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IASB und FASB haben im Marz 2009 das Diskussionspapier ,Leases —
Preliminary Views® (DP 2009/1) vorgelegt. Nach den Vorstellungen der Boards
wird eine vollige Neukonzeption der Leasingbilanzierung angestrebt. Das Dis-
kussionspapier beschaftigt sich ausschliel3lich mit der Leasingnehmer-
Bilanzierung, Probleme der Leasinggeber-Bilanzierung bleiben bis auf wenige
grundsatzliche Anmerkungen unberucksichtigt. Ziel der neuen Bilanzierungs-
vorschriften ist es, einen Standard zu schaffen, der eine einheitliche Bilanzie-
rung fur alle Leasingverhaltnisse vorsieht, die mit den anderen Standards kom-
patibel ist und den Informationsnutzen des Jahresabschlusses erhdht. Darlber
hinaus sollen die zurzeit noch divergierenden Vorschriften von IFRS und US-
GAAP zusammengefuhrt werden. Bei genauer Betrachtung zeigt sich, dass die
hoch gesteckten Ziele nicht erreicht werden. Der im Diskussionspapier konzi-
pierte neue Bilanzierungsstandard ist weder mit den Grundprinzipien der Bilan-
zierung, wie sie im Framework definiert sind, vereinbar, noch verbessert sich
die Aussagekraft des Jahresabschlusses. Durch den einheitlichen Bilanzaus-
weis aller Leasingverhaltnisse erubrigt sich zwar die bisweilen problematische
Abgrenzung zwischen Operate und Finance Lease, dafur entstehen aber neue

Abgrenzungsprobleme, uUber die das Diskussionspapier hinweggeht.

1. Schwachen des Risk-Reward-Approach

Leasing ist durch eine Trennung des rechtlichen Eigentums an einem Wirt-
schaftsgut von der wirtschaftlichen Nutzung dieses Gutes gekennzeichnet. Dies
wirft immer dann, wenn dieses Nutzungsrecht soweit ausgedehnt ist, dass der
Nutzer bei wirtschaftlicher Betrachtung eine dem Eigentumer ahnliche Position
einnimmt, die Frage auf, ob das Wirtschaftsgut beim Leasingnehmer oder beim

Leasinggeber bilanziert werden soll.

Die Bilanzierung nach dem gegenwartigen IAS 17 folgt dem Grundkonzept des
.Risk-Reward-Approach®“. Demnach wird ein Leasingvertrag als ,Finance
Lease” mit der Folge charakterisiert, dass das Leasingobjekt beim Leasing-
nehmer bilanziert wird, wenn die Chancen und Risiken des Objekts ganz uber-
wiegend auf den Leasingnehmer Ubergehen, so dass der Leasingnehmer —
wirtschaftlich betrachtet — eine eigentimerahnliche Position einnimmt. Die Bi-

lanzierung beim Leasingnehmer erfolgt dann in der Weise, als hatte der Lea-
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singnehmer das Wirtschaftsgut erworben und den Erwerb mit einem Kredit fi-
nanziert. Diese Bilanzierungsweise ist unter dem Aspekt der ,Decision
Usefulness® gerechtfertigt: FUr potenzielle Investoren stellen sich die finanziel-
len Wirkungen eines Kreditkaufs und eines Leasingvertrages, der nahezu die
gesamte wirtschaftliche Nutzungsdauer umfasst und das Objekt fast vollstandig

amortisiert, gleichwertig dar.

Verbleiben die Chancen und Risiken des Objekts dagegen in nicht unerhebli-
chem Umfang beim Leasinggeber, wird der Vertrag als ,Operate Lease” klassi-

fiziert und das Leasingobjekt verbleibt in der Bilanz des Leasinggebers.

