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,There is no such thing like a free lunch* iiton Freedman)

Derivat-Kontrakte zum Jahresende 2007:

Hypothekenvermittler 1

USD 600.000 Mrd. .Hier werden ihre Triume wahr
Davon Credit Default Swaps: N ma oS kawfen  Aber Klar! Der Wer Ihres
Aiso, ich hab’ kein Eigenkapital. Eﬂ;“msr‘:;:'”;t':igm
USD 62.000 Mrd. e wor ek nm ersien, " Eigenkaptalontai brauchen
. . Kénnen Sie mir helfen? wir da nicht mehrl
(im Vergleich:
T

BIP weltweit USD 54.300 Mrd.)

l

... von der Kreditblase zur weltweiten Vertrauenskrise
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Finanzmarktkrise — Hypothesen zum totalen Vertrauensverlust

Finanzmarktkrise
_The cornerstone of credit is confildence" E.w. kemmerer, 1911)

Hypothesen zum totalen Vertrauensverlust

1. Anstieg der Ausfallrisiken durch aufgeweichte Kreditvergaberestriktionen

2. Weiterreichung der Bonitatsrisken entlang einer Verbriefungskette bis zu
den Kaufern strukturierter Produkte verwasserten die Anreize flr ein
effizientes Monitoring

3. Komplexe Techniken der Bindelung, Tranchierung und oft mehrmaligen
Verbriefung und damit Risikoverlagerung machten es den Endabnehmern
der Produkte faktisch unmaoglich mit vertretbarem Aufwand das Risiko
eigenstandig einzuschatzen

4. Beurteilungen der Rating Agenturen erwiesen sich als in hohem Mal3e
Instabil
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Ist die Finanzmarktkrise eine Bilanzkrise?

Ist die Finanzmarktkrise eine Bilanzkrise?

»Alles was lediglich wahrscheinlich sel, sei wahrscheinlich falsch.”
(Rene Descartes, erste Halfte 17. Jahrhundert)

Die Krise ist zunachst eine Frage der praktizierten Geschafte und der dabei
eingegangenen Risken

Kritik an den bestehenden Bilanzierungsregeln

o Darstellung aul3erbilanzieller Geschéfte und Risken

 Marktbewertung nach IFRS kann dort prozyklisch wirken, wo an
Bilanzposten aufsichtsrechtliche sowie vertragliche oder nicht-vertragliche
Aufldsungsmechanismen geknupft sind

Generelle Uberarbeitung der Prinzipien
der Rechnungslegung erforderlich ?

, 1 he often espoused theory of efficient markets is ‘one of the most remarkable
errors in the history of economic thought' ...” (shiller, The Guru Investor, 5.3.2009)
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Reaktionen der Standard Setter

Die Reaktionen der Standard Setter in der internationalen
Rechnungslegung waren sehr kasuistisch und stark von der
Politik beeinflusst!

13. Okt. 2008: Unter Verzicht auf einen ansonsten ublichen ,due process*
wurde eine Umgliederung bestimmter Finanzinstrumente in
anschaffungskostenbasierte Kategorien ruckwirkend per 1.
Sept. zugelassen

16. Okt. 2008: IASB und FASB richten gemeinsam eine Beratergruppe
(Global Advisory Group) zur Sicherstellung einer international
abgestimmten Vorgehensweise in der Finanzberichterstattung
ein

31. Okt. 2008: IASB veroffentlicht Leitlinien zur fair value — Ermittlung auf
nicht (mehr) aktiven Markten

... anschlie3end ein Fille von Aktivitdten und neuen Vorschlagen zu
Bewertung und Berichterstattung (Erlauterung) bei Finanzinstrumenten
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Aktuelle, durch die Finanzmarktkrise angesprochene Bilanzierung- und Bewertungsregeln

Aktuelle, durch die Finanzmarktkrise angesprochene
Bilanzierungs- und Bewertungsregeln im Uberblick

Bilanzierung von Finanzinstrumenten nach den Anpassungen vom 13.10.2008

Fair value Option:

Finanzinstrumente die bei Zugang endqultig der Kategorie ,,Bewertung
zum beizulegenden Zeitwert” zugeordnet werden (,Designated at fair value
through profit and loss®)

Handelsbestand:

nicht derivative Finanzinstrumente, die mit der Absicht einer kurzfristigen
Veraul3erung erworben wurden, und zum beizulegenden Zeitwert bilanziert
werden; Umklassifizierung mdglich !

