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1. EINLEITUNG

In dieser Diplomarbeit soll die bilanzielle Behandlung so genannter Zweckgesellschaften in der
Konzernrechnungslegung dargestellt und kritisch beurteilt werden. Dabei erfolgt eine Betrach-
tung der gesetzlichen Bestimmungen auf der Basis der Rechtskreise auf nationaler (Handelsge-
setzbuch (HGB)) und internationaler Ebene (International Financial Reporting Standards (IFRS)
und US-Generally Accepted Accounting Principles (US-GAAP)). Zusétzlich werden die aktuellen
rechtlichen Bestrebungen der einzelnen Standardsetter (IFRS/US-GAAP) bzw. des Gesetzge-
bers (HGB) zu der Konsolidierungspflicht dieser Gesellschaften mit in die Bearbeitung einbezo-
gen.

1.1 PROBLEMSTELLUNG

Mit dem Zusammenbruch des amerikanischen Energiekonzerns Enron im Jahre 2001 rlckte un-
ter anderem die Bilanzierungspraxis beziglich der Verwendung von Zweckgesellschaften in den
Vordergrund. Enron hatte aus Finanzierungsgriinden Vermégensgegenstéande und Schulden aus
der Konzernbilanz ausgelagert (Off-Balance-Sheet-Transaktionen), um die tatséchliche Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage gegenlber den Abschlussadressaten zu verschleiern. Dieses
Motiv ist in der Konzernrechnungslegung auch weiterhin ein beliebtes Mittel, um zum Beispiel
bestimmte bilanzpolitische Ziele (unter anderem eine Verbesserung der Eigenkapitalquote) zu er-
reichen.

Neben der Verschleierung der wahren Verhaltnisse kdnnen Zweckgesellschaften aber auch ein-
gesetzt werden, um alternative Finanzierungswege zu erméglichen. Aufgrund der immer starker
werdenden Verflechtung der Weltwirtschaft und der VergréBerung der Absatzmarkte im Zuge der
Globalisierung stehen die weltweit tatigen Unternehmen vor neuen Herausforderungen. Fir die
Expansionsbestrebungen werden umfangreiche finanzielle Mittel bendtigt, die durch eine Kredit-
finanzierung der Hausbanken nicht geleistet werden kann. Die seit kurzem anzuwendenden Re-
gelungen der Basler Eigenkapitalvereinbarungen (Basel Il) im Bankenbereich kdnnen zusatzlich
zu einer restriktiveren Kreditvergabe fihren, so dass die Suche der Unternehmen nach anderen
Finanzierungsquellen in den n&chsten Jahren stark zunehmen wird.

In beiden Fallen werden die Zweckgesellschaften gezielt so ausgestaltet, dass die formalen Kri-
terien fur die Einbeziehung in den Konsolidierungskreis des Konzernabschlusses nicht erfullt
sind. Somit kann das berichtende Unternehmen eine bilanzneutrale rechtliche Auslagerung von
Fremdkapital und Vermdgen erreichen, wodurch die (potentiellen) Investoren, Bilanzanalysten
und andere Interessenten Uber die tatsachliche Lage nicht vollstédndig informiert werden. Damit
wird die zentrale Aufgabe der Konzernrechnungslegung, néamlich die Informationsfunktion, kon-
terkariert. Der Fall Enron hat gezeigt, dass Uber die Wahl des Konsolidierungskreises eine Bi-
lanzpolitik betrieben werden kann, die fiir Dritte als solche nicht erkennbar ist.
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In der Hauptsache geht es um die Definition und die wirtschaftliche Abgrenzung eines Konzerns
und um die Frage, unter welchen Umstanden eine Zweckgesellschaft zu konsolidieren ist. Die
Beantwortung dieser Fragen ist sehr schwierig, was sich vor allem darin zeigt, dass sich bereits
1989 der amerikanische Standardsetter FASB mit dieser Gestaltungsproblematik befasst hatte.
Aber erst nach diversen Entwirfen und aufgrund von Bilanzskandalen zum Handeln gezwungen,
konnte im Jahre 2003 eine Regelung zur Priifung einer Konsolidierungspflicht von Zweckgesell-
schaften vorgelegt werden (Financial Interpretation No. 46 (revised)). Einige Jahre zuvor hatte
sich bereits der fur die IFRS verantwortliche Standardsetter, das IASB, mit dieser Thematik aus-
einandergesetzt und im Jahre 1998 eine Interpretation (SIC-12) veréffentlicht. Beide Lésungsan-
satze wurden und werden in der Literatur kritisch beurteilt, da der eine zu vage und praxisfern
(IFRS) und der andere zu detailliert und komplex (US-GAAP) geworden sei. Hier offenbart sich
auch die grundlegende Problematik, inwiefern mit einem regel- oder einem prinzipienbasierten
Konzept eine Erfassung von Zweckgesellschaften gewéhrleistet werden soll.