Die Kritik an diesem Konzept des geltenden IAS 17 entzindet sich im Kern an

zwei Schwachpunkten:’

e Es ist kaum moglich, eine an Prinzipien orientierte Unterscheidung in Fi-
nance und Operate Lease festzulegen. Die Unterscheidung in die beiden
Vertragstypen Operate Lease und Finance Lease wird zudem der Bandbrei-
te an Moglichkeiten, Leasingvertrage unterschiedlich auszugestalten, nicht
gerecht. Dies fuhrt zu dem Problem, Kriterien definieren zu missen, bis
wann ein Vertrag noch als Operate Lease und ab wann ein Vertrag als Fi-
nance Lease zu klassifizieren ist. Die Kriterien, die IAS 17 nennt, sind in der
Praxis der Rechnungslegung nur schwer handhabbar, da sie ausschlieRlich
qualitativ formuliert sind. Die Praxis der Rechnungslegung bendétigt aber
eindeutige quantitative Grenzwerte, die fur einzelne Kriterien — mangels
eindeutiger Regelungen in den IFRS — meist den US-GAAP entnommen
werden. Dies schafft zwar eine eindeutige Grenzziehung, kann aber dazu
fuhren, dass Vertrage, die 6konomisch gesehen nahezu identisch sind, bi-
lanziell ganz unterschiedlich behandelt werden — je nachdem, ob ein
Grenzwert gerade unter- oder uberschritten wird. Dies wiegt umso schwe-
rer, als die Vorgabe von Grenzwerten zur Abgrenzung von Operate Lease
und Finance Lease Anreize zu Gestaltungsmaoglichkeiten gibt: Leasingvert-
rage werden in der Weise ausgestaltet, dass bestimmte Grenzwerte gerade
noch eingehalten werden, um eine bestimmte Bilanzwirkung zu erzeugen.

Leasingvertrage, die bewusst so konstruiert sind, dass sie sich an der

T Vgl. IASB (2006), Ziff. 12 ff.
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Grenzlinie zwischen Operate Lease und Finance Lease bewegen, sind —
jedenfalls in der Wahrnehmung des IASB — haufig anzutreffen. Im Vorder-
grund der Kritik an dem gegenwartigen IAS 17 stehen vor allem Leasing-
vertrage, bei denen die Chancen und Risiken — wie flr einen Finance Lease
typisch — zwar weitgehend auf den Leasingnehmer Ubertragen werden,
aber eben nur so weit, dass der Vertrag bilanziell gerade noch als Operate
Lease eingestuft wird und damit nicht beim Leasingnehmer bilanziert zu

werden braucht.

Mit Operate-Lease-Vertragen konnen somit sowohl volumenmalRig erhebli-
che als auch langfristige finanzielle Verpflichtungen fir den Leasingnehmer
verbunden sein, ohne dass dies aus der Bilanz erkennbar wird. Die Ver-
pflichtung zur Zahlung von Leasingraten erfiillt im Regelfall zudem die Defi-
nition einer ,Liability* gemaR dem Framework? der IFRS. Umgekehrt erwirbt
der Leasingnehmer durch den Leasingvertrag das Recht, das Leasingobjekt
Uber die vereinbarte Vertragsdauer zu nutzen. Da mit der Nutzung des Lea-
singobjekts fir den Leasingnehmer Vorteile verbunden sind, erflllt das Nut-
zungsrecht die Definition eines Assets, das im Fall eines Operate Leases

ebenso wie die Liability nicht in der Bilanz des Leasingnehmers erscheint.

Grundidee des Right-of-Use-Approach

Die Schwachen des Risk-Reward-Approach glaubt das IASB mit einem neuen

Konzept begegnen zu kdnnen, dass als Right-of-Use-Approach (RoU) bezeich-

net wird und die Nutzungsrechte sowie die Verpflichtungen aus dem Leasing-

vertrag in den Mittelpunkt stellt. Die vom IASB gemeinsam mit dem FASB ent-

wickelten Vorstellungen zur Reform der Leasing-Bilanzierung sind in einem

Discussion Paper festgehalten, das im Marz 2009 erschienen ist.?

Die vermeintliche Uberlegenheit des neuen Rechnungslegungsansatzes wird

zunachst anhand eines einfachen Leasingvertrages exemplifiziert, das geeignet

ist, die Vorzlge des RoU-Ansatzes deutlich werden zu lassen. Das zur Erlaute-

rung verwendete einfache Leasingverhaltnis ist dadurch gekennzeichnet, dass

3

Vgl. IASB (2001), Ziff. 60 ff.
Vgl. IASB (2009).
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ein Leasingobjekt bereits dem Leasingnehmer zur Nutzung Uberlassen worden
ist. Die Leasingdauer ist fest vorgegeben, es gibt keine Mietverlangerungs- oder
Kaufoptionen, ebenso wenig wie Restwertgarantien und Andienungsrechte. Die

Hohe der Leasingraten liegt fur die gesamte Vertragslaufzeit fest.

