellen GroRen des HGB errechnet werden konnen.
Hingegen werden mit den IFRS investitionsorientierte Interessen verfolgt, wodurch die direk-
te Ableitung der aufsichtsrechtlichen Eigenmittel auf Basis des IFRS-Konzernabschlusses
nicht mehr unmittelbar moglich ist. Die dadurch notwendigen Anpassungen des IFRS-
Konzernabschlusses fiir aufsichtsrechtliche Zwecke erfolgen durch die sog. prudential filter,
geregelt in der Konzernabschlussiiberleitungsverordnung — KonUV. ,,Ziel dieser Anpassungs-
oder UberleitungsmaRnahmen ist es, die bestehende Konzeption der bankaufsichtsrechtlich
definierten Eigenmittel einer Gruppe auch bei Nutzung von IAS/ IFRS-Konzernabschlissen
beizubehalten und bestimmte, der Konzeption entgegenwirkende Effekte zu neutralisieren.
(...) Hierdurch kann die Vergleichbarkeit der Zahlenwerke insbesondere der groferen, inter-
national titigen Banken verbessert und dabei Wettbewerbsverzerrungen vermindert werden.*®
Konkret geht es um die Berticksichtigung von unrealisierten Marktwertgewinnen/ -verlusten
als Erganzungskapital (in Form nicht realisierter Reserven/ Lasten) bei zur VerauBerung ver-
figbaren finanziellen Vermdgenswerten (available-for-sale), selbst genutzten und als
Finanzinvestition gehaltenen Grundstiicken und Gebduden sowie bei bis zur Endfélligkeit
gehaltenen Finanzinvestitionen. Zudem werden Eigenkapitaleffekte der Absicherung von
Zahlungsstromen sowie aus der Veranderung des eigenen Kreditrisikos bei Anwendung der
Fair Value-Option in der KonUV beriicksichtigt.®

! Mit Einfilhrung des § 10a Abs. 7 KWG durch die Neufassung der Kapitaladdquanzrichtlinie vom 17.11.2006.
Der relative Interessengleichlauf bezieht sich vor allem auf die Zielsetzung eines nachhaltigen Eigenkapitals
und das Bestreben, einen ausschuttungsfahigen Gewinn bei gleichzeitiger Wahrung des Gl&ubigerschutzes zu
ermitteln. VVgl. Loffler/Koch (2007), S. 485.

¥ \Vgl. Ohne Verfasser (2007).

*vgl. Loffler/Koch (2007), S. 485, 488.
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Unrealisierte Gewinne auf Eigenkapitalinstrumente dirfen mit einem Sicherheitsabschlag auf
das Ergénzungskapital angerechnet werden, wéhrend unrealisierte Verluste vollstandig vom
Kernkapital abzuziehen sind. Die neutrale Behandlung von Krediten und Forderungen der
Kategorie available-for-sale ist gleichwohl festgelegt. Hingegen besteht fur die unrealisierten
Gewinne und Verluste auf Schuldtitel fur die europdischen Mitgliedstaaten das Wahlrecht,
diese aufsichtsrechtlich wie Eigenkapitalinstrumente oder wie Kredite und Forderungen zu
behandeln. Bisher hatten 15 Mitgliedstaaten, darunter auch Deutschland, fir die Gleichbe-
handlung von Eigenkapitalinstrumenten und Schuldtiteln optiert, wahrend zwolf Mitgliedstaa-
ten sich dagegen entschieden. Mit der jetzigen Anderung der KonUV macht auch Deutschland
von dem bestehenden Wahlrecht zur neutralen Behandlung unrealisierter Gewinne/ Verluste
bei Schuldtiteln im Rahmen der aufsichtsrechtlichen Eigenmittelermittlung Gebrauch, um

eine Wettbewerbsgleichheit im européischen Vergleich zu gewahrleisten.

Im Folgenden wird vor dem Hintergrund der aktuellen KonUV-Anderung zunichst auf die
Grundlagen der Entstehung sowie auf die Beriicksichtigung unrealisierter Gewinne/ Verluste
von Eigenkapitalinstrumenten und Schuldtiteln auf Basis der HGB- (Abschn. 2.) bzw. der
IFRS-Rechnungslegungsvorschriften (Abschn. 3.) eingegangen, um im Anschluss deren je-
weilige Auswirkungen auf die aufsichtsrechtlichen Eigenmittel im Rahmen eines Fallbeispiels
zu illustrieren (Abschn. 4.). Ziel des Beitrags ist es, einerseits zu untersuchen, inwieweit die
Berechnung der bankaufsichtsrechtlichen Eigenmittel unabhéngig vom genutzten Rechnungs-
legungsstandard erfolgt und andererseits eine Antwort auf die Frage zu geben, ob die Ande-
rung der KonUV Anreize fir Institute bildet, die IFRS-Rechnungslegungsstandards bereits

vor 2016 zur Berechnung der aufsichtsrechtlichen Eigenmittel heranzuziehen.
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2. Aufsichtsrechtliche Bericksichtigung nicht realisierter Reserven/ Lasten des

Wertpapierbereichs auf Basis des HGB-Ausschlusses

In der handelsrechtlichen Rechnungslegung entstehen stille Reserven/ Lasten, definiert als
Differenz zwischen dem Buchwert und dem auf den Stichtag des Jahresabschlusses bezoge-
nen Zeitwert eines Bilanzpostens, durch die Unterbewertung von Aktiva bzw. die Uberbewer-
tung von Passiva. Dabei ergeben sich insbesondere aus der Tatsache, dass bei der Bewertung
von Vermogensgegenstdnden nach Mal3gabe des § 253 Abs. 1 Satz 1 HGB die Anschaffungs-
kosten die absolute Wertobergrenze bilden (sog. Anschaffungskostenprinzip), héhere Markt-
als Buchwerte und somit stille Reserven. Demgegenuber resultieren stille Lasten vor allem
aus einer unterlassenen Abwertung bei nicht dauerhaften Wertminderungen von Wertpapieren
des Anlagevermogens nach dem gemilderten Niederstwertprinzip gemal § 253 Abs. 2
Satz 3 HGB.

Mit der Verabschiedung der 4. KWG-Novelle wurden im Rahmen der Eigenmittelberechnung
fur Institute® erstmals nicht realisierte Reserven bzw. sog. Neubewertungsreserven als Kom-
ponente des Erganzungskapitals erster Klasse anerkannt.® Die Schaffung dieser zusatzlichen
Eigenkapitalkomponente basiert auf einer Forderung der nationalen Kreditwirtschaft, die sich
im internationalen Wettbewerb mit Instituten aus anderen Staaten, in denen die Neubewer-
tungsreserven bereits Bestandteil der Eigenmittel waren, benachteiligt sahen. Demgegentber
standen jedoch die seitens der Deutschen Bundesbank und der Bankenaufsicht vorgetragenen
geldpolitischen und bankaufsichtsrechtlichen Bedenken, wodurch die Frage nach der Art und
Weise der Beriicksichtigung von Neubewertungsreserven als Eigenmittelkomponente zum
zentralen Streitgegenstand der 4. KWG-Novelle wurde. Insofern stellt der Anerkennungs-
bzw. Anpassungsprozess der Neubewertungsreserven als Komponente des Erganzungs-
kapitals von der 4. KWG-Novelle bis zur gegenwartigen 7. KWG-Novelle, mit ihren strengen
Voraussetzungen und Beschrankungen, einen Kompromiss zwischen den beiden Interessen-

gruppen dar.’

Vor diesem Hintergrund sind Neubewertungsreserven, die im Einzelnen in § 10 Abs. 2b
Satz 1 Nr. 6 und Nr. 7 i. V. m. Abs. 4a bis 4c KWG kodifiziert sind, nur fir bestimmte Aktiva
in einer — unter Vorgabe des fur die Ermittlung des Unterschiedsbetrags zu verwendenden

Verfahrens — bestimmten Hohe zugelassen sowie deren Anerkennung an verschiedene

Seit der 6. KWG-Novelle sind auch Finanzdienstleistungsinstitute dazu berechtigt Neubewertungsreserven
als Erganzungskapital anzusetzen. VVgl. Luz et al. (2009), § 10 KWG, Rdn 221.

® Vgl. Boos (2008), § 10 KWG, Rn. 123.

" vgl. Deutscher Bundestag (1992), S. 31.; Boos (2008), § 10 KWG, Rn. 123 f.
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Voraussetzungen gekniipft.® Diese Voraussetzungen bzw. Beschrankungen hinsichtlich der

Anerkennung von Neubewertungsreserven als Erganzungskapital werden im Folgenden néher

erlautert und sind in Tab. 1 zusammenfassend dargestellt.

Mafgebliche Vorschrift

Inhalt

8 10 Abs. 2b Satz 1 Nr. 7 KWG

§ 10 Abs. 2b Satz 1 Nr. 7a KWG

§ 10 Abs. 2b Satz 1 Nr. 7b KWG

§ 10 Abs. 2b Satz 1 Nr. 7c KWG

§ 10 Abs. 4a Satz 3 KWG

Vermogensgegenstande

Anlagebuchpositionen:
Wertpapiere des bilanziellen Anlagevermdgens bzw. der bilanziellen Liquiditétsreserve.

Notierte Wertpapiere:
Wertpapiere, die an einer Wertpapierbdrse zum Handel zugelassen sind.

Verbundanteile:

Nicht notierte Wertpapiere, die Anteile an zum Verbund der Kreditgenossenschaften oder
der Sparkassen gehdrenden Kapitalgesellschaften mit einer Bilanzsumme von mindestens
10 Mio. € verbriefen.

Investmentanteile:

Anteile an einem Sondervermdgen im Sinne des Investmentgesetzes oder Anteile an
einem Investmentvermdgen, die von einer Investmentgesellschaft mit Sitz in einem ande-
ren Staat des Europdischen Wirtschaftsraums nach den Bestimmungen der Invest-
mentrichtlinie ausgegeben werden.

Vollstandigkeitsgrundsatz:

Gebot der vollstandigen Reserveermittlung (samtliche infrage kommenden Aktiva des
Immobilienbereichs nach § 10 Abs. 2b Satz 1 Nr. 6 KWG oder des Wertpapierbereichs
nach § 10 Abs. 2b Satz 1 Nr. 7 KWG), aber Beschrankung der Ermittlung auf eine Ver-
mogenskategorie mdglich.

Ausnahmen:

= einzelne Vermdgensgegenstédnde konnen bei der Ermittlung der Neubewertungsreser-
ven unberucksichtigt bleiben. In diesem Fall hat eine Kiirzung der Gesamtsumme der
Neubewertungsreserven (vor Abzug des Sicherheitsabschlags) um den jeweiligen
Buchwert der Vermdgensgegenstande zu erfolgen.

= Wahlrecht zum Einbezug von Wertpapieren, die der Liquiditatsreserve zugeordnet
wurden.

§ 10 Abs. 2b Satz 1 Nr. 7 KWG

8§10 Abs.4cSatz1u.2i.V.m.
Satz 4 KWG

§ 10 Abs. 2b Satz 1 Nr. 7a KWG
8§ 10 Abs. 2b Satz 1 Nr. 7b KWG
§ 10 Abs. 2b Satz 1 Nr. 7c KWG

§ 10 Abs. 2b Satz 1 Nr. 7 KWG

§ 10 Abs. 4c¢ Satz 3 KWG

Berechnungsverfahren
Berechnung des Unterschiedsbetrags (=Neubewertungsreserve)

Marktwert (= am Meldestichtag oder gegebenenfalls letzter davor festgestellter
Kurs)

= Kurswert von notierten Wertpapieren.

= gemeine Wert nach § 11 Abs. 2 Satz 2 bis 5 BewG von Verbundanteilen.
= Ricknahmepreis von Investmentanteilen.

.. Buchwert

= Hinzurechnung von nach §340f HGB gebildeten VVorsorgereserven.

= Unterschiedsbetrag

= Kirzung des Unterschiedsbetrags um unterlassene Abschreibungen aus wie Anlage-
vermdgen behandelte Wertpapiere in Folge des gemilderten Niederstwertprinzips.

§ 10 Abs. 2b Satz 1 Nr. 7 KWG
§ 10 Abs. 4a Satz 1 KWG

§ 10 Abs. 4a Satz 2 KWG

Hdéhe der Anrechnung
45% des Unterschiedsbetrags

Héchstbetrag:
1,4% des 12,5-fachen des Gesamtanrechnungsbetrages fiir Adressrisiken.

Positionen des Handelsbuches diirfen bei der Ermittlung des Hdchstbetrages als Position
des Anlagebuches beriicksichtigt werden.

8 Vgl Boos (2008), § 10 KWG, Rn. 123.
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MafRgebliche Vorschrift Inhalt

Anrechnungsvoraussetzung

§ 10 Abs. 4a Satz 1 KWG Kernkapitalquote:
Kernkapital muss mindestens 4,4% des 12,5-fachen des Gesamtanrechnungsbetrages fiir
Adressrisiken aufweisen.

8§ 10 Abs. 4a Satz 2 KWG Positionen des Handelsbuches diirfen bei der Ermittlung der Kernkapitalquote als Posi-
tion des Anlagebuches ber(icksichtigt werden.

§ 340c Abs. 3HGB i. V. m. Ausweis im Anhang:

§ 10 Abs. 2b Satz 1 Nrn. 6 und  Anrechenbar sind nur die nicht realisierten Reserve, die im Anhang des letzten festge-

7 KWG stellten Jahres- oder Zwischenabschlusses ausgewiesen sind.

Tab. 1: Uberblick zu Neubewertungsreserven des Wertpapierbereichs®

Nicht realisierte (stille) Reserven kénnen prinzipiell bei allen Vermdgensgegenstdnden eines
Instituts auftreten. Der Ansatz von nicht realisierten Reserven als Erganzungskapitalkompo-
nente in Form der Neubewertungsreserven kommt jedoch nur fir den Immobilien- und den in
diesem Beitrag behandelten Wertpapierbereich in Betracht.'® Dabei wird der Wertpapier-
bereich auf Wertpapiere, die an einer Borse zum Handel zugelassen sind, nicht notierte Wert-
papiere (Verbundanteile)** sowie Investmentanteile des Anlagebuches beschrankt
(8 10 Abs. 2b Satz 1 Nr. 7a-c KWG).

Dartiber hinaus ist jedoch zu konstatieren, dass durch den in § 10 Abs. 4a Satz 3 KWG formu-
lierten Vollstandigkeitsgrundsatz nicht realisierte Reserven bzw. Neubewertungsreserven nur
dann als Ergénzungskapitalkomponente beriicksichtigt werden dirfen, wenn in die Berech-
nung der Neubewertungsreserven sdémtliche infrage kommenden Aktiva des Immobilien-
bereichs nach § 10 Abs. 2b Satz 1 Nr. 6 KWG oder des Wertpapierbereichs nach § 10 Abs. 2b
Satz 1 Nr. 7 KWG einbezogen werden. Durch die kompensierende Beriicksichtigung etwaig
auftretender nicht realisierter Verluste innerhalb des Immobilien- bzw. Wertpapierbereichs
wird somit ein ,.cherry picking“!? der Institute im Rahmen der Berechnung der Neubewer-
tungsreserven vermieden.™ Die Institute haben mit der in § 10 Abs. 4a Satz 3 KWG fixierten
Formulierung ,, (...) oder (...)“, somit das Wahlrecht hinsichtlich der fiir die Ermittlung der
Neubewertungsreserven zu berlcksichtigenden Vermdogenspositionen, entweder nur den
Gesamtbestand des Immobilien- bzw. nur den Gesamtbestand des Wertpapierbereichs oder

aber beide Gruppen einzubeziehen.**

° " In Anlehnung an Krumnow et al. (2004), § 340c HGB, Rn. 294.

% vgl. Luz et al. (2009), § 10 KWG, Rn. 233.

1 Hierbei handelt es sich um verbriefte Anteile an zum Verbund der Kreditgenossenschaften/ Sparkassen gehd-
renden Kapitalgesellschaften mit Bilanzsummen von mind. 10 Mio. €. Vgl. § 10 Abs. 2b Satz 1 Nr. 7b KWG.
Institute wirden im Rahmen der Berechnung der Neubewertungsreserven lediglich ausgewahlte Vermogens-
positionen bei der Ermittlung der Neubewertungsreserven beriicksichtigen, wodurch ein unzutreffendes Bild
uber die Positionen vermittelt wirde. Vgl. Deutscher Bundestag (1992), S. 31.

3 vgl. Luz et al. (2009), § 10 KWG, Rn. 233.

4 vgl. Boos (2008), § 10 KWG, Rn. 134.
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VI-8



In Einzelféllen scheint eine uneingeschrankte Anwendung des Vollstandigkeitsgebots jedoch
unverhaltnisméaRig, z. B. wenn eine valide Bewertung einer Vermdgensposition, die erkennbar
keine Neubewertungsreserven beinhaltet, nur Uber kostenintensive Bewertungsverfahren
maoglich ist. Aus diesem Grund ist es flr die Institute zuléssig, einzelne Vermégensgegen-
stédnde bei der Ermittlung der Neubewertungsreserven unbertcksichtigt zu lassen, sofern diese
mit dem Marktwert ,,Null“ in die Ermittlung eingehen. In diesem Fall ist der Buchwert der
jeweiligen Vermdgensgegenstande von der Gesamtsumme der Neubewertungsreserven, aller-

dings vor Abzug des Sicherheitsabschlags, zu kiirzen.™

Zusétzlich missen diejenigen Wertpapiere nicht in die Ermittlung einbezogen werden, die
(dem Handelsbestand angehdren oder) als sog. Liquiditatsreserve gehalten werden. Hierbei ist
jedoch darauf hinzuweisen, dass mit Umsetzung der 6. KWG-Novelle nicht realisierte Reser-
ven von Wertpapieren des Handelsbuchs ohnehin nicht mehr als Ergédnzungskapitalkompo-
nente in Form der Neubewertungsreserven berlcksichtigt werden dirfen, da dieses nach
MaRgabe des § 10 Abs. 2b Satz 1 Nr. 7 KWG auf Anlagebuchpositionen®® beschrankt ist. Die
Mdoglichkeit der Nichtberiicksichtigung von Wertpapieren der Liquiditatsreserve liegt in der
Tatsache begrundet, dass durch das nach handelsrechtlichen Vorschriften hierbei anzuwen-
dende strenge Niederstwertprinzip eine negative Neubewertungsreserve am Bilanzstichtag

auszuschlieRen ist.!’

Nach MaRgabe des in § 10 Abs. 2b Satz 1 Nr. 6 und 7 KWG vorgeschriebenen Berechnungs-
verfahrens der Neubewertungsreserven, ergibt sich der Unterschiedsbetrag als Differenz aus
dem Buchwert und den héheren Marktwerten bei Wertpapieren. Auf die dabei entstehende
Differenz ist jedoch ein Sicherheitsabschlag i. H. v. 55%'® vorzunehmen, sodass lediglich
45% des Unterschiedsbetrags als Erganzungskapitalkomponente angesetzt werden diirfen. Mit
diesem Abschlag soll nach der Regierungsbegriindung zur 4. KWG-Novelle einerseits die bei
einer VerduBerung der entsprechenden Aktiva entstehende Steuerbelastung berlicksichtigt
sowie andererseits moglichen Schwankungen des Marktwerts Rechnung getragen werden.
Dieses hier zum Ausdruck kommende aufsichtsrechtliche Vorsichtsprinzip wird auch bei der
Bestimmung der Marktwerte der entsprechenden Vermdgenspositionen des Wertpapier-

bereichs deutlich. So sollen die Bewertungsbestimmungen nach § 10 Abs. 4b KWG ,.eine

> vgl. Consbruch et al. (2009), §10 KWG, Abschnitt 4.248.

18 Hierbei handelt es sich um Wertpapiere des bilanziellen Anlagevermdgens bzw. der bilanziellen Liquiditats-
reserve.

7 vgl. Boos (2008), § 10 KWG, Rn. 135; Vgl. Luz et al. (2009), § 10 KWG, Rn. 234, 260.

18 Zuvor betrug der Sicherheitsabschlag fiir Wertpapiere sogar 65%.
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solide und vorsichtige Bewertung der den nicht realisierten Reserven zugrunde liegenden

Aktiva sicherstellen®*°.

Fur die Ermittlung der Marktwerte sind fur Wertpapiere der Kurswert (§ 10 Abs. 2b Satz 1
Nr. 7a KWG), fur Verbundanteile der gemeine Wert nach 8 11 Abs. 2 Satz 2 bis 5 BewG
(8 10 Abs. 2b Satz 1 Nr. 7 KWG) sowie flr Investmentanteile der verdffentlichte Ricknah-
mepreis (8 10 Abs. 2b Satz 1 Nr. 7c KWG) maligebend. Der Kurswert der Wertpapiere be-
stimmt sich dabei nach dem Kurs am Meldestichtag (8 10 Abs. 4c Satz 1 KWG). Wenn am
Meldestichtag kein Kurs vorliegt, so ist der letzte vor dem Meldestichtag festgestellte Kurs zu
verwenden (8 10 Abs. 4c Satz 2 KWG). Dieses Verfahren ist entsprechend auf die Ermittlung
des gemeinen Werts fur Verbundanteile sowie des Ricknahmepreises fur Investmentanteile
anzuwenden (8 10 Abs. 4c Satz 4 KWG).