Bis zur Endfalligkeit gehaltenen Finanzinstrumente:

nicht derivative Finanzinstrumente mit fester Laufzeit und
festen/bestimmbaren Zahlungen, die das Unternehmen halten will und
kann; Bewertung zu fortgeftihrten Anschaffungskosten
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Aktuelle, durch die Finanzmarktkrise angesprochene Bilanzierung- und Bewertungsregeln

Aktuelle, durch die Finanzmarktkrise angesprochene
Bilanzierungs- und Bewertungsregeln im Uberblick

Bilanzierung von Finanzinstrumenten nach den Anpassungen vom 13.10.2008

« Forderungen und Darlehen:
nicht derivative Finanzinstrumente mit fester Laufzeit und
festen/bestimmbaren Zahlungen, die nicht in einem aktiven Markt notiert
sind und auf Dauer gehalten werden sollen; Bewertung zu fortgefihrten
Anschaffungskosten

« zur Veraul3erung verfugbare Finanzinstrumente:
nicht derivative Finanzinstrumente, die als zur Veraul3erung verfugbar
klassifiziert sind und nicht einer anderen Kategorie zugeordnet wurden,
Bewertung zum beizulegenden Zeitwert mit Erfassung der
Wertschwankungen im Eigenkapital; Umklassifizierung moglich !
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Aktuelle, durch die Finanzmarktkrise angesprochene Bilanzierung- und Bewertungsregeln

Aktuelle, durch die Finanzmarktkrise angesprochene
Bilanzierungs- und Bewertungsregeln im Uberblick

Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes (sogen. fair value Hierarchie)

1. beobachtbare (Markt-)Transaktionen zu ,fairen‘ Preisen — d.h. bei
erzwungenen Geschaften, zwangsweise Liquidationen und Notverkaufen
mussen Anpassungen zur Ermittlung des beizulegenden Zeitwertes
gemacht werden

2. Werte aus Markten fur gleiche/ahnliche Finanzinstrumente
(,Level 2 inputs’)

3. Anwendung einer angemessenen Bewertungsmethode zur Ableitung des
fair value (,Level 3 input’, ,Mark-to-Model*)
- Ubliche Bewertungsmodelle

- Vergleich mit in der Vergangenheit stattgefundenen Transaktionen
(Multiples)
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Aktuelle, durch die Finanzmarktkrise angesprochene Bilanzierung- und Bewertungsregeln

Aktuelle, durch die Finanzmarktkrise angesprochene
Bilanzierungs- und Bewertungsregeln im Uberblick

Wertminderung von Finanzinstrumenten

« Objektive Hinweise auf eine Wertminderung infolge zum Stichtag
eingetretener Ereignisse (,triggering event®)

« Beispiele:

erhebliche finanzielle Schwierigkeiten des Schuldners
Vertragsbruch
hohe Wahrscheinlichkeit eines Insolvenzverfahrens

signifikant negative Veranderungen im sonstigen technologischen,
Okonomischen, rechtlichen oder Marktumfeld

 Verminderung des beizulegenden Zeitwerts (= Marktwerts) aufgrund der
llliquiditat des Marktes sowie gestiegener Zinsen ist fur sich genommen
kein hinreichendes Indiz
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Aktuelle, durch die Finanzmarktkrise angesprochene Bilanzierung- und Bewertungsregeln

Aktuelle, durch die Finanzmarktkrise angesprochene
Bilanzierungs- und Bewertungsregeln im Uberblick

Beherrschung von Tochterunternehmen und Bilanzierung von
Zweckgesellschaften

« ,Control' = rechtlich abgesicherte Mdoglichkeit der Beherrschung durch
Stimmrechtsmehrheiten oder andere Formen des Einflusses auf die
Finanz- und Geschaftspolitik

* Auslegung unter wirtschaftlicher Betrachtungsweise (SIC-12)

- Abstimmung der Geschaftstatigkeit auf die Bedurfnisse eines anderen
Unternehmens

- direkte/indirekte Verfligungen tber die Entscheidungsmacht
(z.B. ,Autopilot’)

- Chancen- und Risiko-Verteilung; bei asymmetrischer Verteilung ist eine
Gesamtwirdigung vorzunehmen, wobei den deutlicheren bzw.
bestimmbareren Faktoren grof3ere Bedeutung zukommt
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Aktuelle, durch die Finanzmarktkrise angesprochene Bilanzierung- und Bewertungsregeln