Nach dem RoU-Ansatz bilanziert der Leasingnehmer eine Verpflichtung in Hohe
des Barwertes der Leasingraten sowie ein Nutzungsrecht, dessen Wertansatz
bei der Erstbilanzierung dem Wert der Verpflichtung entspricht. Diese Bilanzie-
rungsweise ist unabhangig von der Laufzeit des Leasingvertrages und der Hohe
des Restwertes, unterschiedliche Laufzeiten und Restwerte schlagen sich ledig-
lich in der H6he der bilanzierten Leasingverpflichtungen und des Nutzungsrech-
tes nieder, nicht aber im Bilanzansatz dem Grunde nach. Damit entfallt die
Notwendigkeit, in Operate und Finance Lease zu unterscheiden, graduell unter-
schiedliche Leasingverhaltnisse schlagen sich in graduell unterschiedlichen Bi-

lanzansatzen auf der Aktiv- und Passivseite nieder.

Im Hinblick auf die Leasinggeber-Bilanzierung haben die Boards sich vorlaufig
fur den sog. ,Performance Obligation Approach® ausgesprochen. Demnach bi-
lanziert der Leasinggeber neben einer Forderung auf Erhalt der Leasingraten
das Leasingobjekt, auf der Passivseite bildet der Ausweis einer Nutzungsuber-
lassungsverpflichtung (Performance Obligation) das Gegenstuck zur Forderung

auf der Aktivseite.

So Uberzeugend der RoU-Ansatz auf den ersten Blick auch erscheint, selbst bei
diesem einfachen Leasingverhaltnis, wie es in der Realitdt wohl selten vor-

kommt, ergeben sich bereits erste Abgrenzungsprobleme:

e Mit dem RoU-Ansatz wird zum ersten Mal die Nutzungsuberlassung als Be-
grindung fur einen Bilanzausweis herangezogen. Dies wirft die Frage auf,
ob nicht auch andere Nutzungsuberlassungen kunftig bilanziert werden
mussen. Nutzungsuberlassungen sind nicht nur mit Miet- bzw. Leasingvert-
ragen verbunden, sondern auch mit Arbeitsvertragen, Beratervertragen
oder anderen Dienstleistungsvertragen. Worin liegt 6konomisch gesehen
der Unterschied zwischen dem Kauf einer Lizenz, die fur eine begrenzte

Zeit gultig ist, und der Anmietung einer solchen Lizenz? Nach dem RoU-
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Ansatz wirde bei einem Kauf der Lizenz das Eigentum, bei einer Miete das

Nutzungsrecht bilanziert werden.

Gegen den RoU-Ansatz kann man einwenden, dass damit schwebende
Geschafte, die von beiden Seiten noch nicht erflllt sind (Executory Cont-
racts), bilanziert werden. Der Leasinggeber erflllt seine Verpflichtung zur
Nutzungsuberlassung kontinuierlich Gber die Laufzeit des Leasingvertrages,
der Leasingnehmer ist nur insoweit zur Zahlung verpflichtet, wie der Lea-
singgeber seiner Verpflichtung nachgekommen ist. Vor zwei Jahren noch
wurde vom IASB der Charakter eines Executory Contracts mit dem Argu-
ment verneint, dass der Leasinggeber seine Verpflichtungen erfullt habe,
wenn er das Leasingobjekt dem Leasingnehmer zur Verfiigung stellt.* In-
zwischen ist das IASB von dieser Sichtweise abgerickt, da nunmehr der
Leasinggeber eine Verpflichtung zur NutzungslUberlassung passivieren
soll.° Wenn der Leasingvertrag von beiden Seiten noch nicht erfiillt ist und
somit als Executory Contract anzusehen ist, dann stellt sich die Frage, wa-
rum die Leasingbilanzierung nicht der Bilanzierung anderer schwebender
Geschafte gleich gestellt wird. Dies hatte zur Konsequenz, dass alle Lea-
singvertrage bilanzunwirksam waren, genau das Gegenteil von dem, was
mit dem neuen Standard eigentlich erreicht werden soll. Die Kehrtwende in
der Argumentation der Boards macht aber deutlich, dass es in Wahrheit
nicht um eine ,bessere” Bilanzierung geht, sondern darum, dass einige Mit-
glieder der Boards ihre personlichen Ziele, die sie seit Jahren verfolgen,

gegen alle Widerstande konsequent umsetzen.

