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Eigenkapital in der Bilanz – auch bei zwingender
R�ckzahlbarkeit?

– �berlegungen zur Auswirkung des IAS 32 auf das Eigenkapital
deutscher Unternehmen in der Rechtsform einer Personengesellschaft

oder Genossenschaft –
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I. Das Problem

Darf Eigenkapital, das nur unter ganz bestimmten Voraussetzungen, dann
aber zwingend zur�ckzuzahlen ist, wirklich Eigenkapital sein? F�r das deut-
sche Recht war diese Frage bis vor kurzem mit einem klaren Ja zu beantwor-
ten. Denn f�r deutsche Unternehmen in der Rechtsform einer Personengesell-
schaft oder Genossenschaft gelten zwar gestaltbare, aber unabdingbare gesetz-
liche Regelungen, auf Grund deren ihr Eigenkapital unter ganz bestimmten
Voraussetzungen teilweise oder ganz zur�ckzuzahlen ist1. Dieses Kapital wur-
de aber dennoch bisher unstreitig und selbstverst�ndlich als Eigenkapital ge-
wertet und dementsprechend auch als solches bilanziert.

Jetzt aber gibt es den Internationalen Rechnungslegungsstandard 32/Inter-
national Accounting Standard 32 (IAS 32) des International Accounting Stan-
dards Board (IASB) nebst seiner Interpretation Nr. 2 durch das International
Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC). Zwar definiert auch
der IAS 32 in �bereinstimmung mit dem gesellschafts- und genossenschafts-
rechtlichen ebenso wie mit dem HGB- und US GAAP rechtlichen Grundver-
st�ndnis von Eigenkapital das „Residuum“ als Eigenkapital, d.h. das Unter-
nehmensverm�gen nach Abzug aller Verbindlichkeiten2. IAS 32 impliziert
also zun�chst auch die Haftungsfunktion von Eigenkapital. Nach IAS 32
i.V.m. seiner Interpretation Nr. 2 soll jedoch alles Kapital, und zwar ein-
schließlich des Residualkapitals eines Unternehmens, f�r das eine von dem
Unternehmen nicht zu verhindernde R�ckzahlungsverpflichtung unbedingt
oder auch nur bedingt besteht, nicht als Eigenkapital, sondern als Fremdkapi-
tal in der Bilanz auszuweisen sein3. Damit ist, soweit die Internationalen

1 §§ 105 Abs. 3 bzw. 161 Abs. 2 HGB i.V.m. §§ 723 Abs. 1 und 3, 738 BGB; §§ 65
Abs. 1 und 4, 73 GenG.

2 IAS 32 Ziff. 11 a.E.
3 Vgl. IAS 32 Ziff. 15 ff., insb. 18 mit Beispiel (b) und 19 mit Beispiel (b) sowie

Ziff. 25 und die Interpretation Nr. 2.; Ausnahmen sollen im Wesentlichen nur gel-
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Rechnungslegungsstandards4 mit dem IAS 32 in seiner derzeitigen Fassung
auf deutsche Unternehmen in der Rechtsform einer Personengesellschaft oder
Genossenschaft Anwendung finden m�ssen oder d�rfen, angesichts der f�r
Unternehmen in diesen Rechtsformen bestehenden zwingenden R�ckzah-
lungsregelungen die eingangs gestellte Frage f�r das bilanzielle Eigenkapital
dieser Unternehmen mit einem grunds�tzlichen Nein zu beantworten. Ihr Ei-
genkapital ist dementsprechend bei einer Anwendung des IAS 32 nicht mehr
als Eigenkapital, sondern als Fremdkapital auszuweisen5. Sowohl Personenge-
sellschaften als auch Genossenschaften werden denn auch in diesem Sinne in
IAS 32 Ziff. 18 Buchst. (b) und Genossenschaften außerdem in der Interpreta-
tion Nr. 2 des IAS 32 ausdr�cklich genannt. Problematisch kann IAS 32 aber
auch f�r Kapitalgesellschaften sein, etwa f�r GmbHs, die ihren Gesellschaf-
tern ein K�ndigungs- und R�ckzahlungsrecht einr�umen, oder – ebenso wie
f�r Personengesellschaften und Genossenschaften – f�r Kapitalgesellschaften
mit bilanziell dem Eigenkapital zugeordneten, aber zeitlich begrenztem bzw.
k�ndbarem Mezzanine-Kapital, an denen also z. B. entsprechende atypische
stille Beteiligungen bestehen oder die entsprechende Genussrechte ausgege-
ben haben6. Nachstehend soll jedoch nur auf die spezielle Problematik f�r
deutsche Unternehmen in der Rechtsform einer Personengesellschaft oder
Genossenschaft eingegangen werden, kann doch f�r sie die Anwendung von
IAS 32 nicht nur den Ausweis keines Eigenkapitals, sondern auch den eines
negativen Eigenkapitals bedeuten.