Hinsichtlich der Beriicksichtigung negativer stiller Reserven enthdlt § 10 Abs. 4c
Satz 3 KWG die Regelung, dass die unterlassenen Abschreibungen aus wie Anlagevermogen
behandelten Wertpapieren?® von den nicht realisierten Reserven abzuziehen sind. Dariiber
hinaus sind aufgrund der bereits erfolgten Zurechnung von Vorsorgereserven nach
8§ 340f HGB als Ergéanzungskapitalkomponente (8 10 Abs. 2b Satz 1 Nr. 1 KWG) und somit
zur Verhinderung ihrer doppelten Beriicksichtigung im Rahmen der Ermittlung des Unter-
schiedsbetrags fir den Wertpapierbereich die, bei den jeweiligen Vermdgensgegenstanden

gebildeten, VVorsorgereserven zum Buchwert hinzuzurechnen.?*

Die so ermittelten nicht realisierten Reserven konnen jedoch nicht unbegrenzt als Ergén-
zungskapitalkomponente in Form der Neubewertungsreserve angesetzt werden, sondern sind
auf einen Hochstbetrag i. H. v. 1,4% des 12,5-fachen des Gesamtanrechnungsbetrags fur
Adressrisiken®” gedeckelt (§ 10 Abs. 4a Satz 1, Hs. 2 KWG). Dariiber hinaus ist nach MaR-
gabe des § 10 Abs. 4a Satz 1, Hs. 1 KWG Grundvoraussetzung fur die Anerkennung nicht
realisierter Reserven als Erganzungskapitalkomponente, dass ein Institut mindestens ein
Kernkapital i. H. v. 4,4% des 12,5-fachen des Gesamtanrechnungsbetrags fiir Adressrisiken
aufweist (Kernkapitalquote). Im Gegensatz zur generellen Nichtberucksichtigung der nicht
realisierten Reserven von Handelsbuchpositionen als Erganzungskapitalkomponente kénnen

die Positionen des Handelsbuchs bei der Ermittlung dieses Hochstbetrags und der Kern-

9 Deutscher Bundestag (1992), S. 31.

% Durch Anwendung des gemilderten Niederstwertprinzips bei voriibergehenden Wertminderungen.

2l Diese Regelung umfasst zudem die stillen Altreserven nach § 26a KWG oder § 253 Abs. 4 HGB. Vgl. Luz et
al. (2009), § 10 KWG, Rn. 255.

Der Gesamtanrechnungsbetrag fur Adressrisiken I16st den seit der 6. KWG-Novelle verwendeten Begriff der
risikogewichteten Aktiva ab. Dessen Ermittlung ist in § 8 Abs. 1 SolvV geregelt.
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kapitalquote als Position des Anlagebuchs beriicksichtigt werden (8§ 10 Abs. 4a Satz 2 KWG).
Hiermit wird vermieden, dass sich die Bezugsgrofie fur die Berechnung des Hochstbetrags
nicht realisierter Reserven und damit die maximal zurechenbaren nicht realisierten Reserven

vermindern.®

Eine weitere zwingende Voraussetzung fiir die Anerkennung nicht realisierter Reserven als
Ergénzungskapital ist deren Offenlegung im Anhang des letzten festgestellten Jahres- oder
Zwischenabschlusses geméalR 8 340c Abs.3HGB 1.V.m. 810 Abs.2b Satz.1 Nrn.6
und 7 KWG. Insofern besteht faktisch ein Wahlrecht hinsichtlich der Zurechnung von nicht
realisierten Reserven als Erganzungskapitalkomponente, da fur nicht im Anhang ausge-

wiesene bzw. nicht ermittelte nicht realisierte Reserven keine Zurechnung erfolgt.**

2 Deutscher Bundestag (1997), S. 79.
% \gl. Luz et al. (2009), § 10 KWG, Rn. 225.
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3. Aufsichtsrechtliche Bericksichtigung nicht realisierter Reserven/ Lasten des

Wertpapierbereichs auf Basis des IFRS-Konzernabschlusses

Die Kategorie der zur Verdaullerung verfugbaren (available-for-sale) finanziellen Vermo-
genswerte umfasst alle finanziellen Vermdgenswerte, die nicht den anderen Kategorien des
IAS 39.9 zugeordnet wurden. Dabei kénnen auch Vermdgenswerte in Form einer Ausleihung,
einer Forderung oder einer bis zur Endfalligkeit gehaltenen Finanzinvestition als available-
for-sale klassifiziert werden.?® Unter diese Kategorie lassen sich u. a. Aktien, Beteiligungen,

Schuldverschreibungen sowie Anteile an Investmentfonds subsumieren.?®

Wie aus Tab. 2 ersichtlich, sind finanzielle Vermdgenswerte, die der Kategorie available-for-
sale zugeordnet werden, sowohl zum Zeitpunkt des Zugangs als auch bei der Folgebewertung

zum fair value zu bewerten.

Grundsatzliche

Bewertungsvorschriften

Erfolgsneutrale Behandlung

Erfolgswirksame Behandlung

IAS 39.43; |AS 39.46ff.. Bewertung
zum fair value sowohl zum Zeitpunkt
des Zugangs als auch bei der Folge-
bewertung.

IAS 39.55(b): Gewinne und Verluste,
die sich aus Anderungen des fair value
von Available-for-Sale-Wertpapieren
ergeben, sind auf kumulierter Basis
ergebnisneutral (unter Beriicksichti-
gung latenter Steuern) in die ,,Neube-

Abgang des Finanzinstruments
IAS 39.55(h); 1AS 39.97: Auflésung
der Ricklage durch Abgang des
Finanzinstruments erfolgt ergebnis-
wirksam (ber die GuV (sog. recyc-

ling).

wertungsriicklage® einzustellen.

Impairment

IAS 39.58: Wertberichtigungen sind
an jedem Bilanzstichtag vorzunehmen,
wenn objektive Hinweise auf eine
Uber die ubliche Wertschwankungen
des Finanzinstruments hinausgehende
Wertminderung vorliegen.

Tab. 2: Bewertung von Available-for-Sale-Finanzinstrumenten nach 1AS 39

Die aus der Fair Value-Anderung der finanziellen Vermdgenswerte resultierenden Gewinne
bzw. Verluste sind erfolgsneutral in einem gesonderten Posten des Eigenkapitals, der sog.
Neubewertungsriicklage?’, zu erfassen. Hierbei handelt es sich um eine Bestandsposition, in

der kumuliert Ertrage und Aufwendungen (sog. OCI?®

) aus erfolgsneutralen und damit die
GuV bislang nicht tangierenden Fair Value-Bewertungen (Neubewertungen) direkt im Eigen-

kapital erfasst werden. Eine Erfolgswirkung stellt sich erst dann ein, wenn entweder der

2 ygl. Pellens et al. (2008), S. 546.

% ygl. Auerbach/Klotzbach (2008), S. 550.

" In der Praxis werden mangels vorgeschriebener Postenbezeichnung durch das IASB auch Notationen, wie
z. B. Rucklage available-for-sale, Ricklage fir Zeitbewertung oder Riicklage Finanzinstrument verwendet.
Verschiedene Standards verlangen eine erfolgsneutrale Fair Value-Bewertung und kénnen damit zur Bildung
einer Neubewertungsriicklage fuhren. Vgl. flir Details zu anderen, hier nicht behandelten, Standards:
Kiting/Reuter (2009), S. 172 ff.

% Other comprehensive income.
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finanzielle Vermdgenswert abgeht (recycling) oder bei Wertminderungen, die tber die tbli-

chen Wertschwankungen des Finanzinstruments hinausgehen (impairment).

Fur die Berechnung der aufsichtsrechtlichen Eigenmittel bedeuten die Vorgaben des IAS 39,
dass Wertanderungen bei Eigenkapital- und Fremdkapitalinstrumenten, sofern diese der Kate-
gorie available-for-sale zugeordnet werden, als Kernkapital erfasst wirden, da sie direkt ins
bilanzielle Eigenkapital in Form der Neubewertungsriicklage einflieRen. Sowohl nach den
EU-Vorgaben als auch nach § 10 KWG durfen diese ,,Neubewertungsgewinne* nicht im auf-
sichtsrechtlichen Kernkapital berticksichtigt werden, sondern gemal 8§ 10 Abs. 2b Satz 1
Nr. 7 KWG nur mit einem bestimmten Prozentsatz als Erganzungskapital angerechnet werden
(vgl. Abschn. 2.). Demzufolge kdnnen Zeitwertgewinne vor passiven latenten Steuern geman
§ 2 Abs. 1 KonUV hochstens mit 45% im Erganzungskapital angerechnet werden. Dem-
gegentiber ist ein Zeitwertverlust nach Beriicksichtigung latenter Steuern zu 100% vom Kern-
kapital gemaB § 2 Abs. 2 KonUV abzuziehen.? Ursichlich fiir die vorstehende Ungleichbe-
handlung ist das bereits in Abschn. 2. angesprochene aufsichtsrechtliche Vorsichtsprinzip,
wonach positive Neubewertungsrucklagen als unrealisierte Gewinne anzusehen sind und so-
mit nur mit einem Sicherheitsabschlag, u. a. fur etwaig auftretende Steuerbelastungen bei Ab-
gang, in die Eigenmittelermittlung einzubeziehen sind. Ein vollstandiger Abzug negativer
Neubewertungsriicklagen lasst sich hingegen mit einem entsprechenden Realisierungsverlust
im Fall eines Zwangsverkaufs begriinden.*® Analog zur Regelung des § 10 Abs. 4a KWG sind
in die Berechnung der Zeitwertgewinne/ -verluste jedoch nicht nur einzelne Wertpapiere son-
dern ganze Portfolios einzubeziehen, wodurch gegenléufige Wertentwicklungen zum Teil

kompensiert werden.®!

Durch die bereits erfolgswirksam erfassten Wertminderungen (impairment) bzw. Abgénge
(recycling) bei Vermogenswerten der Kategorie available-for-sale sind in diesen Fallen keine

Anpassungsmalnahmen des Kernkapitals mehr erforderlich.

Die in § 2 Abs. 3 KonUV kodifizierte Ausnahmevorschrift regelt die Nichtberticksichtigung
unrealisierter Gewinne/ Verluste aus Zeitwertanderungen bestimmter Vermdgenswerte im
Rahmen der aufsichtsrechtlichen Eigenmittelberechnung. Bislang fielen ausschliel3lich Kre-
dite und Forderungen der Kategorie available-for-sale (Spezialfall IAS 39.AG26) unter diese

Norm. Diese Nichtberlcksichtigung wurde mit zu groRen Unsicherheiten bei der Zeitwert-

2 \/gl. Ohne Verfasser (2007), S. 4.

% \/gl. Langenkamp (2009), S. 9.

1 \/gl. Ohne Verfasser (2007), S. 5.

% vgl. Auerbach/Klotzbach (2008), S. 549.
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ermittlung von Krediten und Forderungen begriindet.** Mit Wirkung zum 30.06.2009 wurde
wie eingangs beschrieben § 2 Abs. 3 KonUV dahingehend geéandert, dass auch Schuldver-
schreibungen und andere festverzinsliche Wertpapiere dieser Kategorie unter die Ausnahme-
vorschrift fallen. Nachfolgend werden die vorstehenden Sachverhalte mit deren Auswir-

kungen auf die aufsichtsrechtlichen Eigenmittel im Rahmen eines Fallbeispiels dargestellt.

¥ \gl. Ohne Verfasser (2007), S. 5 f.
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4. Fallbeispiel

4.1. Vorbemerkungen

In dem Fallbeispiel wird ein Institut betrachtet, das ein Wertpapierportfolio®* halt. Die Aus-
wirkungen der Marktwertentwicklung des betrachteten Wertpapierportfolios auf die aufsichts-
rechtlichen Eigenmittel werden Uber einen Betrachtungszeitraum von zwei Jahren analysiert.
Dabei wird von einer idealisierten Performance ausgegangen, die zum einen die positive
Wertentwicklung vor bzw. die negative Wertentwicklung seit Ausbruch der Finanzmarktkrise
widerspiegeln soll. Die absoluten Wertdnderungen um die Anschaffungskosten werden dabei
sowohl bei positiver als auch bei negativer Performance als gleich hoch angenommen, um
Verzerrungseffekte durch stark divergierende positive bzw. negative Wertentwicklungen zu
verhindern und somit die reinen Effekte auf die aufsichtsrechtlichen Eigenmittel zu verdeut-
lichen. Im Konkreten wird von den in der nachfolgenden Abb. 1 dargestellten, stark verein-

fachten Annahmen ausgegangen.

Wertpapierentwicklung Bilanz des Instituts in Periode t,
AKyp KWy KW, Wertpapier 100 | Eigenkapital 100
100 130 70
= Werténderungen werden als nur voriibergehend
angesehen
= Zusétzliche Annahme: Steuersatz i. H. v. 40% 100 100

Abb. 1: Annahmen des Fallbeispiels

Untersucht werden dabei zun&chst die Auswirkungen von Kursschwankungen auf die auf-
sichtsrechtlichen Eigenmittel fr drei unterschiedliche Falle, die im Anschluss vergleichend
gegeniiber gestellt werden. In den ersten beiden Fallen nutzt das Institut den IFRS-
Konzernabschluss fur die Ermittlung der aufsichtsrechtlichen Eigenmittel im Rahmen des
Zusammenfassungsverfahrens. Dabei beriicksichtigt das Institut die nicht realisierten Reser-
ven/ Lasten in Form der Neubewertungsriicklage im Rahmen der Eigenmittelberechnung
(Fall A) bzw. lasst diese aulRen vor (Fall B). In einem weiteren Fall bilden die im Rahmen des
Aggregationsverfahrens bereits konsolidierten institutsangehérigen HGB-Einzelabschliisse
die Ausgangsbasis fiir die Ermittlung der Eigenmittel, wobei die nicht realisierten Reserven/
Lasten in Form der Neubewertungsreserven als Erganzungskapitalkomponente berticksichtigt
werden (Fall C).

% Die Anrechnung nicht realisierter Reserven auf die aufsichtsrechtlichen Eigenmittel hat in Form einer Ge-
samtbetrachtung sémtlicher Wertpapiere zu erfolgen. Daher wird anstelle eines einzelnen Wertpapiers eine
Portfoliobetrachtung vorgenommen. Hierbei hat bereits eine Kompensation positiver und negativer Markt-
wertveranderungen der einzelnen Wertpapiere stattgefunden.
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Die Wertpapierauswahl der drei Félle erfolgt so, dass Effekte der IFRS-spezifischen Eigen-
kapitalkomponente ,,Neubewertungsriicklage* den Effekten der nicht realisierten Reserven
der HGB-Bilanzierung in Bezug auf die aufsichtsrechtliche Eigenmittelberechnung verglei-
chend gegenubergestellt werden kénnen. Daher handelt es sich bei den Wertpapieren der Félle
A und B ausschlieBlich um solche, die der Kategorie available-for-sale zugeordnet werden
und damit unter den Anwendungsbereich des § 2 KonUV fallen. Im Fall C werden nur Wert-
papiere betrachtet, die unter die Wertpapierdefinition des 8 10 Abs. 2b Satz 1 Nr. 7 KWG
fallen. Der Fall A kann z. B. auf Aktien, Beteiligungen sowie Investmentfondsanteile, der
Fall B auf Kredite und Forderungen sowie seit der Anderung der KonUV auch auf Schuldtitel
und der Fall C auf die in Abschn. 2. genannte Wertpapierdefinition, wie notierte Wertpapiere,

Verbundanteile sowie Investmentanteile, angewendet werden.

4.2. Fall A: Eigenmittelberechnung unter Bertcksichtigung der Neubewertungs-

rucklage auf Basis des IFRS-Konzernabschlusses

In Periode 1 erhoht sich der Marktwert des betrachteten Wertpapierportfolios der Kategorie
available-for-sale um 30 GE auf 130 GE. Da es sich annahmegemal nur um voribergehende
Wertminderungen handelt, sind diese gemal3 1AS 39.55(b) erfolgsneutral in der Neubewer-
tungsricklage unter Beriicksichtigung passiver latenter Steuern zu erfassen. Die Neubewer-
tungsricklage i. H. v. 30 GE ergibt sich als Differenz aus dem Marktwert in t; (130 GE) und
den Anschaffungskosten in ty (100 GE). Zusétzlich entsteht eine passive latente Steuer i. H. v.
12 GE als Produkt aus dem angenommen Steuersatz von 40% und der Neubewertungsriick-
lage von 30 GE. Daraus resultiert ein Eigenkapital von 118 GE inklusive der Neubewertungs-

ricklage und des Jahresergebnisses.
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Ausgangspunkt zur Berechnung der aufsichtsrechtlichen Eigenmittel ist das Eigenkapital des
IFRS-Konzernabschlusses. Da die Neubewertungsrucklage nicht als Kernkapital in die
Eigenmittel einflielen darf, ist das Eigenkapital zundchst um diesen Posten (Neubewertungs-
ricklage nach Abzug latenter Steuern) i. H.v. 18 GE gemaR § 2 Abs. 1 KonUV zu kiirzen,
was zu einem Kernkapital von 100 GE fihrt. Gleichzeitig kann die Neubewertungsriicklage
zu 45% vor Abzug latenter Steuern i. H. v. 13,5 GE (45% von 30 GE) dem Ergénzungskapital
zugerechnet werden. Insgesamt resultieren daraus — aufgrund der positiven Marktentwicklung
des Wertpapierportfolios in Periode 1 — aufsichtsrechtliche Eigenmittel von 113,5 GE (vgl.
Abb. 2).

Bilanzierung zum 31.12.t, — KWt; 130 GE

Neubewertung des Wertpapierportfolios gemaf 1AS 39.55(b)

Wertpapierportfolio 30 an Neubewertungsricklage 30
Bildung der passiven latenten Steuer gemaR 1AS 12

Neubewertungsriicklage 12 an passive latente Steuern 12

Bilanz des Instituts in t;

Wertpapierportfolio 130 | Eigenkapital 100
Neubewertungsriicklage 18
davon: latente Steuern  (-12)
| passive latente Steuern 12
130 130

Periode t;

Berechnung der aufsichtsrechtlichen Eigenmittel in t;

Kernkapital in t;

Eigenkapital des IFRS-Konzernabschlusses in t; 118
KorrekturmaBnahmen gemaR § 2 Abs. 1 KonUV (gilt, wenn beizulegender Zeitwert > Anschaffungskosten)
Kirzung des Kernkapitals um Neubewertungsriicklage nach Abzug latenter Steuern -18
100
Ergénzungskapital in t;
Anrechnung von 45% der Neubewertungsriicklage vor Abzug latenter Steuern als Ergdnzungskapital 13,5
Aufsichtsrechtliche Eigenmittel in t; 1135

Abb. 2: Berechnung der Eigenmittel auf Basis des IFRS-Abschlusses zum 31.12.t; fur Fall A

In Periode 2 sinkt der Marktwert des betrachteten Wertpapierportfolios um 60 GE auf 70 GE.
Die bestehende Neubewertungsriicklage aus t; ist daher um 60 GE (Marktwert von 70 GE
abztglich des Buchwerts von 130 GE) zu reduzieren. Die Steuerlatenz flihrt zu einem Steuer-
ertrag von 24 GE (40% der Neubewertungsriicklagenanderung), wodurch sich ein Eigenkapi-

tal von 82 GE inklusive der Neubewertungsriicklage und des Jahresergebnisses ergibt.
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Hinsichtlich der Berechnung der aufsichtsrechtlichen Eigenmittel ist das Kernkapital analog
zu Periode 1 um die Neubewertungsrucklage nach Abzug latenter Steuern i. H. v. 18 GE zu
kiirzen. Aufgrund der negativen Neubewertungsriicklage ist hier jedoch § 2 Abs. 2 KonUV
anzuwenden, wodurch ein 100%-iger Abzug dieser nach Abzug latenter Steuern vom Kern-
kapital zu erfolgen hat. Aufgrund der negativen Marktentwicklung des Wertpapierportfolios
reduzieren sich die aufsichtsrechtlichen Eigenmittel von 113,5 GE aus Periode 1 auf 82 GE in
Periode 2 (vgl. Abb. 3).

