Andreas Haaker

Einheitstheorie und Fair Value-Orientierung: Informations-

nutzen der full goodwill method nach ED IFRS 3 und mogli-

che Auswirkungen auf die investororientierte Bilanzanalyse

— Grundgedanken zum bilanzanalytischen Umgang mit den geplanten Regelungen des

ED IFRS 3 -

I. Einleitung

Mit der Veréffentlichung eines Entwurfs zur An-
derung des IFRS 3 (ED IFRS 3)Y hat das Inter-
national Accounting Standards Board (IASB) ei-
nen weiteren Reformschritt in Richtung Ein-
heitstheorie der Konzernrechnungslegung einge-
leitet. Verkniipft mit der einheitstheoretischen
Ausrichtung soll nach ED IFRS 3 der Anwen-
dungsbereich der Fair Value-Bewertung aus-
geweitet werden?.

Der ED IFRS 3 sieht die Anwendung der sog. full
goodwill method® vor. Neben dem auf das Mut-
terunternehmen entfallenden (anteiligen) Good-
will wird bei dieser Konsolidierungsmethode bei
Beteiligungsquoten von unter 100% auch ein
den Minderheitengesellschaftern zurechenbarer
Anteil am Goodwill bilanziell erfasst. Folglich
kommt (idealtypisch) der ,,volle“ Goodwill eines
erworbenen Tochterunternehmens zum An-
satz*. Bemessen werden soll der ,volle“ Good-
will anhand des fair value des erworbenen Toch-
terunternehmens als Ganzes (i.S. einer fiktiven
100%-Beteiligung) abziiglich des zum fair value

bewerteten Nettovermogens®.

Damit ergeben sich grundlegende Veranderungen
fiir das ,Entscheidungsmodell Konzernrech-
nungslegung®, die im Hinblick auf eine investor-
orientierte Bilanzanalyse nicht folgenlos bleiben
diirften®. Die fair value-orientierte Neuausrich-
tung legt zum einen eine Verlagerung des Ana-
lyseziels weg von einer ,ertragslagenorientier-
ten“ hin zu einer ,vermogensorientierten“ Auf-
bereitung der Abschlussdaten nahe”. Zum ande-
ren richtet sich eine einheitstheoretisch gepragte
Konzernrechnungslegung an die Gruppe der
Mehr-und Minderheitengesellschafter als (quasi)
gleichberechtigte Anteilseigner, was eine entspre-
chende Adressatenkonkretisierung impliziert.
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Value-Orientierung sowie der Infor-
mationsnutzen der geplanten Neuregelungen
ndher beleuchtet.

Ziel des Beitrags ist es nicht, ein fiir einen nach
der full goodwill method konsolidierten Ab-
schluss geeignetes Analyseverfahren darzustel-
len. Es sollen hierzu lediglich einige Grund-
gedanken dargelegt werden.

II. Konzerntheorien und full goodwill
method

1. Interessen- und Einheitstheorie

Als Theorien zur Gestaltung des Konzern-
abschlusses werden die Interessen- und die Ein-
heitstheorie unterschieden®:

Interessentheorie:

@ Gestaltung des Konzernabschlusses aus dem
Blickwinkel der Anteilseigner des Mutter-
unternehmens,

® Minderheitengesellschafter stellen  quasi
Fremdkapitalgeber dar.

1) Vgl. Exposure Draft of Proposed Amendments to IFRS 3
Business Combinations.

2) Vgl. Hayn, BFuP 2005 S. 424, Hayn, Accounting 11/2005
S.3.

3) Vgl. Pellens/Basche/Sellhorn, KoR 2003 S. 1 ff.

4) Vgl. Busse von Colbe/Falkenhahn, in: FS GraBBhoff, 2005,
S.12f

5) Vgl ED IFRS 3.49.

6) Vgl. Haaker, PIR 2006 S. 27.

7) Vgl. hierzu auch Kiting/Wohlgemuth, DStR Beihefter zu
Heft 48/2004 S. 10.

8) Vgl. z.B. Pellens/Filbier/Gassen, Internationale Rech-
nungslegung, 5. Aufl. 2004, S. 638.
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Einheitstheorie:

@ Gestaltung des Konzernabschlusses aus dem
Blickwinkel aller Anteilseigner der Konzern-
unternehmen,

@ Minderheitengesellschafter stellen quasi den
Mehrheitengesellschaftern gleichgestellte Ei-
genkapitalgeber der wirtschaftlichen Einheit
Konzern dar.

Ein Unterschied liegt demnach in der Charakte-
risierung der Minderheitenanteile”. Diese sind
je nach zugrunde liegender Konzerntheorie eher
dem Fremdkapital (Interessentheorie) oder eher
dem Eigenkapital (Einheitstheorie) zuzuord-
nen'®

Nach der Einheitstheorie sollen auflerdem das
Vermdogen und die Schulden in voller Hohe (d.h.
inklusive rechnerischer Minderheitenanteile)
ausgewiesen werden'”, was mit einem entspre-
chend hohen Minderheiten(eigen)kapitalanteil
einhergeht. Dagegen sollen nach der Interessen-
theorie die rechnerischen Anteile der Minderhei-
ten an den Vermogenswerten und Schulden (je
nach Auslegung mehr oder weniger) bilanziell
unberiicksichtigt bleiben'?. Die Konzerntheo-
rien spiegeln sich folglich im Ausmaf} der auf
die Minderheiten entfallenden bilanziell erfass-
ten Anteile an den Vermogenswerten und Schul-
den als Ein- und Auszahlungspotenziale'®
(kurz: Potenziale) wider. Demgemaf?} lassen sich
die unterschiedlichen Konsolidierungsmethoden
entsprechend der Aufdeckung der auf die Min-
derheiten entfallenden Potenziale der Tendenz
nach den Theorien zuordnen (vgl. Abb. 1)'%.

Interessentheorie Einheitstheorie

n- Neu- .
Quote . Buchwert- eu full goodwill fresh start
konsoli- bewertungs-
X methode method method
dierung methode

Abb. 1: Konzerntheorien und Konsolidierungsmetho-
den (in Anlehnung an: Pellens/Basche/Sellhorn, KoR
2003S.1)

@ Im Rahmen der rein interessentheoretisch ge-
pragten Quotenkonsolidierung werden die
Vermogenswerte und Schulden des Tochter-
unternehmens nur gemaf} der Beteiligungs-
quote des Mutterunternehmens in den Kon-
zernabschluss tibernommen und somit kein
Minderheitenkapital ausgewiesen'>.