II. Anwendbarkeit des IAS 32 auf Unternehmen in der Rechtsform
einer Personengesellschaft oder Genossenschaft

Nach den einschl�gigen Verordnungen der Europ�ischen Kommission, mit
denen im Wege des sog. Endorsement-Verfahrens die Internationalen Rech-
nungslegungsstandards in europ�isches Recht umgesetzt werden7, ist der
IAS 32 als Teil der Internationalen Rechnungslegungsstandards seit dem 1. 1.
2005 in der EU unmittelbar anzuwendendes Recht, und zwar einschließlich
seiner Interpretation Nr. 28. IAS 32 gilt danach zwingend bez�glich der Kon-

ten, wenn die R�ckzahlung lediglich beim Vorliegen extrem seltener Ereignisse er-
folgen muss – IAS 32, Anhang A, AG 28.

4 Vormaliger englischer Terminus: International Accounting Standards (IAS), daher
auch noch „IAS 32“, jetzt: International Financial Reporting Standards (IFRS).

5 A.A., soweit ersichtlicht, nur L�denbach/Hoffmann, BB 2004, 1042ff.
6 Vgl. IDW, Stellungnahme HFA 1/1994 „Zur Behandlung von Genussrechten im

Jahresabschluss von Kapitalgesellschaften“; Presseinformation 2/05 des IDW vom
9. 3. 2005; Leuschner/Weller, WPg 2005, 261, 268; Schaber/Kuhn/Eichhorn, BB
2004, 315, 318.

7 Verordnung (EG) Nr. 1060/2002 – sog. IAS-Verordnung/IAS-VO sowie Verord-
nungNr. 1725/2003 undNr. 2237/2004 betreffend IAS 32.

8 Verordnung EGNr. 1073/2005.
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zernabschl�sse aller in der EU ans�ssigen (Mutter-)Unternehmen, dieWertpa-
piere an einem organisierten Markt9 eines EU-Mitgliedslandes emittieren (ka-
pitalmarktorientierte Unternehmen)10. Von der M�glichkeit11, eine von der
Bilanzierung nach HGB befreiende Anwendung der Internationalen Rech-
nungslegungsstandards auf weitere Abschl�sse auszudehnen, hat der deutsche
Gesetzgeber nur beschr�nkt Gebrauch gemacht. Nach dem die IAS-Verord-
nung erg�nzenden § 315a HGB d�rfen gem�ß dessen Abs. 3 auch nicht kapi-
talmarktorientierte deutsche (Mutter-)Unternehmen ihren Konzernabschluss
mit befreiender Wirkung nach den Internationalen Rechnungslegungsstan-
dards aufstellen, haben also einWahlrecht. § 315aHGB steht zwar im zweiten
Unterabschnitt des zweiten Abschnitts des dritten Buches des HGB, der im
Wesentlichen Spezialvorschriften f�r Kapitalgesellschaften enth�lt.