Bilanzierung zum 31.12.t, — KWt, 70 GE

Neubewertung des Wertpapierportfolios gemaf 1AS 39.55(b)

Neubewertungsriicklage 60 an Wertpapierportfolio 60
Auflésung (Bildung) passive (aktive) latente Steuer gemaf 1AS 12

Passive latente Steuern 12 an Neubewertungsriicklage 24
Aktive latente Steuern 12

Bilanz des Instituts in t,

Wertpapierportfolio 70 | Eigenkapital 100
Aktive latente Steuern 12 | Neubewertungsriicklage -18
davon: latente Steuern  (24)

Periode t,

82 82

Berechnung der aufsichtsrechtlichen Eigenmittel in t,

Kernkapital in t,

Eigenkapital des IFRS-Konzernabschlusses in t, 82

KorrekturmaBnahmen gemaR § 2 Abs. 2 KonUV (gilt, wenn beizulegender Zeitwert < Anschaffungskosten)
Kiirzung des Kernkapitals um Neubewertungsriicklage nach Abzug latenter Steuern 18
Abzug von 100% der Neubewertungsriicklage nach Abzug latenter Steuern vom Kernkapital -18
82

Ergénzungskapital in t, -

Aufsichtsrechtliche Eigenmittel in t, 82

Abb. 3: Berechnung der Eigenmittel auf Basis des IFRS-Abschlusses zum 31.12.t, fur Fall A
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4.3. Fall B: Eigenmittelberechnung ohne Bericksichtigung der Neubewertungs-

rucklage auf Basis des IFRS-Konzernabschlusses

Die in diesem Fall dargestellte aufsichtsrechtliche Nichtberiicksichtigung der Neubewertungs-
riicklage des Wertpapierportfolios, fiihrt zu keinen Anderungen hinsichtlich der Bilanzierung
im Vergleich zum Fall A. Fur die Berechnung der aufsichtsrechtlichen Eigenmittel ergeben

sich jedoch folgende Anderungen:

Da das Available-for-Sale-Wertpapierportfolio in diesem Fall annahmegemal in den Anwen-
dungsbereich der Ausnahmevorschrift des § 2 Abs. 3 KonUV fillt, werden die nicht realisier-
ten Reserven/ Lasten, in Form der Neubewertungsreserve, bei der Ermittlung der aufsichts-
rechtlichen Eigenmittel nicht berticksichtigt. Folglich ist zundchst das Kernkapital um die
Neubewertungsrucklage zu kirzen. Die Anrechnung von 45% als Ergédnzungskapital entféllt,
wodurch sich aufsichtsrechtliche Eigenmittel von 100 GE in Periode 1 ergeben. Analog dazu
sind auch in Periode 2 die Effekte der Neubewertungsriicklage bei Ermittlung der aufsichts-
rechtlichen Eigenmittel zu neutralisieren und somit entfallt deren 100%-iger Abzug vom
Kernkapital. Dieses fluhrt wiederum zu aufsichtsrechtlichen Eigenmitteln von 100 GE (vgl.
Abb. 4).

Bilanzierung zum 31.12.t; — KWt; 130 GE

Neubewertung des Wertpapierportfolios gemaf 1AS 39.55(b)

Wertpapierportfolio 30 an Neubewertungsriicklage 30
Bildung der passiven latenten Steuer gemaR 1AS 12

Neubewertungsriicklage 12 an passive latente Steuern 12

Bilanz des Instituts in t;

Wertpapierportfolio 130 | Eigenkapital 100

Neubewertungsriicklage 18

davon: latente Steuern ~ (-12)

% passive latente Steuern 12

2 130 130
(5]
o

Berechnung der aufsichtsrechtlichen Eigenmittel in t;

Kernkapital in t;

Eigenkapital des IFRS-Konzernabschlusses in t; 118

KorrekturmaBnahmen gemaR § 2 Abs. 3 KonUV (Ausnahmevorschrift fiir Nichtberiicksichtigung der
Neubewertungsriicklage)

Kirzung des Kernkapitals um Neubewertungsriicklage nach Abzug latenter Steuern -18

100

Ergénzungskapital in t; -

Aufsichtsrechtliche Eigenmittel in t; 100
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Bilanzierung zum 31.12.t, — KWt, 70 GE

Neubewertung des Wertpapierportfolios gemaf 1AS 39.55(b)

Neubewertungsriicklage 60 an Wertpapierportfolio 60
Auflésung (Bildung) passive (aktive) latente Steuer gemaR 1AS 12

Passive latente Steuern 12 an Neubewertungsriicklage 24
Aktive latente Steuern 12

Bilanz des Instituts in t,

Wertpapierportfolio 70 | Eigenkapital 100
Aktive latente Steuern 12 | Neubewertungsriicklage -18

davon: latente Steuern (24)

Periode t,

82 82

Berechnung der aufsichtsrechtlichen Eigenmittel in t,
Kernkapital in t,

Eigenkapital des IFRS-Konzernabschlusses in t, 82

KorrekturmaBnahmen gemaR § 2 Abs. 3 KonUV (Ausnahmevorschrift fiir Nichtberiicksichtigung der
Neubewertungsriicklage)

Kirzung des Kernkapitals um Neubewertungsriicklage nach Abzug latenter Steuern 18

100
Erganzungskapital in t, -

Aufsichtsrechtliche Eigenmittel in t, 100

Abb. 4: Berechnung der Eigenmittel auf Basis des IFRS-Abschlusses zum 31.12.t; und 31.12.t, fur Fall B
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4.4. Fall C: Eigenmittelberechnung unter Bertcksichtigung der Neubewertungs-

reserve auf Basis der HGB-Einzelabschllsse

Im Fall C sind im Gegensatz zu den vorhergehenden Féllen, in denen die IFRS Ausgangs-
punkt der Ermittlung der aufsichtsrechtlichen Eigenmittel waren, die Rechnungslegungs-
vorschriften des HGB mafgeblich. Demzufolge findet die Fair Value-Bewertung keine An-
wendung, sondern die Anschaffungskosten bilden gemaR § 253 Abs. 1 Satz 1 HGB die abso-
lute Wertobergrenze bei der Bewertung von Vermdgensgegenstanden. Dieses flhrt dazu, dass
die positive Wertentwicklung des Wertpapierportfolios keine bilanziellen Auswirkungen hat.

Basis fur die Ermittlung der aufsichtsrechtlichen Eigenmittel ist zunéchst das Eigenkapital der
HGB-Abschlisse i. H. v. 100 GE, das in diesem Fall gleichzeitig das Kernkapital ist. Die auf-
grund des Anschaffungskostenprinzips entstandene stille Reserve i. H. v. 30 GE kann gemaR
8§10 Abs. 2b Satz 1 Nr.7 KWG zu 45% als Ergénzungskapitalkomponente angerechnet
werden. Insgesamt resultieren daraus in Periode 1 aufsichtsrechtliche Eigenmittel von
113,5 GE, die auch den Eigenmitteln im Fall A entsprechen (vgl. Abb. 5).

Bilanzierung zum 31.12.t; — KWt; 130 GE

Bei der Bewertung von Vermdgensgegenstanden bilden die Anschaffungskosten gemaR § 253 Abs. 1 Satz 1 HGB
die absolute Wertobergrenze (Anschaffungskostenprinzip). Daher ergeben sich keine bilanziellen Auswirkungen.

Bilanz des Instituts in t;

Wertpapierportfolio 100 | Eigenkapital 100
100 100
§ Berechnung der aufsichtsrechtlichen Eigenmittel in t;
& Kernkapital int;
Eigenkapital der HGB-Abschlisse in t; 100
100

Ergénzungskapital in t;
Korrekturmanahmen gemal § 10 Abs. 2b Satz 1 Nr.7 KWG (gilt, wenn beizulegender Zeitwert >

Anschaffungskosten)
Anrechnung von 45% der nicht realisierten Reserven als Ergédnzungskapital 13,5
Aufsichtsrechtliche Eigenmittel in t; 113,5

Abb. 5: Berechnung der Eigenmittel auf Basis des HGB-Abschlusses zum 31.12.t; fiir Fall C

In Periode 2 fiihrt das gemilderte Niederstwertprinzip gemald § 253 Abs. 2 Satz 3 HGB dazu,
dass nur vorubergehende Wertminderungen bei der Bewertung des Anlagevermdgens bilan-
ziell unbertcksichtigt bleiben. Aufgrund des Malgeblichkeitsprinzips ist der Wertansatz der

Handelshilanz in die Steuerbilanz zu tGbernehmen, wodurch keine Steuerlatenzen entstehen.
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Im Rahmen der Berechnung der aufsichtsrechtlichen Eigenmittel sind die stillen Lasten aus
der unterlassenen Abwertung gemal? § 10 Abs. 4 Satz 3 KWG zu 100% vom Kernkapital ab-
zuziehen. Daraus ergeben sich aufsichtsrechtliche Eigenmittel i. H. v. 70 GE (vgl. Abb. 6).

Bilanzierung zum 31.12.t, - KWt, 70 GE

Bei der Bewertung von Vermdgensgegenstanden des Anlagevermaégens kann eine nur voribergehende
Wertminderung geméaR § 253 Abs. 2 Satz 3 HGB unberucksichtigt bleiben (gemildertes Niederstwertprinzip).

Bilanz des Instituts in t,

Wertpapierportfolio 100 | Eigenkapital 100
100 100
§ Berechnung der aufsichtsrechtlichen Eigenmittel in t,
& Kernkapital in t,
Eigenkapital der HGB-Abschlisse in t, 100

Korrekturmanahmen gemal § 10 Abs. 4 Satz 3 HGB (gilt, fur unterlassene Abwertung bei Anwendung des
gemilderten Niederstwertprinzips).

100%-ige Kiirzung des Kernkapitals um nicht realisierte Lasten -30

Ergénzungskapital in t,

Aufsichtsrechtliche Eigenmittel in t, 70

Abb. 6: Berechnung der Eigenmittel auf Basis des HGB-Abschlusses zum 31.12.t, fir Fall C
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5. Zusammenfassung

Der Beitrag hat exemplarisch verdeutlicht, dass die Hohe der bankaufsichtsrechtlichen
Eigenmittel hinsichtlich der Berlicksichtigung nicht realisierter Reserven/ Lasten teilweise
unabhéngig vom genutzten Rechnungslegungsstandard ist und somit das Ziel der Anpas-

sungs- und UberleitungsmaBnahmen der KonUV zum Teil erreicht wurde.

Sofern einzelne Vermdégensgegenstdnde sowohl als available-for-sale kategorisiert wurden
als auch unter die Wertpapierdefinition des KWG fallen, ergeben sich keine Unterschiede
hinsichtlich der Auswirkungen nicht realisierter Reserven/ Lasten auf die aufsichtsrechtlichen
Eigenmittel. Dies wurde beim Vergleich von Fall A und Fall C deutlich, wobei sich der
Unterschied der aufsichtsrechtlichen Eigenmittel bei der negativen Wertentwicklung aus-

schlie3lich aus einer Steuerlatenz resultiert, die sich jedoch in spateren Perioden ausgleicht.

Allerdings ergeben sich auch einige nennenswerte Unterschiede bei der Berlcksichtigung
nicht realisierter Reserven/ Lasten flr aufsichtsrechtliche Zwecke bei Nutzung verschiedener
Rechnungslegungsstandards. Wihrend unter den Anwendungsbereich des § 2 KonUV auch
Beteiligungen (z. B. KG-Anteile) fallen und somit deren nicht realisierte Reserven/ Lasten in
den aufsichtsrechtlichen Eigenmitteln beriicksichtigt werden, ist dies nach den bisherigen

Regelungen des KWG nicht zul&ssig.

Weiterhin wurden Schuldtitel vor der Anderung der KonUV aufsichtsrechtlich analog zu
Aktien und Investmentfonds behandelt, d. h. der Gesamteffekt der aufsichtsrechtlichen Be-
handlung ihrer nicht realisierten Reserven/ Lasten war identisch und somit ebenfalls unabhan-
gig vom Rechnungslegungsstandard, wie in den Fallen A und C dargestellt. Durch die Ande-
rung des § 2 Abs. 3 KonUV dahingehend, dass nicht realisierte Reserven von Schuldtiteln
aufsichtsrechtlich nun analog zu Krediten und sonstigen Forderungen behandelt werden, blei-
ben deren (vorlbergehende) Wertdnderungen aufsichtsrechtlich unbericksichtigt, wie im
Fall B dargestellt. Die Ausdehnung der Ausnahmevorschrift auf Schuldtitel erscheint gerecht-
fertigt, da sich bei diesen im Gegensatz zu Eigenkapitalinstrumenten, wie z. B. Aktien, reine
Zeitwertverluste regelmaRig zum Ende der Laufzeit auflosen. Die Anderung hat zur Folge,
dass sowohl negative Wertentwicklungen das Kernkapital nicht mehr belasten, als auch posi-
tive Wertentwicklungen dem Ergénzungskapital nicht mehr zugerechnet werden kdénnen,
wodurch zyklische Effekte der IFRS-Rechnungslegungsstandards auf die Eigenmittelausstat-
tung der Institute abgemildert werden. Damit wurde der Intention international tatiger

deutscher Institute folgend eine Wettbewerbsgleichheit im Vergleich zu anderen européischen
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Staaten geschaffen, die Schuldtitel aufsichtsrechtlich bereits Krediten und sonstigen Forde-
rungen gleichstellten.* Allerdings ist dadurch die Berechnung der bankaufsichtsrechtlichen
Eigenmittel fur Schuldtitel national nicht mehr unabh&ngig vom genutzten Rechnungs-

legungsstandard.

Vor diesem Hintergrund konnte die aktuelle Anderung der KonUV fiir einzelne Institute, in
deren Wertpapierportfolio Schuldtitel enthalten sind, in der derzeitigen Situation eine
Anreizwirkung 1. S. eines Wechsels des Rechnungslegungsstandards von HGB auf IFRS als
Basis fiir die aufsichtsrechtliche Eigenmittelberechnung entfalten. Derzeit ermittelt die Mehr-
zahl der deutschen Institute ihre aufsichtsrechtlichen Eigenmittel auf Basis der HGB-
Abschliisse.®® Inwieweit sich eine vorzeitige Anwendung des IFRS-Konzernabschlusses fiir
aufsichtsrechtliche Zwecke fiir das einzelne Institut rechnet, ist jedoch von verschiedenen
Faktoren abhédngig. Im Wesentlichen spielen dabei die Portfoliostruktur und die Mdglichkei-
ten einer zeit- und kosteneffizienten Umstellung eine Rolle. Hinsichtlich der Portfoliostruktur
wird dies insbesondere dann der Fall sein, wenn das Kernkapital des Instituts aufgrund von
negativen Wertentwicklungen der Schuldtitel ihres Wertpapierportfolios durch nicht realisier-
te Lasten belastet wird. Darliber hinaus sind bei einem Wechsel des Rechnungslegungsstan-
dards fur aufsichtsrechtliche Zwecke auch die risikogewichteten Aktiva nach Maligabe des
anzuwendenden Standards zu berechnen. Dies konnte durch Anwendung des Fair Value-

Prinzips der IFRS zu erhohten risikogewichteten Aktiva flihren.

AbschlieBend ist zu konstatieren, dass kaum abgeschatzt werden kann, inwieweit die be-
schriebene Anreizwirkung zur Umstellung ausreichend ist, sodass der Entlastungseffekt der
aktuellen KonUV-Anderung nicht iiberschatzt werden sollte.

% vgl. Langenkamp (2009), S. 9.
% \/gl. Langenkamp (2009), S. 10.
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Handelsrechtliche Behandlung von in Fremdwahrung emittiertem

Hybridkapital bei Kapitalgesellschaften

Zusammenfassung

Eine in der aktuellen Unternehmenspraxis vermehrt eingesetzte Ausgestaltungsvariante von
hybriden Finanzinstrumenten stellt in Fremdwahrung emittiertes Hybridkapital dar. Mit des-
sen Einsatz kann gleichzeitig die Eigenkapitalbasis der Unternehmen gestérkt sowie deren
Kapitalkosten durch Nutzung komparativer Vorteilen reduziert werden. Der vorliegende Bei-
trag untersucht die mit der Emission von Hybridkapital in Fremdwéahrung verbundenen han-
delsrechtlichen Fragestellungen beim Emittenten. In Untersuchungsfokus stehen dabei insbe-
sondere die handelsrechtliche Klassifizierung von hybriden Finanzinstrumenten als Eigen-
oder Fremdkapital sowie die bilanzielle Abbildung der aus der Emission in Fremdwé&hrung
resultierenden Wéhrungsrisiken. Zudem werden die Schwierigkeiten der aufsichtsrechtlichen

Anerkennung solcher Instrumente als Eigenmittelbestandteil verdeutlicht.
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Accounting of hybrid capital issued in foreign currency under German-

GAAP for corporations

Abstract

An increasing financial instrument used commonly in today’s business environment is hybrid
capital in foreign currency. Through its implementation firms are able to simultaneously
strengthen their equity and to reduce their capital costs due to the utilization of comparative
advantages. The following paper looks to explore and analyze the questions arising from the
utilization of this kind of hybrid capital with respect to the German-GAAP from an issuer
point of view. The article put particular emphasis on the classification of hybrid capital as
either equity or debt and the financial reporting of foreign exchange risks resulting from the
issuance of hybrid capital in foreign currency. Furthermore, the difficulties to use these

instruments for own fund purposes are illustrated.
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1. Einleitung

Die im internationalen Vergleich geringere Eigenkapitalausstattung deutscher Unternehmen
hat sich durch die Wirtschaftskrise weiter verschlechtert. Flankiert durch die krisenhafte Ent-
wicklung im Bankensektor und der damit verbundenen restriktiveren Kreditvergabepraxis
fiihrte diese Eigenkapitalschwache bei den Unternehmen zu veranderten Finanzierungsbedin-
gungen. Zwar ergibt sich durch den gegenwaértigen konjunkturellen Aufschwung eine Ent-
spannung der Eigenkapitalsituation deutscher Unternehmen und damit eine Entscharfung der
Finanzierungsbedingungen. Durch neue Entwicklungen wie den strengeren Eigenkapital- und
Liquiditatsrichtlinien der Banken nach dem Regelwerk von Basel I11* zeichnen sich jedoch

zukiinftig weiterhin schwierige Rahmenbedingungen fiir die Unternehmensfinanzierung ab.”

In Verbindung mit einer sich intensivierenden Wettbewerbsdynamik, die sich in standig ver-
kirzenden Produktlebenszyklen sowie Reaktionszeiten niederschlagt, wird Eigenkapital damit
zu einem zunehmend limitierenden Faktor fir die Geschéftsentwicklung. Einer ausreichen-
den, gleichzeitig jedoch kostengtinstigen Beschaffung von Eigenkapital kommt fir zahlreiche
Unternehmen vor diesem Hintergrund eine zentrale Bedeutung zu. Die Aufnahme von ,klas-
sischen Eigenkapital® fiihrt zu ungewollten Effekten in Form der Verwédsserung der Anteils-

struktur bzw. der Mitspracherechte und ist zudem eine kostenintensive Finanzierungsform.®

In diesem Zusammenhang gewinnt Hybridkapital als Finanzierungsalternative zur Starkung
der Eigenkapitalbasis der Unternehmen zunehmend an Bedeutung. Hybride Finanzinstru-
mente, zu denen u. a. stille Einlagen, Genussrechte und Nachrangverbindlichkeiten zéhlen,
haben sowohl Fremdkapital- als auch Eigenkapitalcharakter. Im Rahmen ihrer Emission las-
sen sich hybride Finanzinstrumente je nach verfolgter Zielsetzung durch die gezielte Kombi-
nation unterschiedlicher Fremdkapital- und Eigenkapitalmerkmale individuell ausgestalten.
Mit dem Einsatz von Hybridkapital verfolgen die Emittenten vor allem folgende Ziele: han-
delsrechtliche Anerkennung als Eigenkapital zur Starkung der Eigenkapitalbasis und zur Ra-
tingverbesserung, Klassifikation als Schuldinstrument nach IFRS zur Verbesserung der
Eigenkapitalrentabilitat sowie Sicherung von Steuervorteilen.* Dariiber hinaus ist der Einsatz
von hybriden Finanzinstrumenten fir Kreditinstitute sowie Versicherungsunternehmen auf-
grund der Schaffung von Eigenmitteln interessant, wenngleich deren Anerkennung als
Eigenmittel durch Basel I1l bzw. Solvency Il eingeschrankt wird. Hybride Finanzinstrumente

Vgl. Basel Committee of Banking Supervision (2010).

Vgl. Creditreform (2010), S. 13 f.

Vgl. Arnsfeld/Miller (2008), S. 326.

Vgl. Grunberger (2009), S. 697; Briiggemann et al. (2004), S. 342 f.
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konnen nach dem aktuell gednderten Kreditwesengesetz (KWG) unter Erfillung bestimmter
Voraussetzungen als Kernkapital bzw. bei Versicherungsunternehmen als Eigenmittel i. S. des
8 53c des Versicherungsaufsichtsgesetzes (VAG) angerechnet werden. Mit hybriden Finan-
zinstrumenten lassen sich — im Gegensatz zu klassischen Finanzinstrumenten, wie z. B. Ak-
tien oder Darlehen — die unterschiedlichen Anforderungen des Aufsichts-, Bilanz- und Steuer-

rechts vor dem Hintergrund der jeweiligen Zielsetzung parallel verfolgen.