Typisch fur Leasing ist, dass juristisches Eigentum und Nutzungsrecht an
dem Leasingobjekt auseinanderfallen. Im Vordergrund der ékonomischen
Sichtweise steht traditionell das Nutzungsrecht. Dahinter steckt die Vorstel-
lung, dass es das Nutzungsrecht und nicht das Eigentumsrecht ist, dass die
Erzielung 6konomischer Vorteile ermdglicht und daher als Asset bilanziert
werden musse. Dementsprechend ist das Leasingobjekt gemalt dem der-
zeit geltenden IAS 17 beim Leasingnehmer zu bilanzieren, wenn das Eigen-

tumsrecht soweit entwertet wird, dass der Leasinggeber hieraus keinen

5

Vgl. IASB (2008), Ziff. A19.
Vgl. IASB (2009), Chapt. 10.
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nennenswerten Nutzen mehr erzielen kann. Die Vorschlage zur Reform des
IAS 17 gehen offensichtlich davon aus, dass Eigentumsrecht und Nut-
zungsrecht additiv zu sehen sind, denn kunftig soll gemalt dem Discussion
Paper der Leasinggeber zusatzlich zu der Forderung auf Erhalt der Lea-
singraten das Eigentum am Asset bilanzieren, wahrend der Leasingnehmer
das Nutzungsrecht am Leasingobjekt aktiviert. Es mutet merkwurdig an,
dass der Wert des Eigentumsrechts unabhangig davon sein soll, ob der Ei-
gentimer sein Eigentum selbst nutzt oder einem anderen zur Nutzung
Uberlasst. Man kann naturlich argumentieren, dass es gerade das (rechtli-
che) Eigentum an einem Wirtschaftsgut ist, das dem Eigentimer die Mog-
lichkeit verschafft, das Wirtschaftsgut einem anderen gegen Nutzungsent-
gelt zu Uberlassen. Dann aber musste das Eigentumsrecht mit dem Barwert
der Leasingforderungen (zuzulglich eines Restwertes) bilanziert werden, ei-
ne gesonderte nochmalige Bilanzierung der Leasingforderungen ware un-
sinnig. Denn der Leasinggeber gibt fur die Dauer des Leasingvertrags we-
sentliche Eigentumsrechte wie das Recht auf eigene Nutzung sowie das
Recht auf Veranderung des Objekts auf. Wenn Eigentums- und Nutzungs-
recht aber nebeneinander stehen und unabhangig voneinander sind, dann
musste konsequenterweise der Kaufer eines Wirtschaftsgutes sowohl das
Eigentums- als auch das Nutzungsrecht aktivieren, eine wundersame Ver-

mehrung von Assets!

Bilanzierung von Optionen in Leasingverhaltnissen

Dass der RoU-Ansatz schnell an seine Grenzen stof3t, zeigt sich, wenn man

komplexere Vertragsstrukturen, wie sie in der Realitat typischerweise anzutref-

fen sind, betrachtet. Leasingvertrage enthalten haufig Optionskomponenten in

Form einer Kauf- oder Mietverlangerungsoption. Andienungsrechte des Lea-

singgebers und Restwertgarantien konnen als Verkaufsoptionen angesehen

werden, wobei der Leasingnehmer die Stillhalterposition einnimmt.