§ 315a HGB findet jedoch gem�ß § 264a HGB auch auf die Konzernab-
schl�sse solcher Personengesellschaften Anwendung, bei denen keine nat�rli-
che Person direkt oder indirekt pers�nlich haftender Gesellschafter ist, und
gem�ß § 11 Abs. 1 und 6 Satz 1 Nr. 2 PublG auch auf die Konzernabschl�sse
von Personengesellschaften mit einer nat�rlichen Person als pers�nlich haf-
tendem Gesellschafter sowie auf Genossenschaften, soweit Unternehmen in
diesen Rechtsformen die Gr�ßenvoraussetzungen des § 11 Abs. 1 PublG er-
f�llen. Dar�ber hinaus gilt § 315a HGB gem�ß § 340 i Abs. 1 HGB generell
auch f�r Kreditinstitute. Nach diesen Vorschriften d�rfen viele mittelst�ndi-
sche und große Unternehmen in der Rechtsform einer Personengesellschaft
oder Genossenschaft, f�r die die Rechnungslegung nach den Internationalen
Rechnungslegungsstandards nicht zwingend ist, ihren Konzernabschluss den-
noch mit befreiender Wirkung nach den Internationalen Rechnungslegungs-
standards aufstellen. Dar�ber hinaus d�rfen Personengesellschaften ohne na-
t�rliche Person als pers�nlich haftendem Gesellschafter gem�ß §§ 264a, 325
Abs. 2a sowie Genossenschaften gem�ß §§ 325 Abs. 2a, 339 Abs. 3 HGB ihre
Offenlegungspflicht mit befreiender Wirkung durch Einzelabschl�sse erf�l-
len, die nach den Internationalen Rechnungslegungsstandards aufgestellt sind.
Eine solche Aufstellung befreit allerdings nicht von der Pflicht, weiterhin f�r
andere Zwecke auch Einzelabschl�sse nach den Bilanzierungsvorschriften des
dritten Buches des HGB aufzustellen, wie sie z.B. f�r die Bemessung der Ge-
winnaussch�ttung und die steuerlich relevante Gewinnermittlung sowie bei
Kreditinstituten im Hinblick auf aufsichtsrechtliche Kapitalanforderungen
maßgeblich sind12.

9 Vgl. § 2 Abs. 5WpHG.
10 Art. 4 IAS-VO.
11 Art. 5 IAS-VO.
12 Vgl. Baumbach/Hopt/Merkt, HGB, 32. Aufl., Einl. v. § 238 Rdn. 149f.
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III. Vorteile einer Anwendung des IAS 32 f�r Unternehmen in der
Rechtsform einer Personengesellschaft oder Genossenschaft

Eine zwingende Anwendung der Internationalen Rechnungslegungsstan-
dards und damit auch des IAS 32 auf deutsche Unternehmen in der Rechts-
form einer Personengesellschaft oder Genossenschaft kommt allenfalls aus-
nahmsweise in Betracht. Denn Unternehmen in diesen Rechtsformen nehmen
in aller Regel nicht den Kapitalmarkt in Anspruch. Das trifft, soweit ersicht-
lich, auch auf große Unternehmen in der Rechtsform einer Personengesell-
schaft zu, wie z.B. Boehringer Ingelheim Pharma GmbH & Co. KG, Freu-
denberg & Co, Miele & Cie., Dr. August Oetker KG, Otto GmbH & Co.
KG, Gebr�der R�chling KG und Adolf Wirth & Co. KG. Dasselbe gilt auch
f�r große Genossenschaften, etwa die Rewe Zentralfinanz eG. Auch f�r kapi-
talistisch organisierte Publikumsgesellschaften in der Rechtsform der Kom-
manditgesellschaft scheidet eine zwingende Anwendung der Internationalen
Rechnungslegungsstandards aus, da die Anteile dieser Gesellschaften nicht an
B�rsen, d.h. organisierten M�rkten im Sinne des § 2 Abs. 5 WpHG gehandelt
werden. Dagegen kann eine freiwillige Anwendung der Internationalen Rech-
nungslegungsstandards f�r mittelst�ndische und große deutsche (Mutter-)Un-
ternehmen in der Rechtsform einer Personengesellschaft oder Genossenschaft
durchaus interessant sein. Viele dieser mittelst�ndischen und großen Unter-
nehmen agieren in einem f�r sie st�ndig bedeutender werdenden internationa-
len Markt. Vor allem f�r diese Unternehmen wird es zunehmend wichtig, mit
einer Konzernrechnungslegung nach den Internationalen Rechnungslegungs-
standards dem auf eine solche Rechnungslegung abzielenden, wachsenden
Druck dieses Marktes einschließlich der ausl�ndischen Gesch�ftspartner so-
wie der Kreditgeber begegnen zu k�nnen. Denn gerade international werden
bei einer Rechnungslegung nach den Internationalen Rechnungslegungsstan-
dards die Vorteile einer deutlich verbesserten Transparenz der Abschl�sse und
einer wesentlich erleichterten Vergleichbarkeit mit den Abschl�ssen der inter-
nationalen Wettbewerber gesch�tzt13. Die erleichterte Vergleichbarkeit kann
zugleich f�r das Unternehmen selbst, das ebenso wie seine Wettbewerber sei-
nen Konzernabschluss nach den Internationalen Rechnungslegungsstandards
aufstellt, von hohem Informationswert sein. Unter diesen Umst�nden bedeu-
tet es immer mehr eine Benachteiligung, wenn deutsche mittelst�ndische oder