Eine in der aktuellen Unternehmenspraxis vermehrt eingesetzte Ausgestaltungsvariante ist in
Fremdwahrung emittiertes Hybridkapital. Dessen Emission bietet den Unternehmen die Mdg-
lichkeit die Kosten der Kapitalbeschaffung weiter zu senken. Indem ein internationaler Inves-
torenkreis angesprochen wird, kdénnen durch die Emission von Hybridkapital in Fremd-

wéhrung komparative Vorteile genutzt werden.

Neben den mit der Emission von Hybridkapital in Fremdwahrung zusammenhangenden
Chancen, ist dessen Einsatz durch die komplexe Struktur der zugehdrigen Transaktion jedoch
auch mit anspruchsvollen handelsrechtlichen Fragestellungen verbunden. Die Transaktion
muss so strukturiert sein, dass einerseits die gewtnschte bilanzielle Einordnung sowie ande-
rerseits die Attraktivitat flr potentielle Investoren gewahrleistet bleiben. Des Weiteren stellt
sich die Frage, wie die aus der Emission von Hybridkapital in Fremdwé&hrung resultierenden
Wahrungsrisiken bzw. die zu ihrer Absicherung eingesetzten Sicherungsgeschafte handels-

rechtlich zu behandeln sind.

Vor diesem Hintergrund ist das Ziel dieses Beitrags, die mit hybriden Finanzinstrumenten in
Fremdwahrung verbundenen Schwierigkeiten der handelsrechtlichen Behandlung aus Sicht
des Emittenten® herauszuarbeiten und zu beurteilen, ob Hybridkapital in Fremdwéhrung eine
geeignete Alternative zur Kapitalbeschaffung fur die Unternehmen darstellt. Im Folgenden
werden dabei zun&chst die Ansatzvoraussetzungen von hybriden Finanzinstrumenten in
Fremdwahrung als Eigenkapital sowie die Behandlung der aus ihnen resultierenden
Wahrungsrisiken® dargestellt (Abschn. 2.). Im Anschluss daran werden die unterschiedlichen
Vorschriften im Kontext der mit der Emission verfolgten Zielsetzung anhand eines Fall-
beispiel illustriert (Abschn. 3). In dieser Fallstudie wird zudem im Rahmen eines Exkurses die
fur Kreditinstitute oben beschriebene Madglichkeit der Anrechenbarkeit von hybriden
Finanzinstrumenten als Eigenmittel nach den aktuell gednderten VVorgaben des KWG aufge-
zeigt (Abschn. 3.3.).

5
6

Hierbei stehen ausschlieBlich Kapitalgesellschaften im Fokus.
Zusétzliche Risiken, wie z. B. Zinsénderungsrisiken, sind nicht Teil dieser Betrachtung.
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2. Grundlagen der handelsrechtlichen Behandlung von in Fremdwéhrung

emittiertem Hybridkapital

2.1. Ausweis in der Handelsbilanz

Handelsrechtlich ist eine Kapitalposition entweder vollstandig dem Eigenkapital oder voll-
stdndig dem Fremdkapital zuzuordnen. Eine eindeutige Konkretisierung des Begriffs Eigen-
kapital, i. S. v. verbindlichen Merkmalen zur Abgrenzung des Eigenkapitals von den ubrigen
Passiva, existiert jedoch nicht. Wahrend fur die klassischen Formen der Eigen- und Fremdfi-
nanzierung keine Abgrenzungsprobleme bestehen, da flir diese eine Einordnung in die gesetz-
liche Bilanzgliederungssystematik des § 266 Abs. 3 HGB mdglich ist, fihrt die dichotome
handelsrechtliche Kapitalgliederung bei hybriden Finanzierungsformen, als Mischformen
zwischen Eigen- und Fremdkapital, zu Schwierigkeiten bei deren Bilanzierung. Der vielfach
vorgeschlagene Ausweis von hybriden Finanzierungsformen in einem Sonderposten zwischen
Eigen- und Fremdkapital zur Vermeidung dieses Abgrenzungsproblems, wirde dem § 247
Abs. 1 HGB, der eine eindeutige Trennung vorsieht, jedoch entgegenstehen. Hinsichtlich ei-
ner eindeutigen Zuordnung von hybriden Finanzinstrumenten zum Eigen- oder Fremdkapital
stellt sich damit die Frage nach den zu verwendenden Abgrenzungskriterien. Hierbei hat sich
im handelsrechtlichen Schrifttum die materielle Eigenkapitalabgrenzung durchgesetzt, nach

der bei der Abgrenzung die Funktion des Kapitals entscheidend ist.’

" vgl. Briiggemann et al. (2004), S. 347 f.; Arnsfeld/Miiller (2008), S. 327 f.
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Anlehnend an die konkreten materiellen Eigenkapitalkriterien® hat der Hauptfachausschuss
(HFA) des Instituts fir Wirtschaftspriifer (IDW) in seiner Stellungnahme 1/1994° folgende

vier Kriterien definiert, die kumulativ erflllt sein mussen, damit Genussrechtskapital trotz

seines schuldrechtlichen Charakters als bilanzielles Eigenkapital ausgewiesen werden kann:*°

1. Nachrangigkeit des Uberlassenen Kapitals: Im Insolvenz- oder Liquidationsfall besitzen

die Genussrechtsinhaber erst nach Befriedung aller anderen Glaubiger, deren Kapital-
uberlassung nicht den Kriterien fur einen Eigenkapitalausweis genugt, einen Riickzah-
lungsanspruch.’* | Die Art der Verteilung vorhandener Liquidationsiiberschiisse unter
den Genussrechtsinhabern und den ubrigen Eigenkapitalgebern bleibt fiir die Beurtei-

lung (...) unerheblich.«*?

Erfolgsabhangigkeit der Vergutung: Die Zahlung der Vergutung fir die Kapitaltberlas-
sung an den Genussrechtsinhaber steht unter der Bedingung, dass das Eigenkapital
durch die Auszahlung nicht unter den Betrag der besonders geschutzten Eigenkapital-
bestandteile sinkt. Auch erfolgsunabhéngige Mindestvergltungen kénnen dieses Krite-
rium erfullen, wenn zu ihrer Zahlung keine besonders gegen Ausschittung geschutzten

Eigenkapitalbestandteile verwendet werden diirfen.*?

. Teilnahme am Verlust bis zur vollen Hohe: ,,Das Genussrechtskapital muss spatestens

zum Zeitpunkt seiner Rickzahlung in dem Umfang an aufgelaufenen Verlusten teil-
nehmen, indem die Verluste nicht von anderen nicht besonders geschiitzten Eigenkapi-
talbestandteilen getragen werden konnen.«'* Eine Verrechnung von Verlusten mit be-
sonders geschitzten Eigenkapitalbestandteilen darf dabei erst dann erfolgen, wenn das

Genussrechtskapital durch Verlustverrechnungen vollstandig aufgezehrt ist.™

10

11
12
13

14
15

Hierbei handelt es sich um die Nachrangigkeit des Uiberlassenen Kapitals, die Erfolgsabhangigkeit der Vergi-
tung und Teilnahme am Verlust sowie die Nachhaltigkeit der Kapitaliberlassung; vgl. Briggemann et al.
(2004), S. 348.

Vgl. IDW (1994), S. 419 ff.

Der Ausweis ist dabei unabhangig davon, ob das Genussrechtskapital in Eigen- oder in Fremdwéhrung emit-
tiert wurde.

Vgl. IDW (1994), S. 419 ff., Abschn. 2.1.1a).

IDW (1994), S. 419 ff., Abschn. 2.1.1a).

Vgl. IDW (1994), S. 419 ff., Abschn. 2.1.1b); H&ger/Nottmeier (2007), Rn. 817; Arnsfeld/Mdiller (2008),
S. 327.

IDW (1994), S. 419 ff., Abschn. 2.1.1b).

Vgl. IDW (1994), S. 419 ff., Abschn. 2.1.1b); Briiggemann et al. (2004), S. 348.
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4. Langerfristigkeit (Nachhaltigkeit) der Kapitaliberlassung: Nach Ansicht des HFA des
IDW ist dieses Kriterium erfullt, wenn das Genussrechtskapital fir einen langerfristigen
Zeitraum Uberlassen wird, wahrend dessen weder dem Emittenten noch dem Inhaber die
Rickzahlung gestattet ist. Eine nédhere Konkretisierung des Kriteriums der Langerfris-
tigkeit bzw. Nachhaltigkeit der Kapitaliberlassung wird seitens des IDW nicht vorge-
nommen.*® Im handelsrechtlichen Schrifttum wird teilweise eine langerfristige Kapital-
liberlassung i. S. einer Mindestlaufzeit von 15 bis 25 Jahren in Erwagung gezogen.'’
Es handelte sich dabei jedoch seinerzeit nur um die Vermutung einer sich abzeichnen-
den Verkehrsauffassung, sodass dieser Mindestlaufzeit nicht die Qualitat einer nunmehr
bindenden Mindestlaufzeit beigemessen werden kann. In diesem Zusammenhang ist zu
beruicksichtigen, dass bereits zum Zeitpunkt des Erscheinens der Stellungnahme 1/1994
und des Aufsatzes von Emmerich/Naumann®®, der diese Stellungnahme erlautert, die
Meinung vertreten wurde, dass fur die Mindestlaufzeit eine Anlehnung an die Vor-
schriften des § 10 Abs. 5 KWG und § 53c Abs. 3a VAG sachgerecht erscheint und so-
mit eine Mindestlaufzeit von funf Jahren fur eine Eigenkapitalqualifikation ausreichend
ist, sofern diese mit einer Mindestkiindigungsfrist von zwei Jahren verbunden werde.
Durch die Verbindung der Mindestlaufzeit von finf Jahren mit einer Mindestkiindi-
gungsfrist von zwei Jahren werde dem Glaubigerschutzgedanken hinreichend entspro-
chen, zumal bspw. die 88 225, 237 Abs. 2 Satz 1 AktG sowie § 58 GmbHG deutlich
niedrigere Schutzfristen zugunsten der Glaubiger vorsehen.?’ Fraglich kénnte allerdings
sein, ob tatsachlich zusétzlich noch eine Mindestkindigungsfrist erforderlich ist, da die-

se (iber die Anforderungen der Stellungnahme 1/1994 hinausgeht.*

Liegen diese 0.g. Voraussetzungen kumulativ vor, so ist das Genussrechtskapital unter einem

eigens daflr zu schaffenden Posten innerhalb des Eigenkapitals, entweder nach dem gezeich-

neten Kapital, den Gewinnrticklagen oder als letzter Posten auszuweisen. Andernfalls handelt

es sich bei dem Genussrechtskapital um Fremdkapital, das als Verbindlichkeit auszuweisen

ist. Hierfiir kann ein neuer Posten ,,Genussrechtskapital“ gemall § 265 Abs. 5 Satz 2 HGB

gebildet werden oder alternativ ein Ausweis unter dem Posten ,,Anleihen* mit weiterer Unter-

16
17
18
19

20

21

Vgl. IDW (1994), S. 419 ff., Abschn. 2.1.1c).

Vgl. Emmerich/Naumann (1994), S. 683.

Vgl. Emmerich/Naumann (1994), S. 677 ff.

Vgl. Kuting/Kessler (1994), S. 2103, 2112; Kiting et al. (1996), S.11; Kiting/Weber (2003), Rn. 240, sowie
auch Hager/Nottmeier (2007), Rn. 820.

Vgl. Kuting/Kessler (1994), S. 2103, 2112; anderer Ansicht aber Baetge/Briggemann (2005), S. 2145,
2148 f.

Vgl. Kiiting et al. (1996), S. 14; so schlieRt sich zwar Heymann der Forderung nach einer Mindestlaufzeit
von funf Jahren an, lehnt aber die zusétzlich geforderte Mindestkiindigungsfrist ausdriicklich ab; vgl.
Heymann (2010), B 231, Rn. 19.
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gliederung gemaR § 265 Abs. 5 Satz 1 HGB erfolgen.?? Genussrechtskapital, das zunachst als
Eigenkapital ausgewiesen wurde, muss in Fremdkapital umqualifiziert werden, ,,wenn die
Rickzahlung (des Genussrechtskapitals) in Ermangelung entsprechender Kindigungsfristen

vor Ablauf des auf den Abschlussstichtag folgenden Geschaftsjahres moglich ist (...).«®

Der Ausweis von Vergitungszahlungen fiir die Uberlassung des Genussrechtskapitals, das als
Fremdkapital zu qualifizieren ist, hat unter dem Posten ,,Zinsen und dhnliche Aufwendungen*
zu erfolgen. Im Fall des Eigenkapitalausweises des Genussrechtskapitals, stellt die Vergltung
aufgrund der schuldrechtlichen Verpflichtung des Emittenten ebenfalls Aufwand dar, der un-
ter entsprechender Postenbezeichnung gesondert auszuweisen ist (z. B. Vergitung fir Ge-

nussrechtskapital), und ist damit kein Bestandteil der Gewinnverwendung.?*

Fur andere hybride Finanzierungsformen, wie z. B. stille Einlagen oder Nachrangdarlehen,
liegen derzeit keine gefestigten Grundregeln zur bilanziellen Abbildung vor. Im Schrifttum
wird jedoch die sinngemélRe Anwendung der oben aufgefiihrten Abgrenzungskriterien auch

fir andere hybride Finanzierungsformen® befiirwortet.”®

2.2. Handelsrechtliche Bewertungsvorschriften fir Fremdwahrungsposten

2.2.1. Umrechnung der Fremdwahrungsposten

Wahrend bislang lediglich die gesetzliche Verpflichtung bestand den Jahresabschluss in deut-
scher Sprache und in Euro aufzustellen (8244 HGB) und mit Ausnahme der Spezialvorschrif-
ten fur Kreditinstitute (§ 340h HGB a.F.) das HGB keine Vorschriften zur Umrechnung von
Transaktionen in fremder Wahrung beinhaltete, wurden mit dem BilMoG zusétzliche Vor-
schriften zur Wahrungsumrechnung geschaffen. Neu eingefiigt wurde hierbei § 256a HGB,
der fiir alle Unternechmen gilt und die ,,gdngige Praxis der Wahrungsumrechnung (abbilden

soll).“27

Im Kontext der neugefassten Bewertungsvorschriften zur Wéhrungsumrechnung ist fir die
Umrechnung von in Fremdwahrung emittiertem Hybridkapital zundchst danach zu differen-
zieren, ob dieses handelsrechtlich nach den in Abschn. 2.1. genannten Kriterien als Eigen-

oder Fremdkapital zu qualifizieren ist.

22 \/gl. IDW (1994), S. 419 ff., Abschn. 2.1.3.

2 |DW (1994), S. 419 ff., Abschn. 2.1.1c).

2 \/gl. IDW (1994), S. 419 ff., Abschn. 2.2.1.a), 2.2.2.a).

% Zur Anwendung dieser Kriterien auf eine stille Einlage siehe Abschn. 3.
% \/gl. Kiiting/Diirr (2005), S. 1532.

2T Deutscher Bundestag (2008), S. 62.
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Erfullt das hybride Finanzinstrument eines der Kriterien nicht und ist somit als Fremdkapital
zu klassifizieren, fallt dieses als Verbindlichkeit unter den Anwendungsbereich des 8§ 256a
HGB. Dementsprechend ist der Erfillungsbetrag (8 253 Abs. 1 Satz 2 HGB) des hybriden
Finanzinstruments zum Zeitpunkt der Erstverbuchung mit dem Devisenkassamittelkurs umzu-
rechnen. Zwar behandelt der 8 256a HGB ausschliellich die Folgebewertung von auf fremde
Wahrung lautenden Vermdgensgegenstanden und Verbindlichkeiten, wohingegen deren Zu-
gangsbewertung im Gesetz nicht geregelt ist. Aus der verpflichtenden Anwendung des Devi-
senkassamittelkurses unter Berlicksichtigung des Anschaffungskostenprinzips folgt laut Ge-
setzgeber jedoch, dass auf fremde Wéhrung lautenden Geschéftsvorfélle grundsatzlich auch
im Zugangszeitpunkt, d. h. zum Zeitpunkt der Erstverbuchung, mit dem Devisenkassamittel-
kurs umzurechnen sind, damit der Anschaffungsvorgang erfolgsneutral bleibt.?® Die Folge-
bewertung des hybriden Finanzinstruments hat schlieflich mit dem Devisenkassamittelkurs
zum jeweiligen Abschlussstichtag zu erfolgen. Wéhrend hierbei die aus der Wéhrungsum-
rechnung resultierenden Aufwendungen nach MaRgabe des § 252 Abs. 1 Nr. 4 HGB stets
zwingend in der Gewinn und Verlustrechnung zu berticksichtigen sind, durfen Ertrage mit
Ausnahme des § 256a Satz 2 HGB (Restlaufzeit < 1 Jahr), des § 340h HGB (besondere
Deckung)?, des § 340e Abs. 3 Satz 1 HGB (Vermdgensgegenstande und Verbindlichkeiten
des Handelsbestands) sowie des § 254 HGB (Bewertungseinheit) nur unter Beachtung des
Anschaffungskosten- und Realisationsprinzips erfolgswirksam vereinnahmt werden. Im Falle
einer Bewertungseinheit lassen sich Ertrdge aus der Wéhrungsumrechnung in der Gewinn-
und Verlustrechnung bis zur sog. Nulllinie erfolgswirksam erfassen. Hierunter ist zu verste-
hen, dass Ertrage aus der Wéhrungsumrechnung einer Bewertungseinheit nur in dem Umfang
zu bertcksichtigen sind, wie sie Aufwendungen aus der Bewertungseinheit ausgleichen (vgl.
Abschn. 2.2.2.)). Die aus der Wéhrungsumrechnung resultierenden Ertrdge und Aufwendun-
gen sind gemal § 277 Abs. 5 Satz 2 HGB gesondert unter dem Posten ,,sonstige betriebliche

Ertrage* bzw. ,,sonstige betriebliche Aufwendungen* auszuweisen.*

Hat der Ausweis des hybriden Finanzinstruments im Eigenkapital zu erfolgen, da die Abgren-
zungskriterien kumulativ erfullt sind, ist § 256a HGB grundsétzlich nicht anzuwenden, da
dessen Anwendungsbereich sich ausschlielich auf die Umrechnung von Vermdogensgegen-
standen und Verbindlichkeiten erstreckt. Unter Bezugnahme auf § 244 HGB sowie die oben
dargestellte Begriindung des Gesetzgebers zur Zugangsbewertung von Fremdwéahrungsposten

lasst sich jedoch folgern, dass auch das als Eigenkapital qualifizierte hybride Finanzinstru-

%8 \/gl. Deutscher Bundestag (2008), S. 62.
2 Hierbei handelt es sich um eine spezifische Regelung zur Fremdwahrungsumrechnung bei Kreditinstituten.
%0 v/gl. Kessler (2009), S. 418 ff.; Scharpf/Schaber (2009), S. 280 ff.
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ment in Fremdwahrung zum Zeitpunkt der Erstverbuchung mit dem Devisenkassamittelkurs
umzurechnen ist. Eine Folgebewertung unterbleibt, da sich die Hohe des Eigenkapitals als
ResidualgroRe, d. h. als Differenz aus den Vermdogensgegenstdnden und den Schulden, erst

nach dem Ansatz und der Bewertung der (ibrigen Bilanzposten ergibt.*

Die zu leistenden Vergutungszahlungen sind — unabhéngig von der Qualifikation des hybriden
Finanzinstruments — jeweils zum Zeitpunkt der Verbuchung der dazugehdrigen Aufwendun-

gen mit dem entsprechenden Devisenkassamittelkurs umzurechnen.®

2.2.2. Bewertungseinheiten

Mit dem Abschluss von Sicherungsgeschaften lassen sich die aus der Umrechnung zum Devi-
senkassamittelkurs resultierenden handelsrechtlichen Volatilitditen des Fremdwé&hrungs-
ergebnisses vermeiden und dementsprechend die den Fremdwéhrungsposten immanenten
Wahrungsrisiken absichern. Nach bisheriger handelsrechtlicher Regelung waren das Grund-
gesché&ft sowie das zu dessen Absicherung abgeschlossene Sicherungsgeschaft grundsétzlich
geméaR § 252 Abs. 1 Nr. 3 HGB einzeln zu bewerten. Im Rahmen der imparitatischen Behand-
lung von positiven und negativen Wertentwicklungen fiihrte dies ,,zu einer unangemessenen
Darstellung der Vermodgens- und Ertragslage.“** Vor diesem Hintergrund wurden mit dem
BilMoG in § 254 HGB erstmals gesetzliche Regelungen zur handelsrechtlichen Abbildung

von Bewertungseinheiten aufgenommen.

Tab. 1 enthalt eine Ubersicht zur Moglichkeit der Bildung von Bewertungseinheiten fiir in
Fremdwahrung emittiertes Hybridkapital getrennt nach dessen Bestandteilen in Form der

Kapital- und Vergutungskomponente und wird im Folgenden naher erlautert.