Aktuelle, durch die Finanzmarktkrise angesprochene
Bilanzierungs- und Bewertungsregeln im Uberblick

Ruckstellungspflicht aus gewahrten Kreditzusagen und anderen
Verpflichtungen

* Feste Verpflichtungen und Kreditzusagen sind dann als Rickstellungen
auszuweisen, wenn die Inanspruchnahme tberwiegend wahrscheinlich
(idR kein ,Worst-Case-Ansatz’)

e Finanzgarantien sind nach dem gem. IAS 37 (Ruckstellungen,
Eventualschulden und Eventualforderungen) bestimmbaren Betrag
anzusetzen

Kreditderivate (z.B. CDS) bei denen nicht ausschlie3lich das Ausfallrisiko
abgesichert wird und wo der Sicherungsnehmer das Referenzaktivum nicht in
seinem Bestand halt, sind als derivative Finanzinstrumente zum
beizulegenden Zeitwert anzusetzen
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Uberlegungen zur Weiterentwicklung der internationalen Regelungen zur Finanzberichterstattung

Grundsatziberlegungen zu einer globalen Neustrukturierung der

Markte und Spielregen
,ZU viel Geld, zu wenig Kontrolle“, Jean-Claude Trichet, 26.3.2008

HIGH-LEVEL GRU-—E' « Neueinschatzung der
NANCIAL SUPERVISION Anforderungen an die

IN THE EU ' Finanzberichterstattung
Chaired hg/ « Bessere internationale
Jacques de Larosiere regulatorische Bericht-
erstattung und Aufsicht

« Uberprifung und Anpassung
der Solvabilitatsregeln
(,Dynamic Provisioning“?)
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Angedachte MalRnahmen und anstehende Projekte in der internationalen Rechnungslegung

Angedachte Mal3inahmen und anstehende Projekte in der
Internationalen Rechnungslegung

ED 10 ,Consolidation’ — Neufassung der Bestimmungen fiir die Konsolidierung
von Tochtergesellschaften

 Harmonisierung der verschiedenen Konsolidierungskonzepte

o weite Definition der ,Control* (auf Basis von Renditen/Ruckflissen)
 Verbesserung der Transparenz

Verschiedene Erganzungen (Amendments) zu Finanzinstrumenten

* Neubeurteilung eingebetteter, zerlegungspflichtiger Derivate

e Zusatzliche Anhangangaben bei Wertminderung von Schuldinstrumenten
und bei Umklassifizierungen

Mittelfristige Projekte

* Grundsatzliche Auseinandersetzung mit der Bilanzierung zum
beizulegenden Zeitwert

» Verstarkung der internationalen Harmonisierung von Bilanzierungsregeln
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Das Projekt zur umfassenden Neudefinition von
Finanzinstrumenten und deren Bewertung

Grunde und Ziele fur den Ersatz von IAS 39

Die drei Stufen des Vorhabens mit Ihren Inhalten
Die wesentlichen Neuerungen durch IFRS 9
Ubergangsvorschriften

Praktische Hinweise

Ausblick auf die kommenden Phasen

Internationale Rechnungslegung und Berichterstattung - Konsequenzen aus der
Finanzmarktkrise
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Projekt zur umfassenden Neudefinition von Finanzinstrumenten und deren Bewertung

Grunde und Ziele fur den Ersatz von IAS 39

IASB Financial
Crisis

Empfehlungen Advisory Group

G20 Y. : :
achere heitliches
C - Vertrauen der
Verbesserung und Kategorisierung Joraehen beim Investoren in die
Vereinfachung Impairment Finanzmérkte
abhangig von der zuriickgewinnen
Kategorie

Reduzierung de ompt
Financial Stability eim Hedge Aceounting

Board Bilanzleser
Starkung des Prinzipien-basierte
Finanzsystems Vorschriften

Ausrichtung der Bilanzierung auf die H6he, die Zeitpunkte sowie die

Unsicherheit zuktnftiger Cashflows
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Projekt zur umfassenden Neudefinition von Finanzinstrumenten und deren Bewertung