@® Nach der Buchwertmethode werden alle (an-
satzfahigen) Vermogenswerte und Schulden
mit ihren Buchwerten iibernommen. Die stil-
len Reserven und Lasten werden entspre-
chend der Anteilsquote des Mutterunterneh-
mens aufgedeckt. Der Minderheitenanteil
partizipiert nicht an dieser beteiligungspro-
portionalen Neubewertung und entspricht
dem anteiligen Buchwert des Nettover-
mogens'®.

® Anders als bei der Buchwertmethode werden
bei der Neubewertungsmethode die Ver-
mogenswerte und Schulden des erworbenen
Unternehmens einheitlich zum fair value be-
wertet. Entsprechend erhoht (vermindert)
sich das Minderheitenkapital um die antei-
ligen stillen Reserven (Lasten). Der Ausweis
eines Goodwill bleibt aber auf den ,bezahl-

ten“ Mehrheitenanteil beschrankt!?”.

® Bei der full goodwill method wird auch der
Goodwill als ,normaler“ Vermdgenswert'®
in konsistenter Weise zum fair value bewer-
tet'”. Verglichen mit der Neubewertungs-
methode erhoht sich das Minderheitenkapital
um den Betrag des bilanzierten anteiligen
Minderheiten-Goodwill>?.

® Die sog. fresh start method*" geht noch einen
Schritt weiter und differenziert bei der Kon-
solidierung nicht zwischen Mutter- und Toch-
terunternehmen. Bei beiden Unternehmen
findet quasi die full goodwill method Anwen-
dung®”. Die fresh start method stellt somit

die eigentliche full goodwill method dar®®.

Eine eindeutige Ableitung der einzelnen Kon-
solidierungsmethoden aus den Konzerntheorien
ist allerdings nicht moglich*®. Es bedarf hierfiir
zumindest einer Bezugnahme auf den Rech-
nungszweck.

2. Konzerntheorien und Informationszweck

Die Konzerntheorien sind - wenn sie nicht nur
zweckfremde Leerformeln darstellen sollen -
mit dem Rechnungslegungszweck zu verkniip-
fen. Der primdre Zweck eines IFRS-Abschlusses
besteht aufgrund der faktischen Shareholder-
Orientierung in der Vermittlung von entschei-
dungsniitzlichen Informationen fiir aktuelle und
potenzielle Investoren (Informationszweck)?>.
Informatorisch unterstiitzt werden sollen in ers-
ter Linie Investitionsentscheidungen {iiber das
Kaufen, Halten und Verkaufen von Anteilen am
berichtenden Unternehmen®®. Da die Konzern-
rechnungslegung nach IFRS auf die Informati-
onsinteressen der Investoren als (Haupt-)Adres-
saten auszurichten ist, muss diese Gruppe zu-
ndchst so weit wie moglich inhaltlich konkreti-
siert werden. In diesem Zusammenhang kdnnen
die Konzerntheorien als , Theorien“ der Adres-
satenkonkretisierung®”’ verstanden werden.

Aus interessentheoretischer Sicht kann der Kon-
zernabschluss als erweiterter (Einzel-)Ab-

9) Vgl. Hendler/Zilch, WPg 2005 S. 1155 f.

10) Vgl. Lutter/Rimmelspacher, DB 1992 S. 485 f.

11) Vgl. Busse von Colbe/Falkenhahn, a.a.O. (Fn. 4), S. 4.

12) Vgl mw.N. Kiting/Gattung, ZVgIRWiss 2003 S. 505 ff,
Hendler/Zlch, WPg 2005 S. 1158 ff.

13) Vgl. Ordelheide, in: FS Seicht, 1999, S. 510, Haaker, KoR
2005 S. 8.

14) Vgl. Pellens/Basche/Sellhorn, KoR 2003 S. 1.

15) Vgl. Coenenberg, Jahresabschluss und Jahresabschluss-
analyse, 20. Aufl. 2005, S. 663 f.

16) Vgl. Pellens/Fiilbier/Gassen, a.a.O. (Fn. 8), S. 641.

17) Vgl. Haaker, PiR 2006 S. 24.

18) Vgl. hierzu kritisch Stibj, BB-Special 10/2005 S. 1.

19) Vgl. Busse von Colbe/Falkenhahn, a.a.O. (Fn. 4), S. 12.

20) Vgl. Haaker, PR 2006 S. 24.

21) Vgl. Pellens/Sellhorn, BB 1999 S. 2125 ff.

22) Sie kann damit als konsequenteste Umsetzung der Ein-
heitstheorie aufgefasst werden. Vgl. Pellens/Filbier/Gas-
sen, a.a.O. (Fn. 8), S. 647.

23) Es sind auch Zwischenformen denkbar, bei denen be-
stimmte Potenziale des Mutter- und ggf. auch des Tochter-
unternehmens unbericksichtigt bleiben. Werden alle Po-
tenziale (inkl. eines auf das Mutterunternehmen entfallen-
den origindren Goodwill) im Rahmen der Konsolidierung
aufgedeckt, kann von einer ,idealtypischen” fresh start
method gesprochen werden.

24) Vgl. Abschn. Il. 3.

25) Vgl F. 12 iV.m. F. 9 £, Adler/During/Schmaltz, Rechnungs-
legung nach Internationalen Standards, 2003, Abschn. 1,
Rn. 39.

26) Vgl. Kubin, in: FS Coenenberg, 1998, S. 533.

27) Vgl. grundlegend Moxter, in: FS Leffson, 1976, S. 94 f.
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schluss des Mutterunternehmens interpretiert
werden. Somit stehen die Anteilseigner des Mut-
terunternehmens sowohl im Einzel- als auch im
Konzernabschluss im Vordergrund. Demgegen-
iiber ergibt sich aus einheitstheoretischer Sicht
ein unterschiedlicher Adressatenkreis von Ein-
zel- und Konzernabschluss®®, da der Konzern
als eigenstandige rechnungslegende Einheit auf-
gefasst wird*”.

Die Konzerntheorien fiihren folglich zur Konkre-

tisierung der (faktischen) Hauptadressaten:

@ Eine der Interessentheorie folgende Konzern-
rechnungslegung ist auf die Informations-
bediirfnisse der Mehrheitengesellschafter
auszurichten®”.

® Eine der Einheitstheorie folgende Konzern-
rechnungslegung ist gleichermafien sowohl
auf die Informationsbediirfnisse der Mehr-
heiten- als auch auf die Informationsbediirf-
nisse der Minderheitengesellschafter aus-

zurichten®.,

Aus der Perspektive der jeweiligen Adressaten-
gruppen ist der Nutzen der Konsolidierungs-
methoden fiir ihre Anlageentscheidungen und
somit die Zuordnung der Konsolidierungs-
methoden zu den Konzerntheorien zu wiirdi-
gen.