1 \v/gl. Baetge/Kirsch/Thiele (2007), S. 469.

% \/gl. Scharpf/Schaber (2009), S. 284.

% vgl. Forschle/Usinger (2010), § 254 HGB, Rn. 2.
¥ \gl. Kopatschek et al. (2010), S. 272.
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Bestandteile des hybriden Finanzinstruments in Fremdwahrung

Kapitalkomponente Vergutungskomponente
Qualifikation als Qualifikation als unabhéngig vom Ausweis
Eigenkapital Fremdkapital der Kapitalkomponente
= Grundsétzlich kein = Wahrungsinduziertes = Wahrungsinduziertes
absicherungsfahiges Risiko Marktwertanderungs- Zahlungsstromanderungs-
risiko risiko

Abzusicherndes )
Risiko = Aber: Potentielles

wahrungsinduziertes
Zahlungsstromanderungsrisiko
durch Kapitalriickzahlung

= Eigenkapital ist kein = Schuld = Schwebendes Geschéft in
Grundgeschéft Form eines
» Erwartete Transaktion, wenn: Dauerschuldverhaltnisses

@ die Transaktion noch nicht

kontrahiert wurde, aber
Grundgeschaft o die Wahrscheinlichkeit fur

den tatséchlichen
Abschluss hinreichend
hoch ist und

@ die erwartete Transaktion
eindeutig identifizierbar ist

= Derivative oder originare Finanzinstrumente

Sicherungs- " Darf nicht akut ausfallgefahrdet sein

instrument = Geeignet zur Absicherung gegen das definierte Risikos, wenn es
o beziglich der vertraglichen Merkmale dieselben wert- und zahlungsstrombestimmenden
Risiken aufweist wie das Grundgeschéaft

= Prospektive Ermittlung:
= Nachweis der grundsatzliche Eignung der Bewertungseinheit zur Risikokompensation

Voraussetzungen zur Bildung einer Bewertungseinheit nach § 254 HGB

Effektivitat ) )
= Retrospektive Ermittlung:
= Bestimmung des ineffektiven Teils der Sicherungsbeziehung
= Durchhalteabsicht:
Wei = Absicht zur Aufrechterhaltung der Sicherungsbeziehung bis zur Erreichung ihres Zwecks
eitere
\Voraus- = Dokumentation:
setzungen s Angaben zur Art des zu sichernden Risikos, zur Identifizierung und Beschreibung des
Grundgeschéfts und des Sicherungsinstruments sowie zum prospektiven und retrospektivem
Effektivitatstest
= antizipative = "normale™
. . . Bewertungseinheit: Bewertungseinheit:
Bilanzielle Abbildung = zwingende Anwendung der = Wahlrecht zwischen der Durchbuchungs- und
Einfrierungsmethode Einfrierungsmethode

Tab. 1: Uberblick zur Bildung von Bewertungseinheiten bei in Fremdwéahrung emittiertem Hybridkapital

Ob und inwieweit die Kapitalkomponente des in Fremdwahrung emittierten Hybridkapital
und das zu dessen Absicherung vor Wahrungsrisiken eingegangene Sicherungsgeschaft als
Bewertungseinheit abgebildet werden kann, h&ngt wiederum von der Klassifizierung des
Hybridkapitals ab.

Bei Qualifikation des hybriden Finanzinstruments als Verbindlichkeit, handelt es sich um eine
Schuld, die gemal} § 254 Satz 1 HGB ein absicherungsféahiges Grundgeschéft darstellt, wenn
der Posten bzw. die Transaktion risikobehaftet ist. Das in diesem Beitrag fokussierte

Wahrungsrisiko besteht darin, dass sich der Marktwert der Verbindlichkeit durch die zuvor
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dargestellte Umrechnung zum Devisenkassamittelkurs Gber die Vertragslaufzeit negativ flr

den Emittenten entwickeln kann (Wertanderungsrisiko).

Als Sicherungsgeschaft sind nach dem Wortlaut des § 254 HGB nur Finanzinstrumente zulds-
sig, wobei der Gesetzgeber aufgrund der Vielfalt und standigen Weiterentwicklung auf eine
abschlieRende Definition des Begriffs Finanzinstrumente verzichtet hat.*® Grundsatzlich
kommen jedoch sowohl derivative als auch origindare Finanzinstrumente als Sicherungs-
instrumente in Betracht.®® Hierbei ist bereits im Zeitpunkt der Begriindung der Bewertungs-
einheit das als Sicherungsinstrument vorgesehene Finanzinstrument auf dessen Eignung zur
Absicherung gegen das abzusichernde Risiko hin zu tiberpriifen.®” Damit sich ein Sicherungs-
instrument zur Bildung einer Bewertungseinheit als geeignet erweist, muss es bezuglich der
vertraglichen Merkmale grundsétzlich dieselben wertbestimmenden bzw. zahlungsstrombe-
stimmenden Faktoren aufweisen wie das Grundgeschéft, et vice versa. Das Grundgeschaft
und das Sicherungsinstrument missen demselben Risiko ausgesetzt und damit die Voraus-
setzung des § 254 HGB erfiillen, wonach lediglich ,,vergleichbare Risiken® im Rahmen einer
Bewertungseinheit abgesichert werden durfen, da sich nur so gegenlaufige Wertdnderungen
und Zahlungsstrome Gberhaupt verlasslich messen lassen. Absicherungsfahig sind nach der
Gesetzbegriindung nur eindeutig identifizierbare Einzelrisiken, wie bspw. das Zins-, Ausfall-,
Preis- und Wahrungsrisiko.®® Enthalt das zur Absicherung eingesetzte Finanzinstrument
neben den abzusichernden Risiken weitere wesentliche Risiken, ist im Regelfall ein geeigne-
tes Sicherungsinstrument nicht gegeben. Dartiber hinaus dirfen Sicherungsinstrumente nicht
akut ausfallgefahrdet sein.*

Als weitere Grundvoraussetzung zur Bildung einer Bewertungseinheit muss zum Zeitpunkt
der Begrundung der Sicherungsbeziehung die Absicht bestehen, diese bis zur Erreichung ihres

Zwecks aufrechtzuerhalten (sog. Durchhalteabsicht).*

Zudem setzt die Bildung einer Bewertungseinheit voraus, dass diese hinreichend dokumen-

tiert* und die Wirksamkeit (Effektivitat) der Sicherungsbeziehung iiberwacht wird. So ist

% \Vgl. Kopatschek et al. (2010), S. 274.

% vgl. Deutscher Bundestag (2008), S. 58.

¥ vgl. Bundesrat (2008), S. 126.

% Vgl. Deutscher Bundestag (2009), S. 86; IDW (2010), Rn. 24.

¥ vgl. IDW (2010), Rn. 37 f.; Scharpf/Schaber (2009), S. 316 ff.; Kopatschek et al. (2010), S. 275.

“0In Einzelfallen kann jedoch eine vorzeitige Aufldsung aus einem plausiblen wirtschaftlichen Grund erlaubt
sein; vgl. Deutscher Bundestag (2008), S. 59.

Hinsichtlich der Dokumentation einer Bewertungseinheit macht der Gesetzgeber aufgrund der Vielzahl der
mdoglichen Formen von Bewertungseinheiten keine zwingenden Vorgaben; vgl. Deutscher Bundestag (2008),
S. 58. Aus der Dokumentation sollte jedoch deutlich werden, dass ein Sicherungsinstrument sich zum Zeit-
punkt der Begrindung der Bewertungseinheit zur Absicherung des abzusichernden Risikos eignet. Hierzu

VII-13

41



nach 8 254 HGB die Bildung von Bewertungseinheiten und damit die kompensatorische
Betrachtung von Aufwendungen und Ertrdgen nur in dem Umfang und fur den Zeitraum zu-
lassig, in dem ein Ausgleich zwischen den gegenlaufige Wertanderungen oder Zahlungsstro-
me in Bezug auf das abgesicherte Risiko stattfindet, d. h. die Effektivitat der Sicherungsbe-
ziehung gewahrleistet ist.** Demzufolge ist bereits zum Zeitpunkt der Bildung der Bewer-
tungseinheit sowie am jeweiligen Bilanzstichtag die Effektivitat der Sicherungsbeziehung
prospektiv zu beurteilen — entweder durch dessen rechnerische Ermittlung oder mittels einer
nachvollziehbaren Plausibilisierung. Hiermit soll die grundsatzliche Eignung der Bewertungs-
einheit zur Risikokompensation nachgewiesen werden, was mit der objektiven Eignung eines
Sicherungsinstruments eng verbunden ist.*® Hinsichtlich der fiir die Messung der prospektiven
Effektivitdt zu wahlenden Methode macht der Gesetzgeber keine konkreten Vorgaben. Den-
noch sollten die Anforderungen an den Effektivitdtsnachweis in Abhangigkeit von der Art der

Bewertungseinheit variieren.**

Dariiber hinaus ist an jedem Bilanzstichtag die Effektivitat der Sicherungsbeziehung retro-
spektiv zu ermitteln, um den ineffektiven Betrag der Sicherungsbeziehung zu bestimmen.
Ineffektivitat der Sicherungsbeziehung liegt dabei in der Hohe vor, in der sich die Zahlungs-
strome oder Wertédnderung des Grundgeschéfts und des Sicherungsinstruments bezogen auf
das abzusichernde Risiko nicht vollstandig bzw. zu unterschiedlichen Zeitpunkten kompensie-
ren.”® Hierunter fallen sowohl Uber- als auch Untersicherungen der Sicherungsbeziehungen,
die nach den allgemeinen handelsrechtlichen Grundsatzen imparittisch zu behandeln sind.*
Wihrend die aus der Uber- und Untersicherung resultierenden unrealisierten Verluste in Be-
zug auf das abgesicherte Risiko aufwandswirksam abzubilden sind, bleiben unrealisierte
Gewinne unberlcksichtigt. Wertanderungen, die sich auf Grundlage der nicht gesicherten
Risiken von Grundgeschéft und Sicherungsinstrument ergeben, sind nach den allgemeinen

Bilanzierungsvorschriften zu behandeln.*’

Fur den effektiven Teil der Sicherungsbeziehung kann unter Einschrankung des Imparitats-

und Realisationsprinzips sowie des Einzelbewertungsgrundsatzes von der Erfassung nicht

sind u. a. Angaben zur Art des zu sichernden Risikos, zur Identifizierung und Beschreibung des Grundge-
schéfts und des Sicherungsinstruments sowie zum prospektiven und retrospektivem Effektivitatstest zu ma-
chen; vgl. IDW (2010), Rn. 39 ff.; Forschle/Usinger (2010), § 254 HGB, Rn. 40 f.

2" Vgl. Kopatschek et al. (2010), S. 276.

“ vgl. IDW (2010), Rn. 48, 50 ff.

“\/gl. Deutscher Bundestag (2008), S. 58.

*vgl. IDW (2010), Rn. 46-48.

" Aus diesem Grund wurde vom Gesetzgeber auch die Einhaltung einer gewissen Effektivitatsspanne fir die
Annahme einer wirksamen Bewertungseinheit im Gegensatz zu den IFRS nicht gefordert; vgl. Deutscher
Bundestag (2009), S. 86.

7 \gl. IDW (2010), Rn. 47 f.; Scharpf/Schaber (2009), S. 327; Kopatschek et al. (2010), S. 276 f.
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realisierter Verluste abgesehen werden, da diesen nicht realisierte Gewinne in gleicher Hohe
gegeniiberstehen.”® In Bezug auf die Art und Weise der bilanziellen Erfassung von Zahlungs-
strom- oder Wertanderungen des in einer Bewertungseinheit zusammengefassten Grund- und
Sicherungsgeschéfts lasst der Gesetzgeber dem Bilanzierenden offen, diese nach der Einfrie-
rungs- oder der Durchbuchungsmethode zu bilanzieren. Wahrend nach der Einfrierungs-
methode die ,,effektiven Wertveranderungen™ von Grund- und Sicherungsgeschéft ber die
Laufzeit der Bewertungseinheit in der Bilanz und der Gewinn- und Verlustrechnung unbe-
ricksichtigt bleiben, werden die sich gegenseitig kompensierenden nicht realisierten Gewinne
und Verluste bei der Durchbuchungsmethode in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst und
in der Bilanz abgebildet. Im Ergebnis ist der Jahrestberschuss unabhdngig von der jeweils
gewahlten Methode.*

Hiervon abzugrenzen ist der Fall, in dem das in Fremdwahrung emittierte hybride
Finanzinstrument als Eigenkapital zu qualifizieren ist. Dadurch, dass das Eigenkapital nicht
nach 8256a HGB folgezubewerten ist, besteht zwar kein Wahrungsrisiko in Form vom
Werténderungsrisiko des Eigenkapitals, allerdings kann sich aus dem je nach Vertragsgestal-
tung zu einem bestimmten Zeitpunkt in Fremdwahrung zuriickzuzahlenden Kapitalbetrag des
hybriden Finanzinstruments ein wahrungsinduziertes Zahlungsstromanderungsrisiko ergeben.
Eigenkapital kommt jedoch als Grundgeschéft geméR § 254 HGB nicht in Betracht, sodass
sich das aus dem Eigenkapital resultierende Wéhrungsrisiko in Form vom Zahlungsstromén-
derungsrisiko grundsétzlich nicht mit einem zur Absicherung eingegangenem Sicherungs-
instrument im Rahmen einer Bewertungseinheit abbilden lasst. Demnach ware das Siche-
rungsinstrument nach den allgemeinen Bilanzierungsvorschriften zu behandeln. Es gilt zu
untersuchen, ob ein anderes Grundgeschaft zur Bildung einer Bewertungseinheit in Betracht

kommt.

Als zuléssiges Grundgeschaft wurde in das Handelsrecht mit § 254 HGB der Begriff der mit
hoher Wahrscheinlichkeit erwarteten Transaktionen implementiert, dessen bilanzielle Zu-
sammenfassung mit einem oder mehreren Sicherungsgeschéften als antizipativer hedge bzw.
antizipative Bewertungseinheit bezeichnet wird. Wahrend bei schwebenden Geschéften ein
Rechtsgeschaft bereits vorliegt, sind erwartete Transaktionen zum Zeitpunkt der Absicherung
noch nicht kontrahiert. Es muss zumindest aber eine hinreichend hohe Wahrscheinlichkeit fiir
den tatsdchlichen Abschluss bestehen, d. h. dieser so gut wie sicher sein. Lediglich auRerhalb

des Einflussbereiches des Bilanzierenden liegende auBRergewdhnliche Umsténde dirfen dem

“8 \/gl. Deutscher Bundestag (2008), S. 58.
*vgl. Cassel (2009), S. 443.
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Zustandekommen des Rechtsgeschafts noch entgegenstehen. Als Beurteilungskriterien flr
eine hinreichend hohe Wahrscheinlichkeit des Eintretens der erwarteten Transaktionen sind
bspw. die Haufigkeit vergleichbarer Transaktionen sowie die finanzielle und operative F&hig-
keit des Bilanzierenden die Transaktionen in Zukunft auch tatséchlich durchfihren zu kon-
nen.*® Dariiber hinaus muss die erwartete Transaktion eindeutig identifizierbar sein, d. h. der
voraussichtliche Zeitpunkt des Zustandekommens, der Gegenstand und das erwartete Volu-
men der Transaktion miissen ,,bekannt (...) oder ausreichend verlasslich ermittelt bzw. geplant

werden kdnnen. !

Vor diesem Hintergrund kann die Kapitalriickzahlung als erwartete Transaktion designiert
werden, wenn diese zwar rechtsgeschaftlich noch nicht abgeschlossen wurde, von einer Riick-
zahlung zu einem bestimmten Termin aufgrund der zugrundeliegenden Vertragsgestaltung des
hybriden Finanzinstruments jedoch mit hoher Wahrscheinlichkeit ausgegangen werden kann.
Dieses ist bspw. der Fall, wenn eine vertraglich fixierte Kiindigungsoption flr den Emittenten
mit einem sog. Kupon-Step-Up verkniipft wird. So weisen hybride Finanzinstrumente meist
eine unendliche Laufzeit auf, die allerdings zur Steigerung der Attraktivitat fir potentielle
Investoren durch die Einrdumung eines Kindigungsrechts fiir den Emittenten nach i. d. R.
sieben bis zehn Jahren synthetisch begrenzt wird. Zur Sicherstellung der Ausubung dieses
Kiindigungsrechts geht die bis zum Kundigungstermin in den meisten Fallen vereinbarte fixe
Verzinsung anschlieBend in eine variable Verzinsung zuziglich eines Kupon-Step-Ups Uber.
Dieser step-up fungiert demnach als Tilgungsanreiz fur den Emittenten und kann eine valide
Absicht und damit eine hohe Wahrscheinlichkeit zur Kapitalriickzahlung zum Kiindigungs-
termin begriinden.> Der Wahrscheinlichkeitsgrad kann auf Basis historischer Spread-
Entwicklungen von hybriden Finanzinstrumenten bestimmt werden. Zudem ist der Gegen-
stand, das VVolumen und aufgrund der vertraglich fixierten Kindigungsoption in Verbindung
mit dem Kupon-Step-Up auch der voraussichtliche Zeitpunkt der erwarteten Transaktion be-

kannt, wodurch diese eindeutig identifizierbar ist.

% vgl. Deutscher Bundestag (2008), S. 58; IDW (2010), Rn. 31, 59.

L IDW (2010), Rn. 58. Zudem ist bei antizipativen Sicherungsbeziehungen mindestens an jedem Abschluss-
stichtag zu priifen, ob das erwartete und abgesicherte Grundgeschéft mit hoher Wahrscheinlichkeit, zu dem
prognostizierten Zeitpunkt bzw. engen Zeitintervall und in der erwarteten Hohe tatsachlich eintreten wird.
Fuhren veranderte Erwartungen dazu, dass das Sicherungsinstrument die erforderliche Wirkung nicht mehr
erzielen kann, ist die Sicherungsbeziehung sofort aufzulésen und das Sicherungsinstrument imparitatisch ein-
zeln zu bewerten. Des Weiteren missen die aus den Sicherungsinstrumenten bzw. den Grundgeschéften re-
sultierenden kiinftigen Zahlungsstrome zeitgerecht zur Verfigung stehen, um die Geschéfte abwickeln zu
koénnen; vgl. IDW (2010), Rn. 60, 62.

%2 \/gl. RuBmann/Végtle (2010), S. 207.
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Bei Erfullung der weiteren oben erlduterten VVoraussetzungen kann die mit hoher Wahrschein-
lichkeit erwartete Transaktion in Form der Kapitalriickzahlung mit einem entsprechend ge-

eignetem Sicherungsinstrument als antizipative Bewertungseinheit zusammengefasst werden.

Die bilanzielle Abbildung von antizipativen Bewertungseinheiten darf ausschlief3lich nach der
Einfrierungsmethode erfolgen, da andernfalls die Bildung handelsrechtlich nicht vorgesehener
Abgrenzungsposten erforderlich ware. Hierzu sind die als effektiv ermittelten Wertanderun-
gen des Sicherungsinstruments lediglich in einer Nebenbuchhaltung zu erfassen, ohne zu-
nachst bilanz- oder erfolgswirksam zu sein. Der ineffektive Teil der antizipativen Bewer-
tungseinheit ist analog zur ,,normalen“ Bewertungseinheit imparititisch nach den allgemeinen
handelsrechtlichen Grundsétzen zu behandeln. Bei Eintritt der mit hoher Wahrscheinlichkeit
erwarteten Transaktion sind die Zahlungsstrome, die aus der Abwicklung des Sicherungs-
instruments resultieren, mit den flr das Sicherungsinstruments aktivierten und passivierten
Betrdgen zu verrechnen und die Anschaffungskosten des Grundgeschafts um einen etwaig

dabei verbleibenden Restbetrag anzupassen.>®

Die flr die Kapitaltberlassung des emittierten Hybridkapitals zu leistenden kiinftigen Vergu-
tungszahlungen stellen — unabhangig von der jeweiligen handelsrechtlichen Qualifikation des
hybriden Finanzinstruments — ein schwebendes Geschéft in Form eines Dauerschuldverhélt-
nisses dar. Es handelt sich um einen zweiseitig verpflichtenden Vertrag, bei dem der Aus-
tausch der Kapitaltberlassung gegen Vergutungszahlungen tber einen langeren Zeitraum ver-
einbart, jedoch noch von keinem Vertragspartner vollstandig erbracht wurde. Einzelne Erfl-

lungshandlungen erledigen hierbei nicht das fortlaufende Vertragsverhaltnis.>*

Ein schwebendes Geschéft ist nach den Vorgaben des § 254 HGB ein zuldssiges Grundge-
schaft. Das abzusichernde Risiko besteht aufgrund der in Fremdwéhrung zu leistenden Vergi-

tungszahlungen in einem wéhrungsinduzierten Zahlungsstromanderungsrisiko.