13 Vgl.Merkt (Fn. 12), Einl. v. § 238 Rdn. 89f.; Presseinformation 2/05 des IDW vom
9. 3. 2005; Aufwendiges Leben nach IFRS in FAZ vom 18. 11. 05; Bald keine Bilan-
zen mehr nach dem HGB in FAZ vom 23. 1. 2006; Die deutsche Rechnungslegung
stirbt in FAZ vom 23. 1. 2006 – die beiden letzteren Artikel unter Verweis auf den
Vorstandssprecher des IDW Klaus-Peter Naumann; Leuschner/Weller (Fn. 6),
S. 261, 266 unter Verweis auf den im Framework (F 39) selbst gestellten Anspruch,
dass die Anwendung der Internationalen Rechnungslegungsstandards international
und rechtsform�bergreifend die Vergleichbarkeit von Jahresabschl�ssen erm�gli-
chen soll.
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große Unternehmen in der Rechtsform einer Personengesellschaft oder Ge-
nossenschaft wegen negativer Auswirkungen von IAS 32 auf ihr bilanzielles
Eigenkapital ihren Konzernabschluss faktisch nicht oder allenfalls unter In-
kaufnahme nicht unerheblicher Nachteile nach den Internationalen Rech-
nungslegungsstandards aufstellen k�nnen.

IV. Nachteile einer Anwendung des IAS 32 f�r Unternehmen in der
Rechtsform einer Personengesellschaft oder Genossenschaft

Die negativen Auswirkungen einer Anwendung der Internationalen Rech-
nungslegungsstandards einschließlich des IAS 32 liegen f�r diese Unterneh-
men nicht allein in dem nunmehrigen Ausweis des nach HGB auch als solches
ausgewiesenen gesellschafts- bzw. genossenschaftsrechtlichen Eigenkapitals
als bilanzielles Fremdkapital, womit dieses Eigenkapital in der Bilanz elimi-
niert und daf�r der Ausweis von Fremdkapital erh�ht wird. Die Darstellung
der Verm�genslage in der Bilanz dieser Unternehmen wird vielmehr durch
diese Umqualifizierung umsomehr verzerrt, als nach den Internationalen
Rechnungslegungsstandards Fremdkapital zu jedem Abschlussstichtag i.S.d.
Fair Value neu zu bewerten ist. Umfasst also der evtl. R�ckzahlungsanspruch
der Gesellschafter14 den im Wesentlichen aus dem Ertragswert resultierenden
Verm�genswert des Unternehmens, so ist nicht nur der Verm�genswert mit
allem daf�r erforderlichen Aufwand zu jedem Bilanzstichtag neu festzustel-
len, sondern es geht ein umso h�herer Schuldposten Fremdkapital in die Kon-
zernbilanz ein, je besser es dem Unternehmen geht15. Alle diese Konsequen-
zen k�nnen nicht nur zum Ausweis eines negativen Eigenkapitals f�hren und
damit buchm�ßig den falschen Eindruck einer �berschuldung wecken. Viel-
mehr belasten die Erh�hung des Fremdkapitalpostens nach dem Fair Value
Prinzip ebenso wie Gewinnaussch�ttungen auf das bisherige Eigenkapital als
Aufwand auch noch das auszuweisende Jahresergebnis und k�nnen damit au-
ßerdem zu paradoxen Ergebnisver�nderungen f�hren16. Schließlich hat die
Umqualifizierung des Eigenkapitals in bilanzielles Fremdkapital erheblich ne-
gativ beeinflusste Bilanzrelationen und Kapitalkennziffern zur Folge, mit
nicht fern liegenden wettbewerbsverzerrenden Auswirkungen17. Die Bundes-
anstalt f�r Finanzdienstleistungsaufsicht und der Basler Ausschuss f�r Ban-

14 Bei Genossenschaftsmitgliedern ist der R�ckzahlungsanspruch gem�ß § 73 Abs. 2
S. 2 GenG grunds�tzlich auf das Gesch�ftsguthaben beschr�nkt.