3. Konzerntheorien und Konsolidierungs-
methode

Die Konzerntheorien werden nach gangiger Auf-
fassung mit bestimmten Konsolidierungsmetho-
den in Verbindung gebracht (vgl. Abb. 1 auf
S. 452)*¥. Damit wird gewissermafen unter-
stellt, dass die (vermeintlichen) Informations-
bediirfnisse eines interessentheoretisch typisier-
ten Investors eine andere Konsolidierungs-
methode erfordern als die eines einheitstheo-
retisch typisierten Investors.

Die Zuordnung der Konsolidierungsmethoden
zu den Konzerntheorien und damit zu den je-
weiligen Informationsinteressen ist jedoch kei-
nesfalls zweifelsfrei moglich. Zwar leuchtet es
ein, dass die Gruppe der Mehr- und Minderhei-
tengesellschafter als Ganzheit (Einheitstheorie)
an einem ,,vollen“ Potenzialausweis interessiert
sein sollte. Warum dieses nicht fiir die Gruppe
der Mehrheitengesellschafter allein (Interessen-
theorie) gleichermafien gelten soll, bleibt indes
unklar. Schliefilich generieren alle Potenziale im
Verbund den auf Mehr- und Minderheitengesell-
schafter entfallenden 6konomischen Nutzen.

Erklarungsbediirftig erscheint z.B., warum die
Informationsbediirfnisse der Gesellschafter des
Mutterunternehmens entsprechend der Interes-
sentheorie durch die Buchwertmethode und so-
mit durch den Ausweis von ,verstimmelten“
fair values (Buchwerte + /- anteilige stille Reser-
ven und Lasten) besser befriedigt werden sollten
als durch die Neubewertungsmethode. Der In-
formationsnutzen derart verzerrter Werte diirfte
begrenzt sein®*.

Interessentheoretisch begriinden liefle sich frei-
lich eine Quotenkonsolidierung mit Ausweis des
Mehrheiten-Goodwill. So konnten die Mehrhei-
tengesellschafter den Wert ihrer anteiligen Cash-
flow-Potenziale (idealtypisch) direkt aus der
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Konzernbilanz ablesen. Allerdings lassen sich
(mindestens) gleichwertige Informationen allein
durch den separaten Ausweis der Minderheiten-
anteile bei insgesamt ,,vollem“ Potenzialausweis
vermitteln®”. Davon abgesehen diirfte auch der
,volle“ Ausweis der Minderheiten-Potenziale fiir
die Mehrheitengesellschafter von Nutzen
sein®*). Nur so konnen sie anhand der Konzern-
bilanz erfahren, wie viel jeder Teilgruppe erwar-
tungsgemdfl aus dem Investitionsobjekt ,,Kon-
zern® zuflieRen wird.

scheidungsrelevanz einher.

Mit der Anwendung der full goodwill method bei sepa-
ratem Ausweis von Mehr- und Minderheitenkapital
geht sowohl aus der interessen- als auch aus der ein-
heitstheoretischen Perspektive eine Erhéhung der Ent-

Gegen eine quotale Konsolidierung sprechen
nicht zuletzt die tatsachlichen Verhaltnisse. Zwi-
schen den Anteilseignern des Mutterunterneh-
mens und den Potenzialen des Tochterunterneh-
mens steht als ,Bindeglied“ das Mutterunter-
nehmen. Daher miisste nach der Interessentheo-
rie ebenso wie nach der Einheitstheorie das ge-
samte unter dem Regime des Mutterunterneh-
mens stehende Vermodgen beriicksichtigt wer-
den. Ansonsten wiirde den tatsdchlichen Be-
herrschungsverhdltnissen widersprochen wer-
den®®. Unter der Kontrolle des Mutterunterneh-
mens konnen natiirlich keine Bruchteile von in
den Geschiftsbetrieb eingebetteten Vermogens-
werten stehen®”. Entweder kontrolliert das Mut-
terunternehmen den ,vollen“ Vermdgenswert,
oder es kontrolliert ihn nicht. Fiihrt man diesen
Gedanken zum ,Mengengeriist“ konsequent bis
zum ,,Bewertungsmafistab“ fort, erkennt man,
dass sich eine so verstandene interessentheoreti-
sche Sichtweise eher in der Neubewertungs- als
in der Buchwertmethode konkretisiert. Es wer-
den hierbei schliefdlich alle im Einflussbereich
des Mutterunternehmens stehenden Vermogens-
werte mit ihrem fair value angesetzt.

Eine ,volle Potenzialberiicksichtigung diirfte
den Informationsbediirfnissen der Mehrheiten-
gesellschafter entgegenkommen, da die Ver-
mogenswerte als Cash-flow-Pozentiale schlief’-
lich im Verbund den auf die Mehrheiten entfal-

28) Vgl. Schmidt, in: FS Siegel, 2005, S. 166.

29) Vgl. Wagenhofer, in: Bitz/Domsch/Ewert/Wagner (Hrsg.),
Vahlens Kompendium der Betriebswirtschaftslehre, Bd. 1,
5. Aufl. 2005, S. 511.

30) Vgl. Coenenberg, a.a.O. (Fn. 15), S. 649.

31) Zu mdglichen Interessenkonflikten vgl. Schmidt, a.a.O.
(Fn. 28), S. 169.

32) Vgl. hierzu kritisch Pawelzik, WPg 2004 S. 682.

33) Vgl. Mujkanovic, WPg 2000 S. 644.

34) Vgl. Pawelzik, WPg 2004 S. 678.

35) AA. wohl Pawelzik, WPg 2004 S. 684, Pellens/Crasselt/
Ruhwedel, FAZ v. 26. 9. 2005 S. 24. Die Vorziehenswiir-
digkeit kann mit einem heuristisch ausgelegten Feinheits-
theorem (die Kosten kénnen als gering angenommen
werden) begriindet werden. Vgl. hierzu auch Hitz, Rech-
nungslegung zum fair value, 2005, S. 244. Zum Feinheits-
theorem vgl. Wagenhofer/Ewert, Externe Unternehmens-
rechnung, 2003, S. 70 ff.

36) Vgl. Pawelzik, WPg 2004 S. 677, Schmidt, a.a.O. (Fn. 28),
S. 163.