% vgl. IDW (2010), Rn. 86.
¥ vgl. Adler et al. (1994), § 249 HGB, Rn. 155; IDW (2010), Rn. 3, 14.
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3. Fallbeispiel

3.1. Ausgangssachverhalt

Vor dem Hintergrund der starken Beanspruchung seines Eigenkapitals und seiner hohen Kapi-
talkosten entschlieRt sich ein Unternehmen® am 31.12.t, ein auf Fremdwahrung lautendes
hybrides Finanzinstrument in Form einer stillen Einlage zu emittieren. Das Nominalvolumen
dieser stillen Einlage betragt 500 Mio. $, wobei die Einlage zu pari ausgegeben wird. Der
Investor erhalt zundchst feste Vergitungszahlungen von 10% p.a. auf den Nominalbetrag der
stillen Einlage zahlbar in US-Dollar. Die weiteren Vertragsmerkmale sind in Tab. 2 zusam-

menfassend dargestellt.

Emissionszeitpunkt: 31.12.%
Nominale: 500 Mio. USD
Laufzeit: Unbegrenzt

Kundigungsrecht des Emittenten:  Nach 10 Jahren (31.12.t;0)

Kundigungsrecht des Investors: Keines

Vergiitungszahlungen: = Hohe:

= Anfangskupon fiir die ersten 10 Jahre i. H. v. 10% p.a. auf die Nominale zahlbar
in US-Dollar (fixed interest period)

o Nach 10 Jahren erfolgt ein Ubergang auf einen variablen Zins zzgl. eines
Kupon-Step-Ups (floating interest period)

= Auszahlung nur in dem MaRe, dass das Stammkapital sowie die besonders
geschitzten Riicklagen durch die Verglitungszahlungen nicht angetastet werden
missen

= Ausfall der Zahlungen
= Bei Unterschreitung der Eigenmittelanforderungen (Zusatzmerkmal fur den
Exkurs in Abschn. 3.3.)
= Vergiitungszahlungen fiihren zur Entstehung oder Erhdhung des
Jahresfehlbetrags

= Umgang mit ausgefallenen Vergitungszahlungen
o Keine spétere Nachholung

Riickzahlung des Kapitalbetrags: ~ Verminderung des Rickzahlungsbetrags der stillen Einlage bis zur vollen Hohe bei
Auftreten eines Jahresfehlbetrags, soweit dieser nur durch Ausschiittungen besonders
geschiitzter Eigenkapitalbestandteile gedeckt werden konnte.

Nachrangigkeit: Kapitalbetrag und Vergiitungszahlungen werden im Falle eines Konkurses oder der
Liquidation des Unternehmens nachrangig bedient (inkl. Rangriicktrittserklarung des
Investors).

Tab. 2: Vertragsmerkmale der stillen Einlage

Zur Absicherung gegen die Wahrungsrisiken beschliel3t das Unternehmen zeitgleich mit der
Emission der stillen Einlage unterschiedliche Sicherungsgeschéfte abzuschlieen. Zunéchst
tatigt sie einen US-Dollar-Kassaverkauf in Hohe der Nominale zu einem gegenwaértigen
Wechselkurs von 1,25 $/€. Hiermit will das Unternehmen verhindern, dass der per Kapitalzu-
fluss entstehenden Aktivposten in Fremdwéhrung aufgrund von dessen fortlaufender Um-

rechnung zu einem volatilen Fremdwahrungsergebnis fihrt.

% Hierbei handelt es sich um eine GmbH.
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Das Unternehmen beabsichtigt die stille Einlage aufgrund des im Vertrag kodifizierten Ku-
pon-Step-Ups zum 31.12.t3 zurlickzuzahlen. Die weiteren Sicherungsgeschafte beziehen sich
somit auf einen Zeitraum von zehn Jahren. Um dem Risiko eines wahrend dieses Zeitraums
ansteigenden Dollars zu begegnen und damit den Rickzahlungsbetrag zu fixieren, schlief3t
das Unternehmen ein Devisentermingeschaft Gber 500 Mio. $ per 31.12.t39 zu einem Termin-
kurs von 1,1772 $/€ ab. Der Abschlag des Terminkurses gegeniiber dem Kassakurs (sog.
deport) resultiert aus der angenommenen Zinsdifferenz zwischen den beiden Wé&hrungen. Es
wird die Annahme getroffen, dass die Zinsstrukturkurve sowohl fiir Deutschland bzw. den
Euro-Raum als auch fir die USA flach ist, das Zinsniveau jedoch voneinander abweicht. Im
Euro-Raum betrégt der stetige Zinssatz 10% p.a., in den USA 8%.>° Somit muss das Unter-
nehmen im Rahmen des Devisentermingeschéfts am 31.12.t;p einen Betrag i.H.v.
424.734.619 € (500 Mio. $/1,1772 $/€) aufwenden um 500 Mio. $ zu kaufen.

Zusétzlich geht das Unternehmen einen 10-Jahres-Fixed-for-Fixed-Wahrungsswap ohne An-
fangs- und Endkapitaltausch ein, mit dem die Wahrungsrisiken von den in Fremdwahrung zu
entrichtenden Vergitungszahlungen tber den Zeitablauf abgesichert werden sollen. Infolge-
dessen erhdlt das Unternehmen einen festen Zinssatz von 10% p.a. in US-Dollar auf den
Nominalbetrag i. H. v. 500 Mio. $ und zahlt einen festen Zinssatz von 10,4%°" p.a. in Euro
auf den Nominalbetrag i. H. v. 400 Mio. € an den Finanzintermediir.”® Die beiden Derivate
werden zu marktgerechten Konditionen abgeschlossen und haben damit zum Anschaffungs-

zeitpunkt einen Marktwert von null. Upfront-payments werden hierbei nicht vereinbart.

Die Emission der stillen Einlage in Fremdwahrung mit den zur Absicherung vor Wahrungsri-
siken abgeschlossenen Sicherungsgeschéften ist in Abb. 1 zusammenfassend dargestellt.

% Das Fallbeispiel basiert insgesamt auf stetigen Zinsen und orientiert sich an dem Beispiel von Kiiting/Cassel
(2008), S. 773 ff. bzw. Cassel (2009), S. 447 ff.

Hierbei handelt es sich um eine gerundete GroRe. Der exakte Zinssatz i. H. v. 10,39564252149% wurde so
bestimmt, dass der Wéahrungsswap zum Abschlusszeitpunkt t, einen Wert von null hat. Auf diesem exakten
Zinssatz basieren auch die cash outflows in Euro im Beispiel des Wahrungsswaps. Vgl. Tab. 4
(10,39564252149% * 400.000.000 € = 41.582.570 €)

In der Praxis wird anstelle dieser drei Sicherungsgeschéfte nur ein Sicherungsgeschéft in Form eines Wéah-
rungsswaps mit Anfangs- und Endkapitaltausch abgeschlossen. Aus didaktischen Grinden wird hier jedoch
eine Dreiteilung vorgenommen.
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Abb. 1: Transaktionsstruktur

Aufgrund des anfanglich steigenden und im weiteren Zeitablau

f59

wieder schwacher werden-

den US-Dollars sowie des Zinsunterschieds zwischen dem Euro-Raum und den USA entwi-

ckeln sich das Devisentermingeschaft und der Wahrungsswap (in den folgenden Tabellen als

DTG bzw. swap bezeichnet) wie in Tab. 3 und 4 angegeben. Ein fester notierender US-Dollar

fiihrt dazu, dass das Devisentermingeschaft bzw. der Wéahrungsswap im Wert ansteigen, et

vice versa. Der Zinsunterschied zwischen dem Euro-Raum und den USA wirkt dem Effekt

eines fester notierenden US-Dollars entgegen bzw. verstarkt den Effekt eines im Zeitablauf

schwicher notierenden US-Dollars.®°

% Die Periode 2 reprasentiert hier annahmegeméR einen Zeitraum von acht Jahren. In Bezug auf die Wertent-
wicklungen der Grund- und Sicherungsgeschéafte wird diese Periode jedoch so behandelt, als wirde es sich
lediglich um ein Jahr handeln. Infolgedessen basieren die Wertentwicklungen insgesamt nur auf einem Zeit-

raum von drei Jahren, die Periode 3 steht jedoch flir den Zeitpunkt tyo.

8 v/gl. hierzu und zum Folgenden Kiiting/Cassel (2008), S. 773 ff. bzw. Cassel (2009), S. 447 ff.
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DTG

Kassakurs Marktzins Terminkurs Bewertung
Periode $/€ Euro-Raum USA €/$ fair value (€)
0 1,250 10% 8% 1,1772 0
1 1,150 10% 8% 1,1049 22.754.005
2 1,000 10% 8% 0,9802 77.242.398
3 1,700 10% 8% 1,7000 -130.616.972

Tab. 3: Entwicklung des Devisentermingeschéafts

Der fair value des Devisentermingeschéfts resultiert aus der Differenz der Umrechnung der
500 Mio. $ mit dem aktuellen und mit dem urspriinglich kontrahierten Terminkurs®* abgezinst

auf den jeweiligen Stichtag.

Swap
Periode  Kassakurs Marktzins Zinssétze Cashflows Bewertung
Euro- cash outflow ~ cashinflow  Nettocashflow  ajr valye
$/€ Raum USA € $ © ®) (3) €

0 1,250 10% 8% 10,4%  10% 0 0 0 0
1 1,150 10% 8% 104%  10% 41.582.570 50.000.000 1.895.691  7.410.520
2 1,000 10% 8% 10,4%  10% 41.582.570 50.000.000 8.417.430 16.947.782
3 1,700  10% 8% 10,4%  10% 41.582.570 50.000.000 -12.170.805 -12.170.805

Tab. 4: Entwicklung des Wahrungsswaps

Die Ermittlung des fair values des Wahrungsswaps erfolgt durch anerkannte Bewertungsver-
fahren. Ein moglicher Bewertungsansatz ist die Bewertung tiber Anleihepreise. Hierzu wird
der Wahrungsswap in eine fixe Euro-Anleihe und eine fixe Dollar-Anleihe zerlegt. Die Diffe-
renz aus dem Wert der Dollar-Anleihe umgerechnet mit dem jeweils am Stichtag gultigen
Kassakurs und dem Wert der Euro-Anleihe ergibt schlielich den fair value des Wahrungs-
swaps. Alternativ lasst sich der Wé&hrungsswap auch mit Hilfe eines Portfolios von Devisen-

terminkontrakten bewerten.%?

Das Unternehmen moéchte im Folgenden die Emission des hybriden Finanzinstruments sowie
die zu dessen Absicherung vor Wahrungsrisiken eingegangenen Sicherungsgeschéfte nach
handelsrechtlichen VVorgaben beurteilen. Es stellt sich zundchst die Frage, wie das hybride
Finanzinstrument zu klassifizieren ist. Zudem gilt es zu untersuchen, wie die Sicherungs-
geschéfte bilanziell zu bewerten sind. Lassen sich diese mit dem jeweiligen Grundgeschéft als
Bewertungseinheit gemaR §254 HGB abbilden? Welche Auswirkungen ergeben sich hierbei

in der Bilanz und der Gewinn- und Verlustrechnung?

81 Auf Basis der Zinsparitatentheorie wurden die Terminkurse abitragefrei ermittelt.
82 vgl. Hull (2009), S. 216 ff.
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3.2. Handelsrechtliche Behandlung

3.2.1. Ausweis

Bei dem zum 31.12.t; in Fremdwahrung emittiertem hybriden Finanzinstrument handelt es
sich um eine stille Einlage, fir deren handelsrechtliche Zuordnung zum Eigen- oder Fremd-

kapital die in Abschn. 2.1. dargestellten Abgrenzungskriterien sinngeméal3 anzuwenden sind.

Entsprechend der in Tab. 2 dargestellten Vertragsmerkmale der stillen Einlage, nimmt der
Investor (stille Gesellschafter) mit dem Nennbetrag der stillen Einlage bis zur vollen Hohe an
einem Jahresfehlbetrag des Unternehmens teil, soweit der Jahresfehlbetrag nur durch Aus-
schuttungen besonders geschiitzter Eigenkapitalbestandteile gedeckt werden konnte. Der
Kapitalerhaltungsgrundsatz i. S. der geforderten Verlustteilnahme — unter Schutz der beson-
ders gegen Ausschittungen geschitzten Eigenkapitalbestandteile — ist somit erflllt. Ware
hinsichtlich der Verlustteilnahme anstatt auf den Jahresfehlbetrag auf einen etwaigen Bilanz-
verlust rekurriert worden, wirde das Kriterium der Verlustteilnahme bis zur vollen Héhe je-
doch verletzt werden, da es dann moglich ware, einen potenziellen Bilanzverlust zuvor durch
Auflésung von Ricklagen (einschlieBlich der ausschittungsgesperrten Kapital- und gesetzli-

chen Riicklage) auszugleichen.®®

Das Eigenkapitalkriterium der Nachrangigkeit wird bei der stillen Einlage grundsétzlich
dadurch verletzt, dass der stille Gesellschafter nach § 236 Abs. 1 HGB die Mdglichkeit hat,
seine Einlage — wenn diese nicht bereits durch Verluste aufgezehrt wurde — zurtickzufordern
bzw. diese als Insolvenzforderung geltend zu machen. Dieses wird jedoch durch die vertrag-
lich fixierte Rangrucktrittserklarung verhindert. Mit der Rangricktrittserklarung hat der In-
vestor erst nach Befriedung aller anderen Glaubiger einen Rickzahlungsanspruch seiner stil-
len Einlage, womit diese die geforderte Haftungsfunktion erlangt.®*

Die Vergutung fir die Uberlassung der stillen Einlage ist fir die ersten zehn Jahre, nach deren
Ablauf das Unternehmen dessen Riickzahlung beabsichtigt, mit einem festen Zins vereinbart.
Die Vergutungszahlungen fallen jedoch aus, wenn sie zur Erhéhung oder Entstehung eines
Jahresfehlbetrags flhren wirden bzw. sie stehen unter dem Vorbehalt, dass das Stammkapital
des Unternehmens sowie die besonders geschiitzten Ricklagen nicht angetastet werden miis-

sen. Eine Erfolgsabhéngigkeit der Vergutung ist damit gewéhrleistet. Zwar wird in diesem

8 vgl. Kiiting et al. (1996), S. 11.

% \vgl. Briiggemann et al. (2004), S. 350; zu weitergehenden Informationen hinsichtlich der Auswirkungen von
Rangrucktrittsabklarungen auf das Nachrangerfordernis beim Eigenkapitalausweis, vgl. Hultsch et al. (2007),
S. 819 ff.
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Fallbeispiel eine Nachzahlung von ausgefallenen Vergitungszahlungen ausgeschlossen, je-
doch ware auch eine vertraglich fixierte Nachholungsklausel fur die Qualifikation der stillen
Einlage als Eigenkapital grundsétzlich unproblematisch.®

Dartber hinaus weist die stille Einlage eine unendliche Laufzeit auf und ist ausschlieBlich
durch den Emittenten nach Ablauf von zehn Jahren kindbar. Durch die Verknupfung dieser
Kindigungsoption mit dem Kupon-Step-Up wird die Laufzeit der stillen Einlage zwar auf
zehn Jahre synthetisch begrenzt (vgl. Abschn. 2.2.2.). Die unter Abschn. 2.1. geforderte Min-
destlaufzeit von 5 Jahren wird damit jedoch erflllt. Die Forderung nach einer Mindestkiindi-
gungsfrist kann dabei nur dort ihre Berechtigung haben, wo eine ordentliche Kiindigung durch
den stillen Gesellschafter vorgesehen ist. Dieses ist hier nicht der Fall, sodass dem Kriterium

der Langerfristigkeit (Nachhaltigkeit) der Kapitaluberlassung entsprochen wird.

Damit sind alle notwendigen Eigenkapitalkriterien erfllt, und das Unternehmen kann die
stille Einlage gemé&R § 265 Abs. 5 Satz 2 HGB unter einem Sonderposten mit entsprechender
Bezeichnung innerhalb des Eigenkapitals, entweder nach dem gezeichneten Kapital oder an

letzter Stelle ausweisen.

Die Wahrungsumrechnung dieses Eigenkapitalpostens und des entsprechenden Aktivpostens
i. H. v. 500 Mio. $ erfolgt zum 31.12.t, mit dem gultigen Devisenkassamittelkurs von 1,25 $/€
(Buchungssatz 1) Tab. 5). Wahrend der Aktivposten grundsétzlich nach MaRgabe des § 256a
HGB folgezubewerten ware, unterbleibt die Folgebewertung beim Eigenkapitalposten (vgl.
Abschn. 2.2.1.). Die daraus in Zukunft resultierende Volatilitat des Fremdwéhrungsergebnis-
ses wird jedoch durch den vom Unternehmen getatigten US-Dollar-Kassaverkauf verhindert
(Buchungssatz 2) Tab 5).

Bilanzierung zum 31.12.t,

Emission der stillen Einlage in US-Dollar

o
(5]
© - . 500.000.000 $ " " 500.000.000 $
g 1) Stille Einlage (& 400.000.000 €) an US-Dollar-Kasse (2 400.000.000 €)
o

US-Dollar-Kassaverkauf

2) "Euro-Kasse" 400.000.000€ an  "US-Dollar-Kasse" 500.000.000 $

Tab. 5: Buchungssatze zum 31.12.ty

Fur den Ausweis der Ausschittungen auf die Einlagen stiller Gesellschafter in der Gewinn-
und Verlustrechnung kommen grundsitzlich die Posten ,,Zinsen und &hnliche Aufwendun-

gen“ sowie ,,auf Grund eines Teilgewinnabfiihrungsvertrags abgefiihrte Gewinne* in Be-

8 vgl. IDW (1994), S. 419 ff., Abschn. 2.1.1b); Hager/Nottmeier (2007), Rn. 817.
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tracht. Hierbei kann bei einer typisch stillen Einlage i. S. v. § 230 ff. HGB im Regelfall von
einem Teilgewinnabfuhrungsvertrag ausgegangen werden, sofern nicht lediglich das einge-
setzte Kapital verzinst wird. Zwar wurde fur die ersten zehn Jahre eine feste jahrliche Vergu-
tung vereinbart, jedoch steht die Zahlung der Vergltung unter den oben bereits erwéhnten
Vorbehalten und ist somit von dem Erfolg des Unternehmens abhangig. Zusammen mit der
vertraglich fixierten Verlustbeteiligung des stillen Gesellschafters kann bei dieser Vertrags-
gestaltung von dem Vorliegen eines Teilgewinnabfiihrungsvertrags ausgegangen werden und
somit sind die Vergilitungszahlungen in dem entsprechenden Aufwandsposten ,,auf Grund

eines Teilgewinnabfithrungsvertrags abgefiihrte Gewinne* auszuweisen.®

3.2.2.  Bildung von Bewertungseinheiten

Zur Beurteilung der Bildung von Bewertungseinheiten nach den Vorgaben des § 254 HGB
gilt es zunachst zu untersuchen, ob die Kapital- und die Vergltungskomponente absiche-

rungsfahige Grundgeschafte darstellen.

Die Laufzeit der als Eigenkapital klassifizierten stillen Einlage ist unbegrenzt und damit un-
terliegt die Kapitalkomponente zundchst grundsétzlich keinem absicherungsféhigen Risiko.
Das im Vertrag kodifizierte Klindigungsrecht des Emittenten nach Ablauf von zehn Jahren in
Verbindung mit dem Kupon-step-up, veranlasst das Unternehmen jedoch, den Nominalbetrag
von 500 Mio. $ zum 31.12.t3o zuriickzahlen zu wollen (vgl. Abschn. 3.1.). Es besteht somit
ein wahrungsinduziertes Zahlungsstromanderungsrisiko in Form des nach zehn Jahren zu-
riickzuzahlenden Nominalbetrags in US-Dollar. Die Kapitalriickzahlung ist zwar noch nicht
kontrahiert, jedoch begriindet der Tilgungsanreiz in Form des Kupon-Step-ups eine hohe
Wahrscheinlichkeit zur tatsdchlichen Kapitalriickzahlung zum Kindigungstermin (vgl.
Abschn. 2.2.2.). Der voraussichtliche Zeitpunkt (31.12.t10), der Gegenstand (Kapitalriickzah-
lung) und das erwartete VVolumen (500 Mio. $) der erwarteten Transaktion sind bekannt,
wodurch die zusétzliche Voraussetzung zur eindeutigen Identifizierbarkeit einer erwarteten
Transaktion erfillt sind. Dementsprechend l&sst sich die Kapitalriickzahlung als absicherungs-

fahiges Grundgeschaft in Form einer erwarteten Transaktion designieren.

Die fur die Kapitallberlassung der stillen Einlage zu leistenden Vergutungszahlungen stellen
ein schwebendes Dauerschuldverhéltnis dar (vgl. Abschn. 2.2.2.) und unterliegen als zukiinf-
tige Zahlungsstrome in Fremdwahrung einem Wahrungsrisiko. Sie erfullen damit die Voraus-

setzung des § 254 HGB eines zu sichernden Grundgeschéfts.