15 Vgl. Isert/Schaber, KoR 2005, 357, 364; L�denbach/Hoffmann (Fn. 5), S. 1042 und
1045.

16 Vgl. IAS 32 Ziff. 36; Presseinformation 2/05 des IDW vom 9. 3. 2005; Isert/Schaber
(Fn. 15), S. 357, 363.

17 Vgl. Presseinformation 2/05 des IDW vom 9. 3. 2005; sowie generell zu der Proble-
matik einer Anwendung der Internationalen Rechnungslegungsstandards auf den
Mittelstand: Roth, Internationale Rechnungslegung f�r den Mittelstand in FAZ
vom 23. 1. 2006.
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kenaufsicht betonen zwar, dass die aus der Anwendung von IAS 32 resultie-
renden Bilanzrelationen und Kapitalkennziffern zumindest keine Bedeutung
im Rahmen der aufsichtsrechtlichen Kapitalanforderungen haben sollen18; die
Frage ist freilich, ob das auf Dauer so sein wird.

Angesichts des insgesamt �konomisch nicht nachvollziehbaren, das Trans-
parenzziel der Internationalen Rechnungslegungsstandards in sein Gegenteil
verkehrenden Ergebnisses einer Anwendung der Eigenkapitaldefinition des
IAS 32 auf deutsche Unternehmen in der Rechtsform einer Personengesell-
schaft oder Genossenschaft �berrascht es nicht, dass viele, wenn nicht die
meisten der in Betracht kommenden deutschen Unternehmen in diesen
Rechtsformen von der M�glichkeit einer freiwilligen Anwendung der Inter-
nationalen Rechnungslegungsstandards und damit des IAS 32 keinen Ge-
brauch machen. So hat die Boehringer Ingelheim Pharma GmbH & Co. KG
ihre schon weit gediehenen Vorbereitungen f�r eine Umstellung auf die Inter-
nationalen Rechnungslegungsstandards wieder eingestellt. Die Otto GmbH
& Co.KG, die bereits nach den Internationalen Rechnungslegungsstandards
bilanziert, musste aufgrund des nunmehr anzuwendenden IAS 32 f�r ihren
Konzernabschluss 2004/2005 eine Reduktion ihres ausgewiesenen Eigenkapi-
tals von 2Mrd. Euro auf 1,1 Mrd. Euro hinnehmen, die Differenz – eigenkapi-
talm�ßig ausgestaltete und bisher entsprechend ausgewiesene Gesellschafter-
darlehen – ist nunmehr als Fremdkapital ausgewiesen19. Es erstaunt desWeite-
ren nicht, dass IAS 32 mit seiner Definition und Abgrenzung von Eigenkapital
und Fremdkapital deutliche Kritik erfahren hat, und zwar schon in seinem
Entwurfstadium20. Erstaunlicherweise hat diese Kritik weder die Eigenkapi-
taldefinition bzw. -abgrenzung in IAS 32 noch deren sp�tere Bekr�ftigung in
der Interpretation Nr. 2 verhindern k�nnen. Nunmehr intensiviert sich der
Widerstand bis hin zu dem Umstand, dass jetzt 12 große Familienunterneh-
men, darunter einige der oben genannten großen Unternehmen in der Rechts-
form einer Personengesellschaft, eine „Vereinigung zur Mitwirkung an der
Entwicklung des Bilanzrechts f�r Familiengesellschaften“ gegr�ndet haben21.
Anlass hierf�r ist vor allem die Auswirkung des IAS 32, wenn nach den inter-
nationalen Rechnungslegungsstandards bilanziert wird. Die neue Vereinigung
soll Sprachrohr in Bilanzfragen f�r den deutschen Mittelstand werden und
z.B. in den f�r die Internationalen Rechnungslegungsstandards zust�ndigen
internationalen Gremien mitwirken. Dar�ber hinaus gibt es einerseits L�-
sungsbem�hungen des deutschen Gesetzgebers, wenigstens f�r Genossen-
schaften. Andererseits sind nicht zuletzt von deutscher Seite veranlasste, sehr

18 Vgl. Leuschner/Weller (Fn. 6), S. 261, 262 m.N.
19 Vgl. zu Boehringer und Otto: Mittelstand lehnt Bilanzregeln ab in Handelsblatt

vom 29. 12. 2005.
20 Vgl. Schreiben des IDW vom 12. 12. 2003 an den Chairman des IASB, Sir David

Tweedie; Presseinformation 2/05 des IDW.
21 Vgl. Mittelstand gegen IFRS in FAZ vom 20. 1. 2006.
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ernsthafte Diskussionenmit demZiel imGange, eine �konomisch sachgerech-
te Definition und Abgrenzung des Eigenkapitals von Fremdkapital in IAS 32
und damit eine entsprechende �nderung dieses Rechnungslegungsstandards
zu erreichen.