Das IASB vertritt die Ansicht, dass Mietverlangerungs- und Kaufoptionen iden-

tisch behandelt werden sollen, da eine Kaufoption nichts anderes sei als eine

Mietverlangerungsoption, die sich auf die gesamte wirtschaftliche Lebensdauer
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des Leasingobjekts erstreckt.® Dies ist nicht konsistent, da Mietverlangerungs-
optionen das Recht auf Weiternutzung verkorpern, wahrend eine Kaufoption ein
Recht auf den Erwerb des Eigentums beinhaltet. Letzeres beinhaltet zwar auch
das Recht auf Weiternutzung, dariber hinaus aber auch das Recht, das Lea-
singobjekt zu veraullern. Da in der Grundkonzeption des RoU-Ansatzes deut-
lich zwischen Eigentums- und Nutzungsrecht unterschieden wird, sollte auch
zwischen Optionen auf Nutzungsrechte und solchen auf den Eigentumserwerb
differenziert werden. Bei Auslbung einer Mietverlangerungsoption verlangert
sich nur das Nutzungsrecht, wahrend bei der Auslibung einer Kaufoption der
Leasingnehmer aus der Position des Inhabers eines Nutzungsrechts in die Po-
sition des rechtlichen und wirtschaftlichen EigentUmers wechselt. Dieser Unter-
schied ist nicht nur rein theoretischer Natur, sondern kann sich auch ganz kon-
kret bei der Bewertung des Nutzungsrechts bemerkbar machen: Der Wert einer
Mietverlangerungsoption zum Zeitpunkt der Austbung V(VOpt) ergibt sich als
Differenz aus dem Barwert der Vorteile V(U), die der Leasingnehmer aus der
Weiternutzung zieht, und dem Barwert der Leasingraten wahrend der Mietdauer

als Ausubungspreis V(LR), sofern diese Differenz positiv ist:
V(VOpt)=Max {V(U)-V(LR);0}

(Notwendige) Voraussetzung daflir, dass der Leasingnehmer die Mietverlange-
rungsoption ausubt, ist, dass er z.B. aufgrund einer positiven Auftragslage eine
hinreichende Verwendung flr das Leasingobjekt hat. Eine Kaufoption dagegen
wird der Leasingnehmer auch dann ausuben, wenn er selbst zwar das Objekt
nicht weiternutzen mdchte, er das Objekt aber zu einem Preis oberhalb des
Ausubungspreises (X) weiterverauldern kann. Der Ertrag aus der Ausubung
entspricht somit dem Maximum aus den Vorteilen bei Weiternutzung und Ver-
aullerung, Max{V(U); P}, mit P als VeraufRerungspreis. Der Wert einer Kauf-
option am Ausubungszeitpunkt (V(KOpt) betragt somit:

V(KOpt)=Max {Max{V(U);P}-X;0}

® Vgl. IASB (2009), S. 66, 6.56, 6.57.
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Eine Kaufoption ist offensichtlich nicht einfach eine Mietverlangerungsoption,
die sich auf die gesamte Restnutzungsdauer erstreckt, sondern beinhaltet ge-

genuber der Mietverlangerungsoption zusatzliche Handlungsmaoglichkeiten.

Dass im Discussion Paper nicht genau genug zwischen beiden Arten von Op-
tionen unterschieden wird, wiegt umso schwerer, als dass das IASB entschie-
den hat, Optionskomponenten nicht separat auszuweisen und zu bewerten,
sondern dass ein ,Single-Right-of-Use-Asset” bilanziert werden soll, das sowohl
das Recht auf Nutzung des Leasingobjekts in der Grundmietzeit als auch zuge-
horige Optionsrechte umfasst.” Dies wiirde bei einem Leasingvertrag mit Kauf-
option dazu fuhren, dass zwei wirtschaftlich unterschiedliche Sachverhalte,
namlich die Nutzungsrechte wahrend der Grundmietzeit und das Recht auf den

Eigentumserwerb, gemeinsam in einer Position ausgewiesen werden.

Optionsrechte (und Verpflichtungen aus Optionen) kdnnen grundsatzlich gemafn
einem Komponentenansatz getrennt vom Nutzungsrecht ausgewiesen und be-
wertet werden oder aber im Rahmen eines Single-RoU-Asset-Ansatzes ge-
meinsam mit dem Nutzungsrecht bilanziert werden. Wahrend vom IASB zu-
nachst der Komponentenansatz bevorzugt wurde, soll nun der Single-RoU-
Asset-Ansatz weiterverfolgt werden, der Deutsche Standardisierungsrat (DSR)
dagegen praferiert den Komponentenansatz.® Beide Ansatze bringen ihre spe-

zifischen Probleme mit sich.