% \/gl. Forschle (2010), § 275 HGB, Rn. 207, § 277 HGB, Rn. 10 f.
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Bei dem abgeschlossenen Devisentermingeschéaft und Wahrungsswap handelt es sich um
Finanzinstrumente, die entsprechend der VVorgaben des § 254HGB dazu geeignet sind, die aus
den Grundgeschaften resultierenden Wahrungsrisiken abzusichern. Durch die feste Verein-
barung zum Austausch der auf Fremdwéhrung lautenden Kapitalzahlung (Devisentermin-
geschaft) bzw. Vergitungszahlungen (Wahrungsswap) in entsprechende Betrége in Euro las-
sen sich die mit dem Wahrungsrisiko verbundenen Zahlungsstroménderungsrisiken des hybri-
den Finanzinstruments iiber dessen ,,geplante Laufzeit™ (31.12.t3p) minimieren bzw. neutrali-

sieren.

Um die Grund- und Sicherungsgeschéfte als Bewertungseinheiten abbilden zu kénnen, hat das
Unternehmen die Effektivitat der jeweiligen Sicherungsbeziehung nachzuweisen. Das Unter-
nehmen bezieht die jeweilige Terminkomponente des Devisentermingeschafts und des Fixed-
for-Fixed-Wahrungsswaps ohne Anfangs- und Endkapitaltausch®” in den Saldierungsbereich
der kompensatorischen Bewertung ein. Da die fair values der Sicherungsgeschéafte im Gegen-
satz zu den Grundgeschaften neben den schwankenden Kassakursen damit von dem unter-
schiedlichen Zinsniveau im Euro-Raum und den USA beeinflusst werden, fihrt der Zins-
unterschied zu einer partiellen Ineffektivitat der Sicherungsbeziehungen. Zur Feststellung der
Wirksamkeit der Sicherungsbeziehung ist somit eine geeignete Methode heranzuziehen. Vor
diesem Hintergrund entscheidet sich das Unternehmen die Effektivitat mit Hilfe der Dollar
offset-Methode auf kumulierter Basis zu testen.®® Im Rahmen dieser Methode zum Effektivi-
tatsnachweis sind die fair values und die Fair value-Anderungen des jeweiligen Grund- und
Sicherungsgeschafts auf kumulierter Basis zu ermitteln. Hierbei errechnen sich die fair values
der Grundgeschafte als Barwert der erwarteten Kapitalriickzahlung (500 Mio. $)* bzw. der
noch zu leistenden Vergitungszahlungen (50 Mio. $ p.a.) umgerechnet mit dem am jeweili-
gen Stichtag giiltigen Kassakurs.” Die Fair value-Anderungen von Grund- und Sicherungs-
geschéften ergeben sich als Differenzen aus den fair values zum jeweiligen Stichtag und den
auf denselben Zeitpunkt bezogenen ,,historischen fair values®. Aus dem Vergleich der Fair
value-Anderungen von den Grund- und Sicherungsgeschiften resultieren schlieRlich die in

den Tab. 6 und 7 dargestellten Effektivitaten.” Die effektiven Teile der Sicherungsbeziehun-

%" Dieser Wahrungsswap lasst sich in drei Devisentermingeschaften zerlegen, d.h. jeder Austausch von Zahlun-

gen entspricht einem Devisentermingeschéft, sodass auch der Wéhrungsswap eine bzw. mehrere zusammen-
gesetzte Terminkomponente/n enthalt.
% \gl. IDW (2010), Rn. 70; Kiiting/Cassel (2008), S. 773 ff.; Scharpf/Schaber (2009), S. 323.
% Hierbei handelt es sich um einen hypothetischen fair value. Es wird zum Zweck der Effektivitatsmessung
hinsichtlich der mit hoher Wahrscheinlichkeit erwarteten Transaktion so getan, als ob diese bereits fest kon-
trahiert worden ware; vgl. Scharpf/Schaber (2009), S. 332.
Hinsichtlich der Ermittlung der fair values der Sicherungsgeschéfte vgl. Abschn. 3.1.
™ In Anlehnung an Kiiting/Cassel (2008), S. 774.
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gen umfassen die sich kompensierenden Wertédnderungen aus Grund- und Sicherungsgeschaft.
Die durch das Zinsgefalle hervorgerufenen verbleibenden Differenzen entsprechen den inef-
fektiven Teilen der Sicherungsbeziehungen.

GG72

Peri- Kassa- Kapital- Effek-
ode kurs  komponente DTG tivitat Drohverlustriickstellung (DV-Rst.)

Afv

Kapital/
fair value  Aufzinsung A fair value A fair value A fv Bildung A DV-Rst Auflésung
$e ®© ®© ®© ®© DTG DV-Rst(€) © DV-Rst (€)
0 1,250 296.327.288 0 0 0 - 0 0 0
1 1,150 355.969.893 327.492.301  28.477.591  22.754.005 1,25 5.723586 5.723.586 0
2 1,000 452.418.709 361.934.967  90.483.742  77.242.398 1,17 13.241.344 7.517.758 0

3 1,700 294.117.647 400.000.000 -105.882.353 -130.616.972 0,81 24.734.619 11.493.274 24.734.619

Tab. 6: Effektivititstest der ,Sicherungsbeziehung Kapitalkomponente“ mittels der Dollar offset-
Methode auf kumulierter Basis

Peri- Kassa- GG Effek-
ode kurs Vergiitungskomponente Swap tivitat Drohverlustriickstellung (DV-Rst.)
Afv

fair value  Aufzinsung A fairvalue A fairvalue Vergitung/ Bildung A DV-Rst Aufldsung
$/€ ) © € € AfvSwap DV-Rst (€) € DV-Rst (€)

0 1,250 98.575.456 0 0 0 - 0 0 0
1 1,150 118.416.007 108.942.727  9.473.281  7.410.520 1,28 2.062.761 2.062.761 1.582.570
2 1,000 95.241.871 76.193.497 19.048.374 16.947.782 1,12 2.100.592 1.620.401 1.582.570
3 1,700 29.411.765 40.000.000 -10.588.235 -12.170.805 0,87 1582570 1.064.548 1.582.570

Tab. 7: Effektivititstest der ,,Sicherungsbeziehung Vergiitungskomponente® mittels der Dollar offset-
Methode auf kumulierter Basis

Im Ergebnis kann das Unternehmen — bei entsprechender Dokumentation — die Kapitalkom-
ponente (erwartete Transaktion) und das Devisentermingeschéft als antizipative Bewertungs-
einheit bzw. die Zinskomponente (schwebendes Geschift) und der Wahrungsswap als ,,nor-
male® Bewertungseinheit zusammenfassen, sodass nicht realisierte Verluste nur flir die

Bewertungseinheiten als Ganzes zu erfassen sind.

Wahrend das Unternehmen die antizipative Bewertungseinheit zwingend nach der Einfrie-
rungsmethode zu bilanzieren hat, besteht bei der ,,normalen® Bewertungseinheit das Wahl-
recht zwischen der Anwendung der Einfrierung- und der Durchbuchungsmethode. Das Unter-
nehmen entscheidet sich, auch die ,,normale* Bewertungseinheit mit der Einfrierungsmethode
abzubilden.

" Die Abkiirzung ,,GG* steht hier und in den folgenden Tabellen fiir das Grundgeschift.
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Hierzu sind die als effektiv ermittelten Wertdnderungen des Sicherungsgeschéfts (antizipative
Bewertungseinheit) bzw. des Grund- und Sicherungsgeschifts (,,normale* Bewertungseinheit)
lediglich in einer Nebenbuchhaltung zu erfassen, ohne zunéchst bilanz- oder erfolgswirksam
zu sein, wohingegen die ineffektive Teile der Bewertungseinheiten nach den allgemeinen

handelsrechtlichen Grundsétzen imparitatisch zu behandeln sind.

3.2.3. Bilanzielle Abbildung in den Folgeperioden

In der Periode 1 werden die fair values der Sicherungsgeschéfte von den sich entgegenwir-
kenden Effekten in Form des fester notierenden US-Dollars und des Zinsunterschieds beein-
flusst. Der negative Effekt des Zinsunterschieds wird durch den positiven Effekt des fester
notierenden US-Dollars iberkompensiert. Dieses driickt sich in steigenden fair values des
Devisentermingeschéfts und des Wahrungsswaps aus.”® Durch die Gegeniiberstellung der
Wertédnderungen von Grund- und Sicherungsgeschéften zeigt sich, dass die negativen Wer-
tdnderungen aus den Grundgeschaften betragsmaRig grofer sind als die entsprechenden posi-
tiven Wertdnderungen aus den Sicherungsgeschaften und sich aus den Sicherungsbeziehungen
somit jeweils ein Verlustiiberhang ergibt. Diese ineffektiven Teile der Sicherungsbeziehungen
sind als Drohverlustriickstellungen zu erfassen (Buchungssdtze 1) und 2), Tab. 8).”* Eine
Ubersicht zur Bildung und Auflosung von Drohverlustriickstellungen fiir die Sicherungsbe-

ziehungen ist in den Tab. 6 und 7 dargestellt.

Zum 31.12.t; werden Vergiitungszahlungen fiir die stille Einlage fillig, die als ,,auf Grund
eines Teilgewinnabfithrungsvertrags abgefiihrte Gewinne* mit dem urspriinglich fixierten
Wechselkurs gegen die Sonstigen Verbindlichkeiten einzubuchen sind (Buchungssatz 3), Tab.
8). Damit ist der Schwebezustand der Vergitungskomponente teilweise beendet, d. h. es tritt

ein Teil des Grundgeschafts ein.

Hierbei ist der aus der Abwicklung des Wahrungsswaps resultierender Nettocashflow i. H. v.
1.895.691 € als Forderung gegeniiber dem Finanzintermedidr zusammen mit der anteilig auf-
zuldsenden Drohverlustriickstellung i. H. v. 1.582.570 €”° gegen Andere Verbindlichkeiten zu
verbuchen (Buchungssatz 4), Tab. 8). Diese Erh6hung der Verbindlichkeit tragt dem Umstand

™ vgl. auch Kiiting/Cassel (2008), S. 773.

™ vgl. auch Scharpf/Schaber (2009), S. 334.

™ Dieser Betrag entspricht der fiir den ineffektiven Teil der ersten Vergiitungszahlung passivierten Drohverlust-
riickstellung, die aus dem Zinsunterschied resultiert. So wirde fur den Fall, dass kein Zinsunterschied zwi-
schen dem Euro-Raum und der USA herrscht, der Wéhrungsswaps mit einem zu zahlenden festen Zinssatz i.
H. v. 10% p.a. in Euro auf die Nominale abgeschlossen werden. Damit wirde sich lediglich ein jahrlicher
cash outflow i. H. v. 40.000.000 € anstatt von 41.1582.570 € ergeben (41.582.570 € - 40.000.000 € =
1.582.570 €).
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Rechnung, dass die Verbindlichkeit lediglich mit dem urspriinglich fixierten Wechselkurs
eingebucht wurde, der US-Dollar jedoch nun fester notiert. Im Ergebnis muss das Unterneh-
men zur Begleichung der vertraglich fixierten Vergitungszahlung i. H. v. 50 Mio. $ einen
Betrag von 43.478.261 € aufwenden (Buchungssatz 5), Tab. 8).

Bilanzierung zum 31.12.t;

Devisentermingeschéaft

1) Sonstige betriebliche Aufwendungen 5.723586 an  Drohverlustrickstellung 5.723.586
Wahrungsswap/Vergitungszahlung
% 2) Sonstige betriebliche Aufwendungen 2.062.761 an  Drohverlustrickstellung 2.062.761
o R R - -
§ g) aufGrundeines Teilgewinnabfih- 4606 609 a0 sonstige Verbindlichkeit 40.000.000
o rungsvertrags abgefiihrte Gewinne
Forderung gegeniiber . - .
4) Finanzintermediar 1.895.691 an  Sonstige Verbindlichkeit 3.478.261
Drohverlustriickstellung 1.582.570
5) Sonstige Verbindlichkeit 43.478.261 an  Kasse 43.478.261

Tab. 8: Buchungssatze zum 31.12.t; (Betriige in €)

Das Unternehmen hat mit der ihm eingerdumten Kindigungsoption die Mdglichkeit der
Rickzahlung der stillen Einlage innerhalb des dem 31.12.ty folgenden Geschaftsjahres (zum
31.12.t30). Somit muss zum 31.12.tg die urspriinglich im Eigenkapital ausgewiesene stille Ein-
lage mit dem zum 31.12.t, fixierten Wechselkurs in das Fremdkapital umqualifiziert werden
(vgl. Abschn. 2.1.). Der Ausweis der stillen Einlagen im Fremdkapital kann entweder unter
den ,,sonstigen Verbindlichkeiten* oder in einem gesonderten Posten erfolgen, wobei sich das
Unternehmen fir die erste Alternative entscheidet (Buchungssatz 1), Tab. 9).”® Im Hinblick
auf die gebildete antizipative Bewertungseinheit ist diese Umqualifizierung jedoch unschéd-
lich, da die mogliche Riickzahlung der Kapitalkomponente weiterhin eine erwartete Trans-

aktion darstellt.

Darlber hinaus fihrt ein in Periode 2 weiter ansteigender US-Dollar dazu, dass die Siche-
rungsgeschafte wiederum an Wert gewinnen. Die ineffektiven Teile der Sicherungsbeziehun-
gen erhéhen die Drohverlustriickstellungen, die fir das Devisentermingeschaft und den
Wahrungsswap gebildet wurden (Buchungssatze 2) und 3), Tab. 9). In Bezug auf die zu leis-
tende Vergutungszahlung in Verbindung mit dem zu dessen Absicherung vor Wahrungs-
risiken abgeschlossenen Wahrungsswap ist buchungstechnisch wie in Periode 1 vorzugehen
(Buchungssétze 4) bis 6), Tab. 9).

6 vgl. Kozikowski/Schubert (2010), § 247 HGB, Rn. 234.
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Bilanzierung zum 31.12.tg
Devisentermingesch&ft/Umqualifizierung der stillen Einlage
1) Stille Einlage 400.000.000 an  Sonstige Verbindlichkeit 400.000.000
2) Sonstige betriebliche Aufwendungen 7.517.758 an  Drohverlustrickstellung 7.517.758
Wahrungsswap/Vergutungszahlung
3) Sonstige betriebliche Aufwendungen 1.620.401 an  Drohverlustriickstellung 1.620.401

Periode 2

auf Grund eines Teilgewinnabfiih-

4) ) - 40.000.000 an  Sonstige Verbindlichkeit 40.000.000
rungsvertrags abgefiihrte Gewinne

5) Fprderl_mg gege_rluber 8.417.430 an  Sonstige Verbindlichkeit 10.000.000
Finanzintermediar
Drohverlustriickstellung 1.582.570

6) Sonstige Verbindlichkeit 50.000.000 an Kasse 50.000.000

Tab. 9: Buchungssatze zum 31.12.ty (Betriige in €)

In der darauf folgenden Perioden 3 fuhrt der wesentlich schwécher notierende US-Dollar ver-
starkt durch den Zinsunterschied zu deutlich negativen fair values der Sicherungsgeschéfte.
Die ineffektiven Teile resultieren im Gegensatz zu den Perioden 1 und 2 hier daraus, dass die
positiven Wertadnderungen der Grundgeschafte betragsmaRig kleiner sind als die negativen
Wertanderungen der Sicherungsgeschéfte. Da dieses jedoch ebenfalls zu einem Verlustiber-
hang fuhrt, sind die Drohverlustriickstellungen entsprechend zu erhéhen (Buchungssatze 1)
und 4), Tab. 10).”

Dartiber hinaus entscheidet sich das Unternehmen die ihm vertraglich eingerdumte Kundi-
gungsoption zum 31.12.t;; auszuliben und damit den Nennbetrag der stillen Einlage i. H. v.
500 Mio. $ an den Investor zuriickzuzahlen. Die aus der Abwicklung des Devisentermin-
geschafts resultierende Zahlungsverpflichtung i. H. v. 130.616.972 € ist als Verbindlichkeit
gegeniiber dem Finanzintermedidr zu passivieren. Dieses geschieht erfolgsneutral, indem die
im Vergleich zum Kontrahierungszeitpunkt zu leistende Minderzahlung an den Investor
(sonstige Verbindlichkeit) und die flr die Sicherungsbeziehung insgesamt gebildete Drohver-
lustriickstellung auf die Verbindlichkeit gegeniiber dem Finanzintermediér Gbertragen werden
(Buchungssatz 2) Tab. 10). Die Minderzahlung geht darauf zuriick, dass durch den wesentlich
schwécher notierenden US-Dollar, die in Fremdwéhrung zu leistende Kapitalriickzahlung
einen im Vergleich zum Kontrahierungszeitpunkt geringeren Euro-Gegenwert hat. Das Un-
ternehmen muss somit lediglich einen Betrag i. H. v. 294.117.647 € aufbringen, um die Riick-
zahlung des Nominalbetrags der stillen Einlage i. H. v. 500 Mio. $ zu begleichen (Buchungs-
satz 3) Tab. 10).

" \/gl. Scharpf/Schaber (2009), S. 333 f.
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Schlief3lich ist die zu leistende Vergitungszahlung wie in den Perioden 1 und 2 zunachst mit

dem ursprunglich fixierten Wechselkurs als Sonstige Verbindlichkeit zu passivieren

(Buchungssatz 5), Tab. 10). Dartiber hinaus erfordert die aus dem Wéhrungsswap resultieren-

de Zahlung eine Verbuchung als Verbindlichkeit gegenlber dem Finanzintermediér, indem

die Minderzahlung und die Drohverlustriickstellung auf die Verbindlichkeiten gegentiber dem

Finanzinvestor tbertragen werden (Buchungssatz 6), Tab. 10). Im Ergebnis muss das Unter-

nehmen fur die Begleichung der Vergltungszahlungen i. H. v. 50 Mio. $ einen Betrag von

29.411.261 € aufwenden (Buchungssatz 7), Tab. 10).

Bilanzierung zum 31.12.t;,
Devisentermingeschéaft/Kapitalriickzahlung
1) Sonstige betriebliche Aufwendungen 11.493.275 an  Drohverlustriickstellung
Verbindlichkeiten gegentiber

2) Sonstige Verbindlichkeit 105.882.353  an - -
Finanzintermediér
Drohverlustriickstellung 24.734.619
3) Sonstige Verbindlichkeit 294.117.647 an  Kasse

Wahrungsswap/Vergiitungszahlung

Periode 3

4) Sonstige betriebliche Aufwendungen 1.064.548 an  Drohverlustriickstellung

auf Grund eines Teilgewinnabfiih-

5) rungsvertrags abgefiihrte Gewinne 40.000.000 an  Sonstige Verbindlichkeit
6) Sonstige Verbindlichkeit 10.588.235 an V_erbln_dllchkeltgn gegenuber
Finanzintermediér
Drohverlustriickstellung 1.582.570
7) Sonstige Verbindlichkeit 29.411.765 an  Kasse

11.493.275

130.616.972

294.117.647

1.064.548

40.000.000

12.170.805

29.411.765

Tab. 10: Buchungssétze zum 31.12.t;, (Betriige in €)

VI1-30



3.3. Exkurs: Aufsichtsrechtliche Klassifizierung der stillen Einlage bei einem
Kreditinstitut

Wie eingangs erwéhnt, stellt fur Kreditinstitute eine zentrale Zielsetzung bei der Emission
eines hybriden Finanzinstruments dessen Anerkennung als Kernkapital dar. Dieses setzt je-
doch voraus, dass das hybride Finanzinstrument bestimmte Voraussetzungen erfullt, die im
Rahmen dieser exkursiven Ausfilhrung dargestellt und anschlieRend auf die stille Einlage des

Fallbeispiels angewendet werden.

In Deutschland waren bestimmte Kapitalinstrumente mit Hybridcharakter auch bislang schon
als haftendes Eigenkapital anerkannt (stille Einlagen, Genussrechtsverbindlichkeiten und l&n-
gerfristige nachrangige Verbindlichkeiten). Die VVoraussetzungen hierflr sind in § 10 Abs. 4,
5 und 5a KWG a.F. geregelt. Mit dem am 24. November 2010 im Bundesgesetzblatt verof-
fentlichten ,,Gesetz zur Umsetzung der gednderten Bankenrichtlinie und der geénderten Kapi-
taladdquanzrichtlinie“”® wurde die Richtlinie 2009/111/EG™ in nationales Recht umgesetzt.
Das Ziel dieser Richtlinie ist es u. a. die Anerkennung von Hybridkapital als Kernkapital eu-
ropaweit zu harmonisieren. Vor diesem Hintergrund wurde § 10 Abs. 4 KWG dahingehend
angepasst, dass kunftig jede Form von Hybridkapital als sog. ,,Sonstiges Kapital“ dem Kern-
kapital zugerechnet werden kann, wenn bestimmte Voraussetzungen erfillt sind. Zentrale
Anerkennungsvoraussetzungen stellen, wie in Tab. 11 dargestellt, die Dauerhaftigkeit der
Kapitallberlassung, die Eignung zum Auffangen von Verlusten sowie die flexible Ausgestal-
tung der Vergiitung dar. Die Anderung des KWG trat zum 31. Dezember 2010 in Kraft.®

® \gl. Gesetz zur Umsetzung der gednderten Bankenrichtlinie und der geanderten Kapitaladaquanzrichtlinie,

S. 1592 ff.

™ vgl. Richtlinie 2009/111/EG des Europaischen Parlaments und des Rates, S. 97 ff.