V. Gesetzgeberische L�sungswege

Was den Gesetzgeber anbetrifft, so kann er mit einem Federstrich ganze
Bibliotheken zu Makulatur machen. So w�re denkbar, dass der deutsche Ge-
setzgeber die einschl�gigen K�ndigungs- und Auszahlungsregelungen einfach
streicht. Das w�re wohl in Grenzen noch mit dem Charakter der k�rper-
schaftlich strukturierten Genossenschaft vereinbar. Denn bei ihr handelt es
sich als juristischer Person um eine, abgesehen von einer evtl. Nachschuss-
pflicht der Mitglieder, selbstst�ndige Haftungseinheit. Und so ist in der Tat ein
solcher Federstrich des deutschen Gesetzgebers f�r Genossenschaften in ge-
wissen Grenzen nicht unwahrscheinlich. Der Regierungsentwurf eines Geset-
zes zur Einf�hrung der Europ�ischen Genossenschaft und zur �nderung des
Genossenschaftsrechts sieht die satzungsm�ßige M�glichkeit der Festsetzung
eines Mindestkapitals (§ 8a EGenG)22 sowie eine weitere Satzungserm�chti-
gung vor, wonach die Satzung einer Genossenschaft auch ohne Festsetzung
eines Mindestkapitals die Voraussetzungen, die Modalit�ten und die Frist f�r
die Auszahlung des Auseinandersetzungsguthabens abweichend von der all-
gemeinen gesetzlichen Regelung in § 73 Abs. 1 bis 3 GenG festlegen kann
(§ 73 Abs. 4 EGenG). Damit soll Genossenschaften, die ihren Konzernab-
schluss nach den Internationalen Rechnungslegungsstandards aufstellen wol-
len, erm�glicht werden, Gesch�ftsguthaben trotz IAS 32 ganz oder teilweise
weiterhin als Eigenkapital zu bilanzieren23. Das erfordert nach der derzeitigen
Fassung des IAS 32 einen vollst�ndigen bzw. teilweisen Ausschluss der R�ck-
zahlungsverpflichtung hinsichtlich des Auseinandersetzungsguthabens, also
einen erheblichen Eingriff in die Rechtsposition der vorhandenen Genossen-
schaftsmitglieder. Deshalb sieht der Regierungsentwurf im Falle entsprechen-
der Satzungsbeschl�sse u.a. f�r jedes Mitglied ein außerordentliches K�ndi-
gungsrecht vor (§ 67a Abs. 1 EGenG) mit der M�glichkeit des Abzugs seines
Gesch�ftsguthabens24.

Eine gesetzgeberische L�sung, die der f�r Genossenschaften vorgesehenen
entsprechen w�rde, w�re f�r Personengesellschaften angesichts der pers�nli-

22 Vgl. zu der Bedeutung eines Mindestkapitals allg. als kollektive Haftungszusage
Sch�n, Der Konzern 2004, 162, 166.

23 So ausdr�cklich Begr./Reg. EGenG zu § 73 Abs. 4.
24 Dennoch w�rden satzungsm�ßige Regelungen gem�ß §§ 8a, 73 Abs. 4 EGenG zu-

mindest bei vielen landwirtschaftlichen Genossenschaften problematisch bleiben,
da bei ihnen die Gesch�ftsguthaben ihrer Mitglieder h�ufig als Altervorsorge die-
nen, dieMitglieder also gerade nicht vorzeitig ausscheiden wollen.
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chenHaftung (eines Teils) ihrer Gesellschafter und der deswegen im Vergleich
zu Kapitalgesellschaften prinzipiell andersartigen rechtlichen Bedeutung des
eingebrachten Kapitals25 kaum sachgerecht. Eine solche gesetzgeberische L�-
sung ist aber auch generell unbefriedigend.