Der Vorteil eines Komponentenansatzes liegt darin, dass sauber zwischen dem
Nutzungsrecht und dem Optionsrecht auf Weiternutzung (Mietverlangerungsop-
tion) bzw. Eigentumserwerb (Kaufoption) unterschieden wird. Dies entspricht
dem unterschiedlichen Charakter beider Vertragskomponenten und erhéht den
Informationsgehalt der Bilanz. Problematisch ist allerdings die Bewertung: Das
Optionsrecht ist nicht selbstandig handelbar, da es nur in Verbindung mit dem
Leasingverhaltnis Uber die Grundmietzeit ausubbar ist. Daher gibt es weder
Marktpreise fur Kaufoptionen auf Leasingobjekte noch fur Mietverlangerungsop-
tionen, auch die aus der Finanzmarkttheorie bekannten Bewertungsmodelle flr

Optionen versagen, da wesentliche Parameter, die in diese Modelle eingehen,

" Vgl. IASB (2009), S. 31, 3.33.
Vgl. DSR (2009), S. 6.
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nicht beobachtbar sind. Fur die Erstbewertung mag es Falle geben, bei denen
man aus einem Vergleich der Konditionen eines Leasingvertrages mit Kaufop-
tion und den Konditionen eines bis auf das Optionsrecht identischen Leasing-
vertrages auf den Wert des Optionsrechts schlieRen kann. Der Wert des Op-
tionsrechts musste sich in dem hoheren Barwert der Leasingraten des Vertra-
ges mit Kaufoption niederschlagen. Haufig wird es aber eine solche Ver-
gleichsmaoglichkeit nicht geben, zudem versagt diese Methode in jedem Fall bei

der Folgebewertung, da Leasingvertrage nicht gehandelt werden.

Praktikabler erscheint daher auf den ersten Blick, das Optionsrecht mit dem
Recht auf Nutzung gemeinsam als ein Asset zu bilanzieren. Das IASB favori-
siert hierzu eine Methode, bei der das wahrscheinlichste Ereignis aus dem Op-
tionsrecht bilanziert wird. Hat der Leasingnehmer eine (einzige) Mietverlange-
rungsoption, dann wird die zusatzliche Leasingdauer bertcksichtigt, wenn die
Ausubung das wahrscheinlichste Ergebnis ist, d.h. eine Wahrscheinlichkeit von
mehr als 50 % hat. Demnach werden ein Nutzungsrecht und eine Verbindlich-
keit in der HOhe bilanziert, die dem Barwert der Leasingraten Uber einen Zeit-
raum, der die Grundmietzeit und die Verlangerungszeit umfasst, entspricht.
Enthalt der Leasingvertrag mehrere hintereinandergeschaltete Mietverlange-
rungsoptionen, so soll bei der Bewertung des Nutzungsrechts und der Verbind-
lichkeiten die langst mdgliche Vertragsdauer angesetzt werden, bis zu der die

Weiternutzung wahrscheinlicher ist als die Riickgabe des Objekts.

Problematisch an diesem Ansatz ist zunachst, dass er enorme Ermessensspiel-
raume enthalt, die die Aussagekraft der Bilanz erheblich schmalern. Es durfte
selten maoglich sein, die Ausubungswahrscheinlichkeit einer Kauf- oder Mietver-
langerungsoption objektivierbar zu bestimmen. Hierzu musste der Wert des
Nutzungsrechts aus der Sicht des Leasingnehmers (bzw. bei einer Kaufoption
zusatzlich die Entwicklung des Sekundarmarktpreises), dessen Verlauf Uber die
Zeit hinweg und die Volatilitat dieser Entwicklung bestimmbar sein. Wenn dies
zuverlassig gelange, konnte man das Optionsrecht allerdings auch wiederum
selbstandig bewerten: Der Wert einer Option ist namlich nichts anderes als der

erwartete Vorteil aus der Ausubung des Optionsrechts, multipliziert mit der
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Ausiibungswahrscheinlichkeit.® In diesem Fall sprache somit nichts dagegen,
gleich den Komponentenansatz, der ja nicht aus grundséatzlichen Uberlegun-
gen, sondern aus pragmatischen Erwagungen heraus abgelehnt wird, anzu-

wenden.