% Analoge EU einheitliche Regelungen zur Anrechnung von Hybridkapital als Eigenmittel werden derzeit fiir
Versicherungsunternehmen ausgearbeitet (Solvency II).
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§ 10 Abs. 4 KWG n.F.: Qualitative Anforderungen

Nr. 3 und 4: Dauerhaftigkeit der
Kapitaliiberlassung

Nr. 1 und 2: Eignung zum Auffangen

von Verlusten

Nr. 1: Flexible Ausgestaltung der

Vergiitung

Kapital ist unbefristet oder hat
eine Ursprungslaufzeit von min-
destens 30 Jahren.

Sonstiges Kapital darf ausschlieB-
lich Kindigungsoptionen fiir das
Kreditinstitut enthalten, aber:

o Rickzahlung ist erst nach

Kapitalbetrag sowie vorgesehene
Ausschittungen  miissen  dem
Kreditinstitut zum Auffangen von
Verlusten zur Verfiigung stehen.

Im Konkurs- oder Liquidations-
fall ist das Kapital nachrangig ge-
genlber allen Glaubigern zuriick-

Falls notwendig (z. B. im Fall der
Unterschreitung der Eigenmittel-
anforderungen), muss das Kredit-
institut die Mdglichkeit haben,
die Zahlungen von vorgesehenen
Ausschiittungen ohne Anspruch
auf Nachzahlung entfallen zu las-
sen.

funf Jahren zuldssig, oder zuzahlen.
o Bei einem Tilgungsanreiz

(der bei befristeter Kapital-

Uberlassung nicht zuldssig

ist) darf eine Rickzahlung

erst nach zehn Jahren erfol-

gen.

= Kindigung bzw. Riickzahlung
steht unter dem Zustimmungs-
vorbehalt der Aufsicht.

§ 10 Abs. 2 KWG n.F.: Anrechnungsbeschrankungen

Satz 4: Unbefristete oder ohne Verein-
barung eines Tilgungsanreizes uberlas-
senes sonstiges Kapital

Satz 5: Wandelbare Kapital entspre-
chend der Vorgaben des
§ 10 Abs. 4 Satz 10 KWG

Satz 3: Befristetes oder mit einem
Anreiz zur Tilgung Gberlassenes sons-
tiges Kapital
15% des Kernkapitals

35% des Kernkapitals 50% des Kernkapitals

= Die Anrechenbarkeit von Sonstigem Kapital ist insgesamt auf maximal 50% des Kernkapitals begrenzt.

=  Sonstiges Kapital, das die qualitativen Anforderungen (§ 10 Abs. 4 KWG n.F.) erfiillt, aber die Anrechnungsgrenzen
gemal § 10 Abs. 2 Satz 3 bis 5 KWG n.F. iiberschreitet, kann als Erganzungskapital gemaR § 10 Abs. 2b Satz 1 Nr. 7a
KWG n.F. angerechnet werden.

Tab. 11: Uberblick zu den neuen Voraussetzungen zur Anerkennung von hybriden Finanzinstrumenten
(Sonstiges Kapital) als Kernkapital

Als dauerhaft ist die Kapitalbereitstellung anzusehen, wenn Sonstiges Kapital unbefristet ist
oder eine Ursprungslaufzeit von mindestens 30 Jahren hat. Sonstiges Kapital darf ausschlief3-
lich Kiindigungsoptionen flr das Kreditinstitut enthalten. Eine Rlckzahlung und damit die
Austibung der Option ist allerdings erst nach Ablauf von funf Jahren nach Einzahlung zulas-
sig. Besteht hingegen eine Verknlpfung dieser Kiindigungsoption mit einem Tilgungsanreiz
fur den Emittenten, wie in Form eines Kupon-Step-Ups (vgl. Abschn. 2.2.2.), darf eine Riick-
zahlung erst nach zehn Jahren erfolgen. Grundsétzlich steht die Kiindigung bzw. die Riickzah-
lung eines befristeten und unbefristeten hybriden Finanzinstruments jedoch unter dem Zu-

stimmungsvorbehalt der Aufsicht.

In Bezug auf die Verlustabsorption des Sonstigen Kapitals ist in 8 10 Abs. 4 KWG n.F. kodi-

fiziert, dass der Kapitalbetrag sowie vorgesehene Ausschittungen dem Kreditinstitut zum
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Auffangen von Verlusten zur Verfligung stehen mussen und im Falle eines Konkurses oder

der Liquidation des Kreditinstituts das Kapital nachrangig zuriickzuzahlen ist.

Schlielllich muss die Vergltung auf das hybride Finanzinstrument so flexibel ausgestaltet
sein, dass neben dem zwingenden Ausfall der Vergutungszahlungen bei Unterschreitung der
Eigenmittelanforderungen oder bei behordlicher Anordnung, dem Kreditinstitut die Mdglich-
keit eingerdumt wird, die Zahlung von vorgesehenen Ausschittungen ohne Anspruch auf

Nachzahlung entfallen zu lassen.

Neben diesen qualitativen Anforderungen missen die Kreditinstitute gewisse Anrechnungs-
beschrankungen einhalten, um hybride Finanzinstrumente als Kernkapital klassifizieren zu
konnen. Nach Maligabe des § 10 Abs. 2 KWG n.F. diirfen befristete oder mit einem Anreiz
zur Tilgung Uberlassene hybride Kapitalbestandteile hdchstens 15%, unbefristete oder ohne
Vereinbarung eines Tilgungsanreizes berlassene hybride Kapitalbestandteile hochstens 35%
sowie das entsprechend der VVorgaben des 8§ 10 Abs. 4 Satz 10 KWG wandelbare Kapital
hdchstens 50% des Kernkapitals betragen. Die Anrechnungsgrenzen sind hierbei nicht addi-
tiv, sondern schlieBen die jeweils strengeren Anrechnungsgrenzen mit ein.®* Demnach ist die
Anrechenbarkeit von hybriden Finanzinstrumenten insgesamt auf maximal 50% des Kernka-
pitals begrenzt. Hybride Kapitalbestandteile, die zwar die oben dargestellten qualitativen An-
forderungen erfiillen, aufgrund der Uberschreitungen der Anrechnungsgrenzen jedoch nicht
als Kernkapital klassifiziert werden konnen, durfen gemaR § 10 Abs. 2b Satz 1 Nr. 7a KWG

n.F. als Erganzungskapital angerechnet werden.

Die stille Einlage des Fallbeispiels weist nach den Vertragsmerkmalen eine unbegrenzte
Laufzeit auf. Zudem hat ausschlie3lich der Emittent eine Kundigungsoption nach Ablauf von
zehn Jahren, die mit einem Tilgungsanreiz in Form des Kupon-Step-Ups verkniipft ist. Dar-
Uber hinaus stehen dem Emittenten der Kapitalbetrag und nicht ausgeschiittete Zinsen zur
Verlustabsorption zur Verfugung und sind im Falle eines Konkurses oder der Liquidation des
Emittenten nachrangig zu bedienen. Schlieflich wird dem Emittenten die Mdglichkeit einge-
raumt, die Vergutungszahlungen ohne spatere Nachholung ausfallen zu lassen, sofern die Ei-
genmittelanforderungen unterschritten werden oder die Vergutungszahlung eine Entstehung
oder Erh6hung des Jahresfehlbetrags nach sich zieht. Damit sind die Voraussetzungen des
8 10 Abs. 4 KWG n.F. erfullt und ein Kreditinstitut konnte die stille Einlage als Kernkapital
anrechnen. Durch den vertraglich kodifizierten Tilgungsanreiz ist die Anrechnung jedoch auf
15% des Kernkapitals beschrankt.

8 \/gl. Deutsche Bundesbank (2009), S. 72 f.
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4, Zusammenfassung

Der Beitrag verdeutlicht, dass sich ein Unternehmen bei in Fremdwdahrung emittiertem
Hybridkapital mit verschiedenen handelsrechtlichen Fragestellungen auseinander setzen
muss. Die konkrete handelsrechtliche Behandlung wird hierbei im Wesentlichen von der je-

weiligen Ausgestaltung des hybriden Finanzinstruments beeinflusst.

In Abhéngigkeit von der handelsrechtlichen Klassifizierung des hybriden Finanzinstrument
als Eigen- oder Fremdkapital, die entsprechend der vom HFA des IDW aufgestellten Kriterien
Nachrangigkeit des Uberlassenen Kapitals, Erfolgsabhéangigkeit der Vergltung, Teilnahme am
Verlust bis zur vollen H6he und Léangerfristigkeit (Nachhaltigkeit) der Kapitaluberlassung zu
beurteilen ist, hat der Fremdwéhrungscharakter unterschiedlich bilanzielle Auswirkungen zur
Folge. Die fortlaufende Umrechnung zum Devisenkassamittelkurs nach 8 256a HGB fiihrt bei
Klassifizierung des hybriden Finanzinstruments als Fremdkapital zu wéhrungsinduzierten
Marktwertanderungsrisiken. Bei einer Zuordnung zum Eigenkapital unterbleibt eine Folge-
bewertung, sodass hieraus grundsatzlich keine Marktwertanderungsrisiken, jedoch Zahlungs-
stromanderungsrisiken aufgrund der jeweiligen Vertragsgestaltung entstehen kénnen. Darlber
hinaus resultieren aus der fur die KapitalUberlassung zu leistenden Vergiitungszahlungen in
Fremdwahrung weitere Zahlungsstromanderungsrisiken. Die Absicherung dieser Risiken
macht den Abschluss von Sicherungsgeschaften erforderlich, die nach § 254 HGB nunmehr
— vorbehaltlich der Erfullung bestimmter VVoraussetzungen — mit dem abzusichernden Grund-
geschaft als Bewertungseinheit zusammengefasst werden kdnnen. Im Ergebnis zieht das in
Fremdwahrung emittierte Hybridkapital bei der Bildung von Bewertungseinheiten einen rela-
tiv hohen buchhalterischen Aufwand nach sich und fiihrt zu zusatzlichen Kosten fir die Absi-

cherung der den Fremdwéhrungsposten immanenten Wahrungsrisiken.

Des Weiteren wird ein Kreditinstitut durch dessen parallel verfolgte Zielsetzung zur Anerken-
nung des Hybridkapitals als haftendes Eigenkapital mit zusétzlichen Schwierigkeiten konfron-
tiert. Die Herausforderung fir die Kreditinstitute besteht darin, das hybride Finanzinstrument
S0 auszugestalten, dass zusatzlich die novellierten Qualitdtsmerkmale zur Anrechnungsféhig-
keit von Hybridkapital in Form der Dauerhaftigkeit, Verlusttragung und Flexibilitat der Ver-

gutung erfallt werden.

Zusammenfassend lasst sich festhalten, dass die Emission von Hybridkapital in Fremdwah-
rung grundsatzlich ein geeignetes Mittel zur kostenguinstigen Kapitalbeschaffung darstellt. In

die Gesamtbetrachtung einer Emissionsentscheidung von hybriden Finanzinstrumenten in
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Fremdwahrung ist jedoch einzubeziehen, dass deren Einsatz mit einem gewissen handels-
rechtlichen und fir Kreditinstitute auch mit aufsichtsrechtlichem Aufwand und demzufolge
mit zusétzlichen Kosten verbunden ist. Ob und inwieweit diese zusatzlichen Kosten den Nut-
zen aus der Emission tberkompensieren, ist aufgrund der vielféltigen Gestaltungsmdglichkei-

ten von hybriden Finanzinstrumenten fiir den jeweiligen Einzelfall zu prufen.

Insbesondere sollte sich ein Emittent bei bevorstehenden Transaktionen friihzeitig mit der
Behandlung und Abbildung im Rechnungswesen, Aufsichtsrecht und Risikomanagement aus-

einandersetzen.

VI1-35



5. Literaturverzeichnis

Adler, H.; Diring, W.; Schmaltz, K. (1995): Rechnungslegung und Prufung der Unternehmen:
Kommentar zu § 249, 6. Aufl., Stuttgart: Schaffer-Poeschel.

Arnsfeld, T; Mller, J. (2008): Hybridkapital als Eigenkapitalsurrogat:
Anerkennungspraktiken der Ratingagenturen und Konsequenzen fiir bankinterne
Ratingverfahren, in: Finanz Betrieb, Heft 5, S. 326-340.

Baetge, J.; Briiggemann, B. (2005): Ausweis von Genussrechten auf der Passivseite der
Bilanz des Emittenten, in: Der Betrieb, Heft 40, S. 2145-2152.

Baetge, J.; Kirsch, H. J.; Thiele, S. (2007): Bilanzen, 9. Aufl., Dusseldorf: IDW.

Basel Committee on Banking Supervision (Hrsg.) (2010): Basel I11: International framework
for liquidity risk measurement, standards and monitoring, Internet:
http://www.bis.org/publ/bcbs188.pdf, abgerufen am: 06.01.2011.

Briggemann, B.; Lihn, M.; Siegel, M. (2004): Bilanzierung hybrider Finanzinstrumente nach
HGB, IFRS und US-GAAP im Vergleich (Teil 1), in: KoR, Heft 12, S. 340-352.

Bundesrat (Hrsg.) (2008): Drucksache 344/08, Internet:
http://rsw.beck.de/docs/librariesproviderb/rsw-dokumente/br-drs344-08, abgerufen am:
06.01.2011.

Cassel, J. (2009): Bewertungseinheiten, in: Kessler, H; Leinen, M.; Strickmann, M. (Hrsg.)
(2009), Handbuch BilMoG: Der praktische Leitfaden zum

Bilanzierungsmodernisierungsgesetz, 1. Aufl., Miinchen: Haufe.

Creditreform (2010): Insolvenzen, Neugriindungen, Léschungen, Internet:
https://www.creditreform.de/fileadmin/user_upload/crefo/download_de/news_termine/
wirtschaftsforschung/insolvenzen-deutschland/Insolvenzen_in_Deutschland_2010.pdf,
abgerufen am: 06.01.2011.

Deutsche Bundesbank (Hrsg.) (2009): Monatsbericht September 2009, Internet:
http://www.bundesbank.de/Redaktion/DE/Downloads/Veroeffentlichungen/Monatsberic
hte/2009/2009_09_monatsbericht.pdf?__blob=publicationFile, abgerufen am:
06.01.2011.

Deutscher Bundestag (Hrsg.) (2008): BT-Drucks. 16/10067, Internet:
http://dip21.bundestag.de/dip21/btd/16/100/1610067.pdf, abgerufen am: 06.01.2011.

VI1-36



Deutscher Bundestag (Hrsg.) (2009): BT-Drucks. 16/12407, Internet:
http://dip21.bundestag.de/dip21/btd/16/124/1612407.pdf, abgerufen am: 06.01.2011.

Emmerich, G. ; Naumann, K. P. (1994): Zur Behandlung von Genussrechten im
Jahresabschluss von Kapitalgesellschaften, in: WPg 1994, Heft 20, S.677-689.

Forschle, G. (2010): 8 275 HGB Gliederung und 8 277 HGB Vorschriften zu einzelnen
Posten der Gewinn- und Verlustrechnung, in: Ellrott, H.; Forschle, G.; Kozikowski, M.;
Winkeljohann, N. (Hrsg.) (2010), Beck’scher Bilanz-Kommentar — Handels- und
Steuerbilanz, 7. Aufl., Munchen: Beck.

Forschle, G.; Usinger, P. (2010): § 254 HGB Bildung von Bewertungseinheiten, in: Ellrott,
H.; Forschle, G.; Kozikowski, M.; Winkeljohann, N. (Hrsg.) (2010), Beck‘scher Bilanz-
Kommentar — Handels- und Steuerbilanz, 7. Aufl., Minchen: Beck.

Gesetz zur Umsetzung der gednderten Bankenrichtlinie und der geanderten
Kapitaladaquanzrichtlinie, in der Fassung vom 19.11.2010 (BGBI. | S. 1592).

Grinberger, D. (2009): Neue Hybridkapitalregeln fur Banken: Implikationen flr 1AS 32,
IFRS 9 und Prospektpflicht, in: KoR, Heft 12, S.697-706.

Hager, M.; Nottmeier, A. (2007): Bilanzierung von Genussrechten in nationalen und
internationalen Rechnungslegungssystemen, in: Hager. M.; Elkemann-Reusch, M.
(Hrsg.) (2007), Mezzanine Finanzierungsinstrumente: Stille Gesellschaft —
Nachrangdarlehen — Genussrechte — Wandelanleihen, 2. Aufl., Berlin: Erich Schmidt.

Heymann, G. (2010): Eigenkapital, in: Bocking, H.-J.; Castan, E.; Heymann, G.; Pfitzer, N;
Scheffler, E., Beck‘sches Handbuch der Rechnungslegung, Miinchen: Beck.

Hull, J. (2009): Optionen, Futures und andere Derivate, 7. Aufl., Miinchen: Pearson.

Hultsch, C.; Rof3, N.; Drégemiller, S. (2007): Zum Nachrangerfordernis beim
Eigenkapitalausweis von Genussrechtskapital im handelsrechtlichen Jahresabschluss,
in: BetriebsBerater, Heft 15, S. 819-822.

IDW (Hrsg.) (1994): Zur Behandlung von Genussrechten im Jahresabschluss von
Kapitalgesellschaften (HFA 1/1994), in: WPg 1994, Heft 13, S. 419 ff. (Ergédnzung
1998).

IDW (Hrsg.) (2010): Entwurf: Handelsrechtliche Bilanzierung von Bewertungseinheiten (ERS
HFA 35), (Stand: 23.07.2010).

VI1-37



Kessler, H. (2009): Umrechnung von Fremdwahrungsgeschaften, in: Kessler, H; Leinen, M.;
Strickmann, M. (Hrsg.) (2009), Handbuch BilMoG: Der praktische Leitfaden zum
Bilanzierungsmodernisierungsgesetz, 1. Aufl., Miinchen: Haufe.

Kopatschek, M.; Struffert, R.; Wolfgarten, W. (2010): Bilanzielle Abbildung von
Bewertungseinheiten nach BilMoG (Teil 1): Auslegungsfragen und Praxisbeispiele, in:
KoR, Heft 5, S.272-279.

Kozikowski, M.; Schubert, W. J. (2010): § 247 HGB Inhalt der Bilanz, in: Ellrott, H.;
Forschle, G.; Kozikowski, M.; Winkeljohann, N. (Hrsg.) (2010), Beck’scher Bilanz-

Kommentar — Handels- und Steuerbilanz, 7. Aufl., Miinchen: Beck.

Kuting, K.; Cassel, J. (2008): Bilanzierung von Bewertungseinheiten nach dem Entwurf des
BilMoG: eine Fallstudie zur Anwendung von 8 254 HGB-E, in: KoR, Heft 12,
S. 769-781.

Kiting, K.; Durr, U. L. (2005): Mezzanine-Kapital: Finanzierungsentscheidung im Sog der
Rechnungslegung, in: Der Betrieb, Heft 29, S. 1529-1534.

Kiting, K.; Kessler, H. (1994): Eigenkapitaldhnliche Mittel in der Handelsbilanz und im
Uberschuldungsstatus, in: Betriebs-Berater, Heft 30, S. 2103-2114.

Kiting, K.; Kessler, H.; Harth, H. J. (1996): Genussrechtskapital in der Bilanzierungspraxis:
eine empirische Untersuchung zur Resonanz der HFA-Stellungnahme 1/1994 unter
Berlicksichtigung bilanzpolitischer Gesichtspunkte, in: Betriebs-Berater, Beilage 4.

Kiting, K.; Kessler, H.; Hayn, S. (2003), in: Kiting, K.; Weber, C.-P. (Hrsg.) (2003),
Handbuch der Rechnungslegung: Kommentar zur Bilanzierung und Priifung, 5. Aufl.,

Stuttgart: Schaffer-Poeschel.

Richtlinie 2009/111/EG des Europaischen Parlaments und des Rates, in der Fassung vom
16.09.2009 (L 302/97).

RuBmann, P.; Vogtle, M. (2010): Hybride Industrieanleihen: Analyse des
Finanzierungsinstruments im Spannungsfeld steuerlicher, bilanzieller und
ratingrelevanter Gesichtspunkte vor dem Hintergrund der aktuellen

Finanzmarktsituation, in: Corporate Finance, Heft 4, S.205-215.

Scharpf, P.; Schaber, M. (2009): Handbuch Bankbilanz, 3. Aufl., Disseldorf: IDW.

VI1-38