37) Vgl. Wentland, Die Konzernbilanz als Bilanz der wirtschaft-
lichen Einheit Konzern im Vergleich zur Aktienrechtlichen
Konzernbilanz, Diss. Géttingen, 1978, S. 47 f.
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lenden wirtschaftlichen Nutzen generieren.
Fraglich ist letztendlich sogar, ob nicht auch die
full goodwill method mit einer interessentheore-
tischen Sichtweise im Einklang steht®®.

Der Minderheitenanteil am Goodwill repradsen-
tiert die den Minderheiten erwartungsgemaf$ zu-
gute kommenden Synergiepotenziale®”. Er ent-
spricht den im Tochterunternehmen als reali-
sierbar angenommenen Synergieeffekten und ist
daher untrennbar mit der vom Mutterunterneh-
men Kkontrollierten Vermdgensmasse verbun-
den®®. Der Goodwill stellt folglich als ,Ganzes*
(d.h. inklusive Minderheitenanteil) einen unter
der Herrschaft des Mutterunternehmens stehen-
den Vermdgenswert dar*". Die im Minderhei-
ten-Goodwill verkorperten Potenziale konnen
nicht zuletzt durch (rechtliche) Gestaltungen
des herrschenden Mutterunternehmens zwi-
schen den einzelnen Konzerneinheiten verscho-
ben werden®?. Sie weisen insofern auch fiir die
Mehrheitengesellschafter einen (latenten) Wert
auf.

Folgt man den obigen Ausfiihrungen, erscheint
es zumindest nicht zwingend, die full goodwill
method als alleinigen Ausfluss der Einheitstheo-
rie zu betrachten. Der Interessentheorie wider-
spricht diese Methode nicht*®.

Wegen der Klassifikation des Minderheitenkapi-
tals als Eigenkapital kann die mit dem ED IFRS 3
geplante full goodwill method gleichwohl der
Tendenz nach als ein Schritt in Richtung Ein-
heitstheorie aufgefasst werden. Allerdings ist
die Charakterisierung der Minderheiten als
Quasi-Fremdkapitalgeber  kein  zwingendes
Merkmal der Interessentheorie”. Sie konnen
interessentheoretisch begriindet ebenso als eine
andere Art von Eigenkapitalgebern®® verstan-
den werden*®.

Da mit ED IFRS 3 eine - wenn auch nicht zwin-
gend exklusive - Hinwendung zur Einheitstheo-
rie angenommen werden kann, wird im Folgen-
den dennoch von einer einheitstheoretischen
Ausrichtung ausgegangen. Die Gruppe der
Mehr- und Minderheitengesellschafter als Ein-
heit wird entsprechend als (Haupt-) Adressat an-
genommen, dem durch einen IFRS-Konzern-
abschluss entscheidungsrelevante Informatio-
nen zu vermitteln sind.

Um das Kriterium der Entscheidungsrelevanz zu
prazisieren, bietet sich ein Blick auf die Fair
Value-Bewertung als zweites konstitutives
Merkmal des ED IFRS 3 und ihre Intention an.

Neben der .einheitstheoretischen” Ausrichtung stellen
die geplanten Anderungen einen weiteren Schritt in
Richtung (full) Fair Value-Bilanzierung dar.
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III. Fair Value-Orientierung und full
goodwill method

Neben der Hinwendung zur Einheitstheorie stel-
len die geplanten Anderungen einen weiteren
Schritt in Richtung (full) Fair Value-Bilanzierung
dar*”. Insgesamt scheint die Fair Value-Orientie-
rung die eigentliche Triebkraft der einheitstheo-
retischen Ausrichtung zu sein®®.

Zweck einer Fair Value-Bilanzierung ist die An-
ndhrung des Buchwerts des Reinvermdgens an

den Unternehmenswert*”. Der Gewinn soll so-

mit gemafd asset/liability approach approximativ
dessen Verinderung widerspiegeln®”. Im Hin-
blick auf diese Intention kann unter einer Fair
Value-Orientierung eine Verbreiterung der aus-
zuweisenden Potenziale verstanden werden. Die
Zwecksetzung der Fair Value-Bilanzierung ist
mit der einheitstheoretischen Ausrichtung kon-
sistent, die ebenfalls eine Ausweitung der bilan-
zierten Potenziale zur Folge hat.

Der Anndhrung des buchwertigen Eigenkapitals
an den Unternehmenswert sind im Rahmen ei-
ner Einzelbewertung freilich Grenzen gesetzt,
solange nicht auch der gesamte origindre Good-
will bilanziell erfasst wird®”. Einen alternativen
Relevanzmafistab stellt eine prognosefahige Ge-
winngrofie dar.

Einhergehend mit einer fair value-orientierten
Ausrichtung wird der Gewinn volatiler und die
Ermittlung eines prognosefahigen Gewinns ein
wenig sachdienlicher Mafistab fiir die Entschei-
dungsrelevanz®. Bei allen damit verbundenen
Problemen erscheint daher der umfassende bi-
lanzielle Ausweis der Ein- und Auszahlungs-
potenziale mit ihren Ertragswertbeitragen als
Relevanzkriterium®® am zweckmaRigsten.

Demzufolge ware der Informationsnutzen der full
goodwill method primdr anhand der Erfiillung des
hinter dem Grundgedanken der Fair Value-Bilan-
zierung stehenden Versuchs einer Anndhrung
des Buchwerts des Eigenkapitals an den Unter-
nehmenswert zu beurteilen. Zumindest aus ein-
heitstheoretischer Sicht kann sich dieser Mafistab
fiirdie Entscheidungsrelevanz nicht auf das Mehr-
heiteneigenkapital beschrinken. Ein der ,fair
value-orientierten Einheitstheorie“>* folgender
Relevanzmafstab kann nur die Approximation
des Gesamtkonzernwerts durch das auf die Mehr-
und Minderheiten entfallende Eigenkapital als
Ganzes sein. Ein so verstandener Relevanzmaf-
stab wird im Folgenden zugrunde gelegt.

38) Vgl. Pawelzik, WPg 2004 S. 694.

39) Vgl. Haaker, PR 2006 S. 27.

40) Vgl. hierzu auch Busse von Colbe/Falkenhahn, a.a.O.
(Fn. 4), S. 23.

41) Vgl ED IFRS 3.BC136 ff.

42) Vgl. Pellens/Neuhaus/Nélte, in: FS GralBhoff, 2005 S. 45 f.

43) Daraus kénnte man schlussfolgern: ,Die Zuordnung von
Wertkategorien bei Minderheitenanteilen zu Konzernrech-
nungslegungskonzepten ist unergiebig und sollte daher
aufgegeben werden”; Pawelzik, WPg 2004 S. 682.

44) Vgl. Hinz, BFuP 2004 S. 289.