Ein zweiter Schwachpunkt ergibt sich daraus, dass eine marginale Veranderung
in der Ausiibungswahrscheinlichkeit gravierende Anderungen im Bilanzansatz
nach sich ziehen kann. Betrachten wir einen Leasingvertrag mit einjahriger
Grundmietzeit und mit der Option, das Leasingverhaltnis um weitere zehn Jahre
zu verlangern. Werden die Vertragskonditionen derart gestaltet, dass die (an-
nahmegemal objektiv feststellbare) AusUbungswahrscheinlichkeit bei 51 %
liegt, so mussten der Wert des Nutzungsrechts und der Wert der Verbindlichkei-
ten auf der Basis einer Laufzeit von elf Jahren bewertet werden. Betragt die
Ausubungswahrscheinlichkeit dagegen nur 49 %, so bleibt das Optionsrecht
vollig unbericksichtigt, obwohl der Wert der Option nur marginal geringer ist.
Hier eroffnet sich genau das gleiche Problem, das das IASB (zu Recht) beim
gegenwartigen IAS 17 kritisiert: Man kommt nicht umhin, Grenzwerte festzule-
gen, die wiederum dazu flihren kdnnen, dass ékonomisch nahezu identische
Sachverhalte zu vollig unterschiedlichen Bilanzwirkungen fuhren. Auch das Ar-
gument des IASB, dass es bei der Option eben nur zwei Ereignisse gibt, nam-
lich die Ausibung und das Verfallen-lassen, andert nichts an dem unbefriedi-
genden Ergebnis. Der Wert eines Optionsrechts springt in Abhangigkeit von der
AuslUbungswahrscheinlichkeit nicht von 0 auf 1, sondern andert sich kontinuier-
lich mit der Austibungswahrscheinlichkeit. Diesem Sachverhalt tragt die dicho-
tome Einteilung in Ausibung und Nicht-Auslibung genauso wenig Rechnung
wie die dichotome Einteilung in Operate und Finance Lease der vielfaltigen Un-

terschiedlichkeit von Leasingvertragen Rechnung tragt.

Schlieflich ist die Passivierung von Leasingraten, die sich auf die Verlange-
rungsperiode beziehen (bzw. die Passivierung des AuslUbungspreises), nicht

mit der Definition einer Liability im Sinne des Frameworks vereinbar. Damit eine

Genau genommen musste eine risikoneutralisierte Ausiibungswahrscheinlichkeit angesetzt
werden. Der Unterschied zwischen ,realen“ und risikoneutralisierten Wahrscheinlichkeiten
lasst sich durch einen Risikozuschlag bertcksichtigen. Weiterhin wurde bei der Argumenta-
tion unterstellt, dass das Recht auf Weiternutzung bzw. der Marktwert im Ausibungszeit-
punkt nur eine Auspragung oberhalb des Auslbungspreises annehmen kann.
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Liability im Sinne des Frameworks vorliegt, missen im Wesentlichen drei Vo-

raussetzungen erflllt sein: Es muss

e eine gegenwartige Verpflichtung bestehen, die
e auf einem Ereignis in der Vergangenheit beruht und

e mit einem Nutzenabfluss verbunden ist.

Offensichtlich sind diese Voraussetzungen nicht erfullt, denn eine Verpflichtung
aus dem Optionsrecht entsteht erst, wenn der Leasingnehmer dieses ausubt.
Im Gegensatz zu den Leasingraten aus der Grundmietzeit kann der Leasing-
nehmer den Nutzenabfluss, der aus der Zahlung der Leasingraten in der Ver-
langerungsperiode entsteht (bzw. aus der Zahlung des Kaufpreises), vermei-
den, indem er das Optionsrecht nicht ausubt. Aus dem gleichen Grund ist es mit
der Liability-Definition im Framework nicht vereinbar, wenn nutzungsabhangige
Leasingraten passiviert werden sollen. Auch hier kann der Leasingnehmer den
Anfall der Leasingraten vermeiden, indem er das Leasingobjekt — z.B. bei

schlechter Beschaftigungslage — nicht oder weniger nutzt.

Auch im Hinblick auf den Informationsgehalt der Bilanzierung ist es nicht sinn-
voll, Zahlungen, zu deren Leistung der Leasingnehmer verpflichtet ist, mit Zah-
lungen, deren Anfall er vermeiden kann, gemeinsam auszuweisen. Den Bilanz-
adressaten interessiert nicht so sehr der Barwert der moglichen Zahlungen, ihn
interessiert viel mehr, in welcher Hohe Zahlungen verpflichtend geleistet wer-
den mussen und inwieweit ein Unternehmen in der Lage ist, auf Veranderungen
der Geschaftslage flexibel zu reagieren, indem Auszahlungen abgebaut werden

konnen.