Die Schwierigkeit zur Berlicksichtigung von gezielt gestalteten Zweckgesellschaften kann ein
Grund daflr sein, dass es nach wie vor keine expliziten Regelungen zur Konsolidierung von
Zweckgesellschaften nach nationalem Recht gibt. Der deutsche Gesetzgeber hat unter dem Ein-
druck der amerikanischen Bilanzskandale zwar im Jahre 2003 ein MaBnahmenpaket verkiindet,
das auch eine weitere Anpassung der deutschen Bilanzierungsregeln an die internationalen
Standards vorsieht. Jedoch wartet die Fachwelt auf das seit mittlerweile vor zweieinhalb Jahren
angekindigte Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz (BilMoG), welches eine Einbeziehungspflicht
fur Zweckgesellschaften auch nach HGB vorschreiben kdnnte. Kritische Stimmen zur Umsetzung
einer solchen Regelung wurden bereits durch diverse Wirtschaftsverbdnde und Unternehmen
geduBert. Zum jetzigen Stand ist die Verdffentlichung eines Regierungsentwurfs fir das dritte
Quartal 2007 vorgesehen.

Auch auf internationaler Ebene sind die Standardsetter mit ihren bisherigen Regelungen nicht zu-
frieden. Das IASB hat fiir das erste Quartal 2008 ein so genanntes ,Discussion Paper* angekln-
digt, welches in einem neuen IFRS-Standard (geplant: nach 2008) minden und die Regelungen
zur Konsolidierung und zu dem Sonderfall Zweckgesellschaften verbessern soll. Auch der ameri-
kanische Standardsetter FASB hat eine Anderung seiner Regelungen zu Zweckgesellschaften
mit auf die Agenda flr zukinftige Projekte genommen.

1.2 GANG DER UNTERSUCHUNG

In Teil zwei mdchte der Verfasser mit der allgemeinen Darstellung der Anwendungsbereiche fr
Zweckgesellschaften beginnen. Dem Leser soll deutlich gemacht werden, welche Ziele die Un-
ternehmen mit Hilfe dieser Gestaltungspraxis verfolgen und welche Vorteile sie sich davon ver-
sprechen. Aufgrund der in der Praxis vielféltigen Einsatzmdglichkeiten sollen jedoch nur drei hau-
fig auftretende Strukturen exemplarisch beschrieben werden. Dabei soll aber auch betrachtet
werden, welche Problematiken die Verwendung von Zweckgesellschaften verursacht.
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Im dritten Teil geht der Verfasser der zentralen Frage nach, unter welchen Rahmenbedingungen
eine Zweckgesellschaft zu konsolidieren ist. Er gliedert sich in die drei genannten Rechnungsle-
gungsgebiete (HGB, IFRS, US-GAAP) und stellt dar, welche Anknlpfungstatbestédnde vorherr-
schen und inwiefern die bisherigen Regelungen die Problematik der Konsolidierung lésen. Im
Anschluss daran soll gezeigt werden, wie eine Konsolidierungspflicht durch gezielte Gestaltun-
gen und vertragliche Vereinbarungen umgangen werden kann. Zudem mdochte der Verfasser
grundlegende Probleme zur Einbeziehung von Zweckgesellschaften schildern und daraus maogli-
che Handlungswege aufzeigen.

Der vierte Teil stellt den Bezug zur Praxis her. Zum einen werden die Anhangsangaben der 30
im Deutschen Aktienindex gefiihrten Unternehmen zur Erwdhnung von Zweckgesellschaften in
den Geschaftsberichten des Jahres 2006 betrachtet. Zum anderen soll anhand eines konkreten,
aber vereinfachten Beispiels dokumentiert werden, welche Konsolidierungsergebnisse sich je-
weils nach den drei Rechtskreisen ergeben kdnnten und welche bilanzanalytischen Wirkungen
aus einer (Nicht-)Konsolidierung resultieren.