Die drel Stufen des Vorhabens mit ihren Inhalten

Endgultiger Anwendungs-

Teilprojekte Entwurf

Standard zeitpunkt
Klassifizierung und

Juli 2009 November 2009 |1. Janner 2013
Bewertung
Fortgeftihrte Anschaffungs-
kosten und November 2009 | 2. Halbjahr 2010 | offen

Wertminderungen

Sicherungsmalinahmen 1. Quartal 2010 | 2. Halbjahr 2010 | offen

Zusétzlich: Entwurf Ausbuchung (Marz 2009)

Ziel: Vollstandige Ablosung von IAS 39 im Jahr 2010
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Projekt zur umfassenden Neudefinition von Finanzinstrumenten und deren Bewertung

Die wesentlichen Neuerungen durch IFRS 9

Grundlegende Anderung der Klassifizierungs- und Bewertungsregeln!

Bisher: IFRS 9 (Phase 1):

1 4 Kategorien fir assets grds. 2 Kategorien:
Bewertung zum beizulegenden « Fair Value: sonst. Finanzinstrumente
Zeitwert nur bei Derivaten,  Fortgefihrte AK: Geschéaftsmodell
Handelsabsicht, Designation sieht Halten des Finanzinstruments
oder AFS vor

und Cashflows reprasentieren
ausschlie3lich Zins und Tilgung
(ggf. Fair Value-Option)

2 Umklassifizierungen begrenzt Verbot von Umklassifizierungen, aul3er
maoglich bei Anderung des Geschaftsmodells
Internationale Rechnungslegung und Berichterstattung - Konsequenzen aus der 15. April 2010
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Projekt zur umfassenden Neudefinition von Finanzinstrumenten und deren Bewertung

Die wesentlichen Neuerungen durch IFRS 9

Wesentliche Anderungen fiir EK-Investments, AFS und eingebettete Derivate

Bisher: IFRS 9 (Phase 1):

1 EK-Investments: in Ausnahmen

Bewertung zu fortgeftuihrten AK Grundsatzlich Abschatffung

AES: EK-Investments und Erfassung der FV-Anderungen im

? Schuldtitel sonstigen Erge_t_)nl_s nur noch fur EK-
Investments moglich

3 AFS: Recycling von im EK Abschaffung, aber Dividenden im
erfassten FV-Anderungen Ergebnis wenn Anlageertrag

A Eingebettete Derivate: Finanzieller Basisvertrag im Scope von
ggf. Trennung, aul3er bei IFRS 9: keine Trennung! (aber Derivat
Bewertung des Gesamt- beeinflusst Kategorisierung des
instruments zum Zeitwert Gesamtinstruments)
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Projekt zur umfassenden Neudefinition von Finanzinstrumenten und deren Bewertung

Wesentliche Neuerungen durch IFRS 9

fortgefuihrte Anschaffungskosten - Zusammenfassung

Ist es Ziel des Geschaftsmodells den
finanziellen Vermdgenswert zu behalten um
vertragliche Zahlungen zu erhalten?

Nein

Ja

\ 4

Bestehen die vertraglichen Zahlungen
ausschliel3lich aus Tilgung und Zinsen?

Nein

Ja

Wurde der Vermogenswert von der Gesellschaft
zum beizulegenden Zeitwert designiert um einen
“accounting mismatch” zu reduzieren?

Ja

Nein

A

Fortgefuhrte
Anschaffungskosten

Internationale Rechnungslegung und Berichterstattung - Konsequenzen aus der
Finanzmarktkrise
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Zeitwert Uber

Ergebnisrechnung
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Projekt zur umfassenden Neudefinition von Finanzinstrumenten und deren Bewertung

Wesentliche Neuerungen von IFRS 9 —
Kategorisierung von Eigenkapitalinstrumenten

Wird das Eigenkapitalinstrument fir Ja
Handelszwecke gehalten?
Nein
Hat das Unternehmen die Darstellung zum Nein

beizulegenden Zeitwert tber sonstiges
Ergebnis gewahlt?