Die vom IASB favorisierte Losung fur die Bilanzierung von Optionen ist von der
Vorstellung gepragt, dass Optionen dazu genutzt werden kénnen, Leasingver-
haltnisse weitgehend bilanzunwirksam zu gestalten, indem Leasingvertrage
abgeschlossen werden, die eine kurze Grundmietzeit und lang laufende Op-
tionsperioden aufweisen. Dabei wird Ubersehen, dass Optionsrechte erhebliche
Auswirkungen auf die Risikoverteilung zwischen Leasinggeber und Leasing-
nehmer haben. Wenn kurze Grundmietzeiten und lang laufende Optionsperio-

den, gegebenenfalls zusammengesetzt aus mehreren hintereinandergeschalte-
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ten Perioden, vereinbart werden, dann tragt der Leasinggeber einen erhebli-
chen Anteil des Investitionsrisikos, wahrend der Leasingnehmer von diesem
Risiko weitgehend befreit wird. Es ist kaum vorstellbar, dass diese Risikovertei-
lung alleine aus bilanzpolitischen Motiven in Kauf genommen wird, obwohl sie

eigentlich nicht gewollt ist.

4. Weiterentwicklung des Risk-Reward-Ansatzes

Im Hinblick auf die Informationsbedurfnisse der Bilanzadressaten ist zu fordern,
dass die Bilanzierung von Leasingverhaltnissen die Risikoverteilung zwischen
Leasinggeber und Leasingnehmer widerspiegeln sollte, und zwar sowohl beim
Leasingnehmer als auch beim Leasinggeber. Dies fuhrt zurlick zu dem Risk-
Reward-Approach, der die Verteilung der Investitionsrisiken zwischen Leasing-
geber und Leasingnehmer als Leitlinie der Bilanzierung verwendet. Vergleicht
man den Risk-Reward-Approach nicht mit unrealisierbaren ldealvorstellungen
von einer aussagekraftigen Bilanz, sondern mit einem konkreten Alternativmo-
dell wie dem RoU-Ansatz, so schneidet der Risk-Reward-Approach gar nicht
mehr so schlecht ab. Der RoU-Ansatz beseitigt letztlich nicht die Schwachen
des Risk-Reward-Ansatzes, er verlagert sie nur auf andere Gebiete. Die Bilan-
zierung nach dem RoU-Ansatz ist ebenso wie beim Risk-Reward-Ansatz nicht
kompatibel mit den Asset-Liability-Definitionen des Frameworks, die Ermes-
sensspielraume und der Anreiz zu bilanziellen Gestaltungsmoglichkeiten sind
gegenuber dem Risk-Reward-Approach nicht wirksam reduziert worden. Damit
stellt sich die Frage, ob eine Umstellung auf den RoU-Ansatz weiter verfolgt
werden sollte oder ob nicht statt dessen der Risk-Reward-Ansatz so weiterent-
wickelt werden kann, dass die Schwachen, die der Ansatz in der gegenwartigen
Ausgestaltung aufweist, reduziert werden. Der Vorteil lage darin, dass man auf
eine eingespielte Verfahrensweise der Bilanzierung zurlckgreifen kann. Far
viele Detailfragen der Bilanzierung haben sich inzwischen Usancen herausge-
bildet, die die Bilanzierenden, die Wirtschaftsprufer und die Bilanzadressaten
kennen. Bei einer Umstellung auf den RoU-Ansatz dagegen muissten Loésungen

fur zahlreiche Detailfragen wieder neu erarbeitet werden.

Eine Weiterentwicklung des Risk-Reward-Ansatzes konnte darin bestehen, den

Anhang um zusatzliche Angaben zu den Verpflichtungen aus Leasingvertragen
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anzureichern. Dies konnen sein Angaben zu der Hohe und zeitlichen Er-
streckung von Leasingverpflichtungen, zu Restwertgarantien und anderen Ver-
pflichtungen aus Leasingverhaltnissen, gegebenenfalls auch zu Optionsrechten.
Daneben sollte der Anhang Auskunft geben, inwieweit Leasingraten von der
Entwicklung eines Index' abhangen und performance- oder nutzungsabhangig
sind. Fur den Bilanzadressaten ist es viel aufschlussreicher, Uber die Hohe und
Uber den Charakter von Verpflichtungen im Einzelnen informiert zu werden, als
diese Informationen lediglich in einem Bilanzwert verdichtet zu sehen. Dies gilt
umso mehr, wenn die Ermittlung dieses Bilanzwertes mit erheblichen Ermes-

sensspielraumen verbunden ist.
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