Eine Betrachtung aktueller Entwicklungen soll im flinften Teil vorgenommen werden. Wie bereits
in der Problemstellung erlautert, zeichnen sich zurzeit und fir die ndchsten Monate Veranderun-
gen in den einzelnen Rechtskreisen ab, die auf eine Verbesserung der bisherigen Regelungen
abzielen. Den Schwerpunkt legt der Verfasser dabei auf die nationalen Entwicklungen und die
sich abzeichnenden Adaptionsprozesse hin zu einer Internationalisierung der handelsrechtlichen
Gesetze und einer Ausweitung der Transparenz von auBerbilanziellen Geschéaften. In einer ab-
schlieBenden Betrachtung mdchte der Verfasser eine kritische Auseinandersetzung mit den bis-
herigen Regelungen und den geplanten Anderungen vornehmen.
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2, ZWECKGESELLSCHAFTEN

Bevor die Reglungen zur Bilanzierung der Zweckgesellschaften in den drei betrachteten Rechts-
kreisen eingehend analysiert werden, werden zunachst die Grundlagen zu Zweckgesellschaften
erlautert. Neben der Begriffsbestimmung beabsichtigt der Verfasser vor allem den Blick auf die
Vorteile und die Problematiken eines Einsatzes zu richten. Zur Verdeutlichung sollen dabei drei
haufig in der Praxis anzutreffende Anwendungsgebiete (Leasingobjektgesellschaften, Asset-
Backed-Securities-Transaktionen, Projektgesellschaften)’ vorgestellt werden.

21 MERKMALE

Eine Definition des Begriffes Zweckgesellschaft? findet sich im Rechnungslegungskreis IFRS auf
der Ebene der Interpretation SIC-12 (,Consolidation — Special-Purpose-Entities”) des Standing
Interpretations Committee (SIC)°. Demnach handelt es sich bei einem Unternehmen um eine
Zweckgesellschaft, wenn dieses ein eng abgegrenztes, prazise definiertes Ziel verfolgt.* Davon
abzugrenzen sind operative Gesellschaften, bei denen die Geschaftstatigkeit fortlaufende Ent-
scheidungen erfordert. Beispiele hierfur sind eine aktive Vermarktung von Leistungen und ein
sich im Zeitablauf &ndernder Kundenkreis. Eine Beurteilung der Beherrschungsverhaltnisse er-
folgt in diesen Fallen alleine nach IAS 27.°

Zweckgesellschaften werden eingestuft als autonome, klar von anderen Strukturen abgegrenzte
Einheiten, die Uber eigene Vermdgenswerte und Schulden verfligen und eine eigenstandige Kon-
trollstruktur besitzen.® Diese Ressourcen werden durch einen Initiator oder auch Sponsor auf die
SPE transferiert. Dieser stellt zumeist auch dasjenige Unternehmen dar, fir dessen Zweck die
Gesellschaft priméar gegriindet wurde. Zugleich erhalt der Initiator das Recht, von der SPE Leis-
tungen zu empfangen.” Dabei kénnen diese Gesellschaften nach SIC-12.1 in der Rechtsform ei-
ner Kapitalgesellschaft, eines Treuhandfonds, einer Personengesellschaft oder einer anderen
Nicht-Kapitalgesellschaft auftreten.

Als wichtiges Merkmal von SPEs sind haufig alle wahrend der Geschéftstatigkeit anfallenden
Entscheidungen vorherbestimmt, da die Gesellschaft mit Hilfe eines ,,Autopiloten” gesteuert wird.
Dieses geschieht im Wege des Griindungsprozesses anhand der Satzung, des Gesellschaftsver-
trages oder anderer schuldrechtlicher Vereinbarungen. Eine Anderung ist eventuell nur durch

' Vgl. Kustner, C.: Special Purpose Entities, 2004, S. 309; vgl. dazu auch Schimmelschmidt, U. / Happe, P.: Off-
Balance-Sheet-Finanzierungen, 2004, S. 1.

2 Neben diesem Begriff werden in der deutschen Literatur auch die Begriffe Projekt-/Objekigesellschaft, Einzweckge-
sellschaft oder auch Special Purpose Entity (SPE) verwendet. Neben der letzten Bezeichnung haben sich ebenfalls
Special Purpose Vehicle und Single Purpose Vehicle etabliert. Bei allen Begriffen handelt sich jeweils um Synonyme,
die der Verfasser bei dieser Ausarbeitung nutzen wird.

® Es handelt sich dabei um die Vorgéngerorganisation des seit 2001 bestehenden und jetzigen IFRIC (International Fi-
nancial Reporting Interpretations Committee), das diese Interpretation 1998 publiziert hat.

*Vgl. SIC-12.1.

5 Vgl. Lidenbach, N.: Tochterunternehmen, 2006, Rz. 59; ebenso Institut der Wirtschaftspriifer (IDW) (Hrsg.): IDW
Stellungnahmen zur Rechnungslegung, IDW RS HFA 2: Einzelfragen zur Anwendung von IFRS, 2006, Rz. 55.

® Vgl. Kustner, C.: Special Purpose Entities, 2004, S. 308.

7 vgl. SIC-12.1.