45) Beispielsweise ist ihr Entscheidungsrahmen enger. Vgl.
Moxter, Grundsétze ordnungsméBiger Rechnungslegung,
2003, S. 223.

46) Vgl. hierzu auch Wentland, a.a.O. (Fn. 37), S. 42.

47) Vgl. Kating/Wirth, BB-Special 10/2005 S. 8 f.

48) Vgl. Schmidt, a.a.0. (Fn. 28), S. 180; Wagenhofer, a.a.O.
(Fn. 29),5.517.

49) Vgl. Vater, UM 2003 S. 142; Hommel, in: Bieg/Heyd
(Hrsg.), Fair Value, 2005, S. 290; Barth/Landmann,
Accounting Horizon 1995 S. 98.

50) Hier kann eine Néhe zum Konzept des 6konomischen Ge-
winns gesehen werden. Vgl. Hitz, WPg 2005 S. 1023 f.

51) Vgl. Moxter, in: FS Réhricht, 2005, S. 1012. Durch den im-
pairment only approach kann es aber zur Aktivierung ori-
gindrer Goodwill-Kkomponenten kommen. Vgl. Haaker,
KoR 2005 S. 428.

52) Vgl. hierzu etwa Vater, UM 2003 S. 142, zum prognosefd-
higen Gewinn vgl. Streim/Esser, StuB 2003 S. 939.

53) Vgl. Haaker, KoR 2005 S. 8. Damit wird der Intention der
Fair Value-Bilanzierung gefolgt.

54) Hayn, BFuP 2005 S. 436.
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Abb. 2: Zweckaddquanz der Konsolidierungsmethoden

IV. Informationsnutzen der full goodwill
method nach ED IFRS 3

Die Anforderung an eine informative Konzern-
rechnungslegung aus der Sicht einer ,fair value-
orientierten Einheitstheorie” miisste lauten: Das
Konzerneigenkapital (inkl. Minderheitenkapital)
soll dem Wert des Konzerns als Ganzes angena-
hert (,, Wertpotenzial“) und die konzernbezoge-
ne Marktwert-Buchwert-Liicke minimiert wer-

den®.

Diesbeziiglich sind die Moglichkeiten der full
goodwill method jedoch begrenzt®®. Wie bei der
Neubewertungsmethode werden nach der full
goodwill method stille Reserven und Lasten aus-
schlieflich beim erworbenen Tochterunterneh-
men aufgedeckt und der , bezahlte“ Mehrheiten-
Goodwill bilanziert. Erginzend wird zwar ein
auf die Minderheiten entfallender Goodwill akti-
viert. Beziiglich des Mutterunternehmens wer-
den aber die Buchwerte beibehalten und ein
vorhandener origindrer Goodwill bleibt aufier
Ansatz. Somit wird methodisch bedingt besten-
falls ,halb* informiert®”. Schon deshalb schligt
die Anndherung des Konzerneigenkapitals an
»,den“ Konzernwert fehl.

Eine abgeschwdchte Forderung ware zumindest
die Anndherung der in der Konzernbilanz abzu-
bildenden Werte des Tochterunternehmens an
dessen Erfolgswert. Zum Zeitpunkt der Erstkon-
solidierung iibernimmt die Konzernbilanz aber
allenfalls zufdllig den Unternehmenswert des
Tochterunternehmens. Es erfolgt moglicherwei-
se eine Anndherung der konsolidierten Poten-
ziale an den fair value des Tochterunterneh-
mens. Der fair value entspricht seiner Konzepti-
on nach allerdings keinem (subjektiven) Unter-
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nehmenswert®® . Er beriicksichtigt keine indivi-
duellen Synergiepotenziale. Damit besteht auch
bezogen auf das Tochterunternehmen immer ei-
ne Marktwert-Buchwert-Liicke in Hohe der Dif-
ferenz zwischen dem fair value und dem ,tat-
sdchlichen“ Wert des Tochterunternehmens.

Selbst ,,der” fair value des Tochterunternehmens
diirfte zumeist nicht (als Summe der konsoli-
dierten Potenziale) Einzug in die Konzernbilanz
erhalten. Fiir den Mehrheitenanteil am Goodwill

besteht eine ,faktische Anschaffungskostenres-

triktion“>”, die eine (erfolgsneutrale) Ab-

stockung des Mehrheiten-Goodwill bewirkt, so-
fern die erbrachte Gegenleistung unter dem fair
value liegt®”. Anschaffungsnebenkosten gelten
hierbei nicht als Bestandteil der erbrachten Ge-
genleistung®”. Somit wird letzten Endes nur ein
,bezahlter Mehrheitenanteil am Goodwill bi-
lanziert®® (vgl. Abb. 2). Es besteht zumindest
bei (6konomisch gebotenen) Kaufpreisen unter-

55) Ordelheide bezeichnet diese Mdglichkeit einer Anncihe-
rung als Wertpotenzial. Vgl. Ordelheide, a.a.0. (Fn. 13),
S. 510. Das Wertpotenzial ldsst sich vereinfacht anhand
der Marktwert-Buchwert-Liicke messen. Vgl. Lorson, Aus-
wirkungen von Shareholder-Value-Konzepten auf die Be-
wertung und Steuerung ganzer Unternehmen, 2004,
S. 409.

56) Vgl.im Folgenden Haaker, PR 2006 S. 27.

57) Vgl. Siegel, in: FS Scherrer, 2004, S. 320, Peffekoven, WPg
2001 S. 202.

58) Vgl. IASB, Measurement Bases for Financial Accounting —
Measurement on Initial Recognition, Discussion Paper No-
vember 2005, Rn. 97 ff.

59) Haaker, PR 2006 S. 27.

60) Vgl ED IFRS 3.61, Pellens/Sellhorn/Amshoff, DB 2005
S. 1750.

61) Vgl EDIFRS 3.27.

62) Der derivative Mehrheiten-Goodwill stellt ein Verhand-
lungsergebnis dar. Vigl. Haaker, PIR 2006 S. 25.
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halb des Kdufergrenzpreises immer eine ent-
sprechende Marktwert-Buchwert-Liicke.
Immerhin findet der Minderheiten-Goodwill bi-
lanziell Beriicksichtigung. Hinter diesem Posten
verbergen sich die den Minderheiten zugute
kommenden erwarteten Synergieeffekte. Es wer-
den insofern mehr entscheidungsrelevante Po-
tenziale ausgewiesen®”, und die Liicke zwi-
schen Buch- und Konzernwert wird , etwas*“ ge-
schlossen. Allerdings wird der Minderheiten-
Goodwill oftmals unter Inkaufnahme von gewis-
sen Verzerrungen ermittelt®".