Ja
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Projekt zur umfassenden Neudefinition von Finanzinstrumenten und deren Bewertung

Ubergangsvorschriften
IFRS 9

e derzeit von EU noch nicht Ubernommen
« Erstanwendungszeitpunkt

- Anwendung vor 01.01.2011 — jeder Tag nach dem 12. Nov. 2009 (ab EU-
Ubernahme)

- Anwendung nach 01.01.2011 — erster Tag der Periode der erstmaligen
Anwendung

o Grundsétzlich retrospektive Anwendung (als wenn immer schon
angewendet) und Neuausubung der Kategorisierung maoglich

« Keine Anwendung des IFRS 9 auf am Erstanwendungszeitpunkt bereits
abgegangene Finanzinstrumente
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Projekt zur umfassenden Neudefinition von Finanzinstrumenten und deren Bewertung

Praktische Hinweise

« Analyse auf welche Unternehmensbereiche sich die Anderungen
auswirken werden

 individuellen Anpassungsbedarf identifizieren

- die betroffenen Bereiche tber die Anderungen informieren (z.B. auch
Controlling und IT)

« Umsetzungsplan erstellen

« neue Prozesse rechtzeitig implementieren

« Testphase durchflhren

« Bilanzierungsrichtlinien erganzen

« Training und Schulung der Mitarbeiter sicherstellen
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Projekt zur umfassenden Neudefinition von Finanzinstrumenten und deren Bewertung

Ausblick auf die kommenden Phasen:
Phase Il: Neue Wertminderungsvorschriften - Uberblick

Grundlegende Anderung der Wertminderungsvorschriften fur Kreditrisiken

Bisher ED Amortised Cost and Impairment:
P
1 Ansatz aufgetretener Verluste Ansatz erwarteter Verluste
(incurred loss) (expected loss)

Periodische Neueinschéatzung der

Indikatorbasiert (loss event) erwarteten Ausfalle (ohne Indikator)

Keine Bertcksichtigung Berlcksichtigung zukunftiger
zukunftiger Verluste Verluste

Wertaufholungen implizit Gber die
periodische Neueinschatzung der
erwarteten Ausfalle

Zwingende Wertaufholung, sofern
Indikator vorliegt
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Uberlegungen zur Weiterentwicklung der internationalen Regelungen zur Finanzberichterstattung

Langfristige Uberlegungen zur Weiterentwicklung der
Internationalen Regelungen zur Finanzberichterstattung

® ..

Regelbasierte Losungen fur die Erfassung von Risken und
Zweckgesellschaften konnten durch vertragliche Gestaltung unterlaufen
werden

Prinzipienorientierte Normen konnten durch aggressive
Sachverhaltsgestaltungen und weite Regelauslegung nicht durchgesetzt
werden

Durch erhebliche Informationsasymmetrien ist eine eigenstandige
Einschatzung und Bewertung aller Risken beim Endabnehmer kaum madglich

Die Geschwindigkeit der kirzlich vorgenommenen Regelungsénderungen
verdeckt eine grundséatzliche Auseinandersetzung Uber Zweckmaligkeit und
Regelwerk in der Bilanzierung
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Uberlegungen zur Weiterentwicklung der internationalen Regelungen zur Finanzberichterstattung

Langfristige Uberlegungen zur Weiterentwicklung der
Internationalen Regelungen zur Finanzberichterstattung

© ...

Verbesserung der Reichweite der Finanzmarktaufsicht

e grenzuberschreitende Regelungen zur nachhaltigen Stabilisierung und
Funktionsfahigkeit der Finanzmarkte

o Schliefung aufsichtsrechtlicher Licken

Transparenz und Unabhangigkeit des Rating

e unverzichtbar bei Existenz komplexer Finanzprodukte
e international abgestimmter Ordnungsrahmen

« Offentliche Aufsicht
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Uberlegungen zur Weiterentwicklung der internationalen Regelungen zur Finanzberichterstattung

Langfristige Uberlegungen zur Weiterentwicklung der
Internationalen Regelungen zur Finanzberichterstattung

© ...

Konsistenz und Vertrauenswiurdigkeit geanderter Bilanzierungsregeln
e informationsorientierte Rechnungslegung

» Kkeine europaischen Alleingange

* Verbesserung der Prinzipien und Verstarkung des Enforcements

Starkung der Corporate Governance

e Berichterstattung an und Einbeziehung des Aufsichtsrates

e Einrichtung von angemessenen Risikomanagementsystemen
« Verstarkung von Modellen nachhaltiger Vergltungsanreize
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"Ich erwarte, dass die Investoren in den kommenden Monaten
zuruckkommen und die Markte sich normalisieren."

(Deutsche-Bank-Chef Josef Ackermann am 23. September 2007 im Nachrichtenmagazin "Der Spiegel®)
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