In Abb. 2 wird die full goodwill method nach ED
IFRS 3 der Neubewertungsmethode nach IFRS 3,
der ,idealtypischen“ fresh start method sowie
der ,idealtypischen“ full goodwill method im
Hinblick auf den Informationszweck gegeniiber-
gestellt®. Die full goodwill method nach ED
IFRS 3 liefert verglichen mit anderen Mdglich-
keiten der Erstkonsolidierung sozusagen ,nur*
bzw. ,,immerhin“ beschrankte ,halbe“ Informa-
tionen.

Gegentliber der fresh start method ist die Buch-
wertfortfiihrung beim Mutterunternehmen zu
bemangeln. Die full goodwill method nach
ED IFRS 3 bleibt aufgrund der ,faktischen An-
schaffungskostenrestriktion“ bzgl. der Entschei-
dungsrelevanz sogar hinter einer ,idealtypi-
schen®“ Umsetzung der full goodwill method zu-
riick.

Bezogen auf den Zeitpunkt der Erstkonsolidie-
rung ist aber aufgrund des grofleren Wertpoten-
zials der full goodwill method nach ED IFRS 3
verglichen mit den geltenden Regelungen (Neu-
bewertungsmethode) im Ganzen von einer ho-
heren Entscheidungsrelevanz auszugehen. Al-
lerdings verbleibt mitunter eine nicht unbeacht-
liche Marktwert-Buchwert-Liicke (vgl. Abb. 2
auf S. 455).

Dieser (vorsichtige) Positivbefund im Hinblick
auf die Entscheidungsrelevanz ist fiir die
Folgeperioden weiter zu relativieren. Der
Goodwill darf in den Folgeperioden nicht
zugeschrieben werden. Ein eventueller Infor-
mationsvorteil ist daher auf den Zeitpunkt der
Erstkonsolidierung begrenzt®®. Infolgedessen
geht der Informationsvorteil im Zeitablauf
verloren®”’. Dies gilt (wenn auch in abge-
schwachter Weise) trotz Anwendung des sog.
impairment only approach®®.

Auf die mangelnde Verldsslichkeit und die stei-
gende Komplexitdt der geplanten Neuregelun-
gen sei an dieser Stelle nur am Rande hingewie-
sen®.

Kann der Konzernabschluss seiner Informati-
onsaufgabe nicht gerecht werden (Marktwert-
Buchwert-Liicke), muss im Rahmen einer inves-
tororientierten Bilanzanalyse versucht werden,
die Defizite durch bestimmte Aufbereitungen

auszugleichen”®.

V. Mogliche Auswirkungen der full good-
will method nach ED IFRS 3 auf die inves-
tororientierte Bilanzanalyse

Zur Fundierung von Buy-Hold-Sell-Entscheidun-
gen bleibt - wie gezeigt - trotz des mit ED IFRS 3

verbundenen hoheren Wertpotenzials eine Bi-
lanzanalyse unentbehrlich. Die mit den Rege-
lungen des ED IFRS 3 einhergehenden grund-
legenden Anderungen in Richtung Einheitstheo-
rie und der damit verkniipften Fair Value-Orien-
tierung wirken sich hierbei auf das Analysepo-
tenzial aus und konnten demzufolge auch das
Analyseziel verlagern”".

Typischerweise ist im Rahmen von Anlageent-
scheidungen dem Wert der Anteile dessen
Marktpreis gegeniiberzustellen’?. Folglich hat
die investororientierte Bilanzanalyse der Ermitt-
lung eines Anteilswerts (Unternehmenswert pro
Anteil) zu dienen. Hierbei kann sich das ver-
wendete Bewertungskalkiil entweder auf die
GuV oder auf die Bilanz beziehen’®. Normaler-
weise steht bei Analysen die GuV im Vorder-
grund.

Analysen der GuV beziiglich des Werts eines
Unternehmens konnen (implizit) von den Kal-
kiilen”

nachhaltiger Gewinn

=~ Unternehmenswert
Kalkulationszinssatz
bzw.

nachhaltiger risikoadjustierter Gewinn
risikoloser Zinssatz

~ Unternehmenswert

ausgehen’®. Nunmehr erscheint allerdings ein
»~Modellwechsel“ hin zu einer bilanzorientierten
Aufbereitung diskutabel. Schliefdlich wird bei
Umsetzung der in ED IFRS 3 geplanten Regelun-
gen ein kaum mehr als prognosefdhig anzuneh-
mender Gewinn ermittelt, was eine entsprechen-
de Aufbereitung erschwert.

63) Vgl. Esser, Goodwillbilanzierung nach SFAS 141/142,
2005, S. 162; Hendler, Abbildung des Erwerbs und der
VerduBBerung von Anteilen an Tochterunternehmen nach
der Interessentheorie und der Einheitstheorie, 2002,
S 88f.

64) Vgl. Haaker, PIR 2006 S. 27.

65) Der Unterschied zwischen fair value und value in use wird
in Abb. 2 vereinfachend vernachldssigt. Weiter wird der
Buchwert der Schulden ihrem fair value gleichgesetzt. Zu
diesbzgl. Wertliicken vgl. auch Haaker, KoR 2005 S. 8 ff.

66) Vgl. Peffekoven, WPg 2001 S. 202.

67) Vgl. Haaker, PiR 2006 S. 27.

68) Vgl. hierzu Haaker/Paarz, StuB 2004 S. 690; Saelzle/
Kronner, WPg-Sonderheft 2004 S. 162.

69) Vgl. Pellens/Basche/Sellhorn, KoR 2003 S. 3,; Haaker, PiR
2006 S. 27.

70) Vgl. Ballwieser, in: Chmielewicz/Schweitzer (Hrsg.), HWB
des Rechnungswesens, 3. Aufl. 1993, Sp. 212.

71) Vgl. Haaker, PIR 2006 S. 27.

72) Vgl. Schredelseker, in: FS Wysocki, 1985, S. 131, Ordelhei-
de, in: FS Sieben, 1998, S. 518.

73) Vgl. Baetge/Heumann, DB 2006 S. 345.

74) Zu einer entsprechenden ,Theorie der Bilanzanalyse” vgl.
Wagner, in: FS Moxter, 1994, S. 1193 f. Vgl. hierzu auch
Coenenberg/Deffner/Schultze, KoR 2005 S. 436.

75) Wihrend das erste Kalkil der Risikozuschlagsmethode
entspricht und ein Risikozuschlagssatz zum risikolosen
Zinssatz gefunden werden mdsste, folgt das zweite Kalkdl
der Sicherheitsdquivalenzmethode, bei der der Gewinn
nach Risikoberticksichtigung mit dem risikofreien Zins zu
diskontieren ist. \Vgl. hierzu Schultze, Methoden der Unter-
nehmensbewertung, 3. Aufl. 2003, S. 262 ff. Auf eine Risi-
koberticksichtigung kénnte im Rahmen einer pragmati-
schen Analyse mit der Begrindung verzichten werden,
dass die kaufmdnnischen Gewinnermittlungsregeln be-
reits diverse ,Risikoabschldge” beinhalten. Vgl. hierzu auch
Ordelheide, in: FS Busse von Colbe, 1988, S. 275-302.
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Die IFRS-Bilanzierung steuert mit ED IFRS 3
wohl eher weiter in Richtung des Modells

Eigenkapital ~ Unternehmenswert
und
Gewinn = AEigenkapital ~ AUnternehmenswert

Lag der Fokus bisher auf dem Herausfiltern eines
normalisierten, nachhaltigen und somit prog-
nosefihigen Gewinns’®, kénnte nunmehr der
Versuch einer direkten Ausfiillung der Marktwert-
Buchwert-Liicke iiberlegenswert sein’”. Das
(primdre) Analyseziel lage dementsprechend in
der Ableitung des Effektivvermogens (bzw. des-
sen Verdnderungen im Zeitablauf) aus der Bi-
lanz’®. Eine solche substanzorientierte Analyse
erscheint schon allein deshalb konsequent, da
in einer Substanzbewertung ,der natiirliche
Startpunkt einer Analyse auf Basis bilanzieller
Daten””“ gesehen werden kann. Dieses Analyse-
ziel lag dem ungeachtet bislang aufgrund der Ver-
nachlissigung des Goodwill®” in weiter Ferne®.
Nunmehr bewirken die geplanten Neuregelungen
aber eine weniger gravierende Goodwill-Vernach-
lassigung. Der Minderheitenanteil am Goodwill
findet schliefllich Einzug in die Bilanz. Der Min-
derheiten-Goodwill ist fiir die substanzorientierte
Bestimmung eines Konzerngesamtwerts von Re-
levanz. Insofern darf iiber einen ,Modellwech-
sel“ zumindest nachgedacht werden.

Die Anndhrung des Konzerneigenkapitals an
den Konzernwert ist jedoch auch bei Umsetzung
des ED IFRS 3 letztendlich nur sehr ,,grob“ mog-
lich. Der Grund liegt u.a. in der weiterhin statt-
findenden Vernachldssigung vom auf die Mehr-
heiten entfallenden Goodwill. Ein Mehrheiten-
Goodwill wird nur in Hoéhe des , bezahlten” An-
teils ausgewiesen. Der origindre Goodwill des
Mutterunternehmens fehlt ganzlich®?.

Mit der Umsetzung der full goodwill method hat
der Analyst aber vielleicht dennoch in gewissen
Grenzen die Option, auf eine eigene Ertragswert-
bewertung zu verzichten® und seine Bemii-
hungen direkt auf das Schlieffen der Marktwert-
Buchwert-Liicke zu konzentrieren. Hierzu ware
das buchmafiige Potenzial in geeigneter Weise
aufzubereiten®®. Dies ist natiirlich nur unvoll-
kommen moglich, denn ein wohl wesentlicher
Teil des Goodwill schldgt sich nicht in der Bilanz
nieder. Das Problem verschdrft sich in den Fol-
geperioden entsprechend des Ausmafles der
selbst geschaffenen immateriellen Potenziale.
Diese sind, selbst wenn sie sich zu einem Ver-
mogenswert konkretisiert haben, nur sehr ein-
geschrankt bilanzierungsfahig®®.

Mochte man im Rahmen einer externen Analyse
dennoch einen Unternehmenswert bilanzorien-
tiert ermitteln, miissten geeignete Analysever-
fahren entwickelt werden, um die Marktwert-
Buchwert-Liicke zu schlieflen. Ansdtze der res-
sourcenorientierten Bilanzanalyse®® konnten
hierfiir erste Ansatzpunkte bieten.

Bei einer ressourcenorientierten Bilanzanalyse
wird ausgehend von der Vorstellung

Unternehmenswert ~ Nettovermogen + Goodwill

versucht, die hinter dem Goodwill stehenden
(Ubergewinn-)Potenziale zu ergriinden bzw. zu
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plausibilisieren®”. Es handelt sich im Grunde
um den Versuch einer substanzorientierten Un-

ternehmensbewertung®®.

Die (externe) ressourcenorientierte Bilanzana-
lyse ist in nicht unerheblichem Maf} auf die
Angaben im Lagebericht angewiesen®”, und
ihre Moglichkeiten sind daher u.a. von der
zukiinftigen Entwicklung des management
commentary’® abhingig. Eine detaillierte La-
geberichterstattung vermag in diesem Zusam-
menhang einen Beitrag zur Schliefung der
Marktwert-Buchwert-Liicke zu leisten’". Sie ist
(neben ausfiihrlichen Anhangsangaben) auch
zur Interpretation des bilanzierten Goodwill
unverzichtbar.

In diversifizierten Konzernen sind entsprechende
ressourcenorientierte Analysen sinnvollerweise
auf Segmentebene vorzunehmen’”, sodass zu
versuchen ware, den Konzernwert iiber die Addi-

tion der bewerteten Segmente zu finden®™.

Ob ein solches Vorgehen gangbar ist, erscheit
gewiss auch bei Anwendung der full goodwill
method fraglich. Bei allen Einschrankungen
konnte eine ressourcenorientierte Bewertung
zumindest erganzend herangezogen werden,
um einen - wie auch immer ermittelten - Kon-
zernwert plausibilisierend mit ,,Substanz zu un-
terfiittern®.

Unter praktischen Gesichtspunkten mag ein
solcher Versuch wohlmoglich zu ,beldcheln®
sein. Zweifelt man gdnzlich an der Praktikabi-
litit einer bilanzorientierten Unternehmens-
bewertung durch externe Investoren, stellt sich
die Frage, worin dann der eigentliche Nutzen
der (fair value-orientierten) full goodwill me-
thod besteht. Die Prognosefahigkeit der Ge-
winngrofie wird durch diese Methode jedenfalls
nicht erhoht. Sie kann letztendlich nur als ein
(halbherziger) Schritt in Richtung einer unter-
nehmenswertorientierten Bilanzierung (= jahr-
liche Anwendung der fresh start method)
verstanden werden.

76) Vgl. Ballwieser, WPg 1987 S. 60 f.,; Coenenberg/Deffner/
Schultze, KoR 2005 S. 435 ff.

77) Vgl. bezogen auf das sog. Value Reporting Ruhwedel/
Schultze, Controlling 2004 S. 494.

78) Vgl. hierzu Ballwieser, a.a.O. (Fn. 70), Sp. 212 (217 f).

79) Ruhwedel/Schultze, Controlling 2004 S. 492.

80) Vgl. grundlegend Moxter, in: FS Wittmann, 1985, S. 238 f.

81) Vgl. Ballwieser, a.a.O. (Fn. 70), Sp. 217 f.

82) Vgl. Abschn. IV, Haaker, PIR 2006 S. 27.

83) Vgl. fir Finanzinstrumente Ordelheide, BFuP 1998 S. 612.

84) Vgl. Ballwieser, a.a.O. (Fn. 70), Sp. 212.

85) Vgl.  Schruff/Haaker, in: Ballwieser/Beine/Hayn/Pee-
méller/Schruft/Weber (Hrsg.), Wiley Kommentar zur inter-
nationalen Rechnungslegung IFRS 2006, 2. Aufl. 2006,
Rn. 100 ff.

86) Vgl. Coenenberg, a.a.0. (Fn. 15), S. 1131-1138, Coenen-
berg, KoR 2003 S. 167-171.

87) Vgl. Coenenberg, a.a.O. (Fn. 15),S. 1132 f.

88) Vgl. Ruhwedel/Schultze, Controlling 2004 S. 492.

89) Vgl. Coenenberg, a.a.O. (Fn. 15), S. 1137.

90) Vgl. IASB, Management Commentary, Discussion Paper
Oktober 2005, Kirsch/Scheele, WPg 2006 S. 89 ff.

91) Vgl. Ruhwedel/Schultze, Controlling 2004 S. 492 f. Vigl. kri-
tisch zum Versuch Goodwill-relevante Faktoren offen zu le-
gen Ballwieser, ST 2002 S. 300.

92) Vgl. Alvarez, FB 2004 S. 649 ff. Zum Zweck des goodwill
impairment test missten auf Ebene der cash generating
units dhnliche Analysen zur Verteilung eines erworbenen
Goodwill vorgenommen werden. Vgl. Haaker, KoR 2005
S. 429-434.

93) Vgl. Haaker/Paarz, KoR 2005 S. 195.
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VI. Zusammenfassung

Die mit ED IFRS 3 vorgeschlagene full goodwill
method kann als ein weiterer Schritt in Richtung
Einheitstheorie und Fair Value-Bilanzierung an-
gesehen werden, wobei sie sich auch interessen-
theoretisch begriinden liefe.

Mit der full goodwill method soll nach Ansicht
des IASB eine Erhohung des Entscheidungs-
nutzens einhergehen®”. Vor dem Hintergrund
der ,einheitstheoretisch bedingten“ Ausweitung
der gezeigten Potenziale erscheint dieses
plausibel. Es kommt zum Ansatz des Min-
derheiten-Goodwill als konzernwertrelevantes
Potenzial. Mit der Anwendung der full goodwill
method bei separatem Ausweis von Mehr- und
Minderheitenkapital geht sowohl aus der
interessen- als auch aus der einheitstheoreti-
schen Perspektive eine Erhohung der Entschei-
dungsrelevanz einher”.

Die in ED IFRS 3 vorgesehenen Anderungen
konnen zwar aufgrund des hoheren Wertpoten-
zials in Bezug auf die Entscheidungsrelevanz als
eine Verbesserung gegeniiber den Regelungen
des derzeit giiltigen IFRS 3 angesehen werden.
Es verbleibt aber weiterhin eine Marktwert-
Buchwert-Liicke, weshalb auch bei Verabschie-
dung des ED IFRS 3 zur Unterstiitzung von Buy-
Hold-Sell-Entscheidungen eine Bilanzanalyse
als unentbehrlich erscheint.

Die geplanten Anderungen kénnten ein Umden-
ken bei der investororientierten Bilanzanalyse
bewirken. Statt die Bereinigungen auf einen nor-
malisierten Gewinn auszurichten, konnte als
Analyseziel die Approximation des Effektivver-
mogens mit Hilfe der Bilanz angestrebt werden.
Zur Ausfillung der Marktwert-Buchwert-Liicke
konnten die Ansdtze der ressourcenorientierten

Bilanzanalyse von Nutzen sein, wobei der Lage-
berichterstattung eine wesentliche Rolle zu-
kommt.

Die Moglichkeiten einer effektivvermdgensori-
entierten Bilanzanalyse finden schon aufgrund
der ,faktischen Anschaffungskostenrestriktion“
des Mehrheitenanteils und dem Zuschreibungs-
verbot des Goodwill eine Begrenzung. Hinzu
kommt die Goodwill-Vernachlassigung beim
Mutterunternehmen. Zumindest fiir die Plausi-
bilisierung von (in anderer Weise ermittelten)
Unternehmenswerten diirfte eine solche Ana-
lyse dennoch von Nutzen sein.

Natiirlich ist in Fdllen, in denen der Konzernwert
den Buchwert des Eigenkapitals um ein Vielfa-
ches iibersteigt, der Ausweis eines Minderheiten-
Goodwill letztendlich ,,nur ein Tropfen auf den
heiflen Stein“. Beziiglich des Mutterunterneh-
mens werden so oder so nur Buchwerte gezeigt.
Es sollte sich dennoch in jedem Fall lohnen iiber
die Bilanzanalyse nach ED IFRS 3 nachzudenken,
um das damit verbundene (hohere?) Analysepo-
tenzial in optimaler Weise zu nutzen.

Sind entsprechende bilanzorientierte Aufberei-
tungen nicht praktikabel, stellt sich umso mehr
die Frage nach dem eigentlichen Vorteil der full
goodwill method nach ED IFRS 3. Ob durch diese
Methode die Prognosefdhigkeit der Gewinngro-
f3e steigt, ist zu bezweifeln.

94) Vgl ED IFRS 3.IN7.

95) Demgegeniber wird ein gesonderter Ausweis des Min-
derheitenkapitals aus der Perspektive der Einheitstheorie
als nicht erforderlich oder gar widerspriichlich angesehen.
Vgl. Hinz, BFuP 2004 S. 283, Schildbach, DBW 1987
S. 394. Er ist indessen fir Informationszwecke mdéglich
(vgl. Lutter/Rimmelspacher, DB 1992 S. 485) und gebo-
ten.
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