VI. L�sungsansatz bei IAS 32 selbst

Es liegt an der Regelung in IAS 32 selbst, dass IAS 32 insbesondere in der
Anwendung auf Unternehmen in der Rechtsform einer Personengesellschaft
oder Genossenschaft zu den dargelegten �konomisch nicht nachvollziehbaren
Ergebnissen f�hrt. Dass dies so ist, beruht entscheidend auf dem bereits ausge-
f�hrten Umstand, dass IAS 32, unabh�ngig von seiner grunds�tzlichen Defini-
tion des Eigenkapitals als Residualverm�gen, bei der Abgrenzung von Eigen-
kapital und Fremdkapital entscheidend auf die R�ckzahlbarkeit und deren
Voraussetzungen abstellt und damit in einer g�nzlich einseitigen, im Wesent-
lichen nur die Sicht des Unternehmens (als Emittent) ber�cksichtigendenWei-
se26 die Definition des Eigenkapitals wesentlich einschr�nkt. Die Dauerhaftig-
keit ist sicherlich ein wichtiges Kriterium f�r Eigenkapital. Das gilt imGrund-
satz f�r Unternehmen in jeder Rechtsform. Insoweit soll hier ein Hinweis auf
die §§ 172 Abs. 4, 172aHGB und auf die naheliegenderweise besonders inten-
sive Diskussion �ber die Kapitalerhaltung bei Kapitalgesellschaften, insbeson-
dere bei der GmbH gen�gen27. IAS 32 vernachl�ssigt jedoch im Ergebnis v�l-
lig das entscheidende Kriterium f�r Eigenkapital, n�mlich die seinem Re-
sidualcharakter entsprechende und vor allem f�r die Gl�ubiger wichtige, aber
auch f�r die Investoren interessante Haftungsfunktion bzw. Nachrangigkeit
im Insolvenzfall28. Die Folge ist ein Auseinanderfallen von gesellschaftsrecht-
lichem und bilanziellem Eigenkapital bei deutschen Unternehmen in der
Rechtsform einer Personengesellschaft und Genossenschaft, falls sie die Inter-
nationalen Rechnungslegungsstandards anwenden. Insoweit wird IAS 32 of-
fensichtlich seiner eigenen Maxime „substance over form“29 nicht gerecht.
Die Anwendung von IAS 32 bei diesen Unternehmen f�hrt damit auch zu
einer wesentlichen Beeintr�chtigung der Dokumentationsfunktion der Bilan-
zen dieser Unternehmen, und zwar ebenso zu Lasten der Gl�ubiger wie der

25 Vgl. Baumbach/Hopt/Hopt, HGB, 32. Aufl., Einl. vor § 105 Rdn. 13.
26 So ausdr�cklich IAS 32 selbst in Ziff. 1, Isert/Schaber (Fn. 15), S. 299, 301; Merkt

(Fn. 12), § 253 Rdn. 56; L�denbach/Hoffmann (Fn. 5), S. 1042, 1044.
27 Vgl. Kuhner, ZGR 2005, 753ff.; M�lbert, Der Konzern 2004, 151ff.; Sch�n

(Fn. 22), S. 162ff.
28 Vgl. zur Funktion von EigenkapitalHaller in: Gerke (Hrsg.), Handw�rterbuch des

Bank- und Finanzwesens, 2. Aufl. 1995, S. 1058 unter „Kapital der Aktiengesell-
schaft“; Leuschner/Weller (Fn. 6), S. 261, 262f.; IDW, Stellungnahme HFA 1/1994
(Fn. 6), Ziff. 2.1.1.

29 IAS 32 Ziff. 15.
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Investoren bzw. Gesellschafter oder Genossenschaftsmitglieder30. Denn f�r
beide Adressatengruppen ist es von wesentlicher Bedeutung zu wissen, wie-
viel ein Unternehmen Kapital besitzt, das im Verlust- bzw. Insolvenzfall eine
Haftungsfunktion wahrnimmt.

Aus diesen Gr�nden sind die Bem�hungen, bei IAS 32 selbst anzusetzen
mit dem Ziel, in diesem Rechnungslegungsstandard eine auch der Haftungs-
funktion des Eigenkapitals gen�gende und damit wirtschaftlich sachgerechte
Definition des Eigenkapitals und seiner Abgrenzung von Fremdkapital zu er-
reichen, der richtigeWeg. Dies gilt im�brigen auch deswegen, weil mittelfris-
tig damit zu rechnen ist, dass die Internationalen Rechnungslegungsstandards
und damit auch IAS 32 auch von nicht kapitalmarktorientierten Unternehmen
zumindest f�r ihre Konzernabschl�sse zwingend anzuwenden sein werden31.
Es ist daher sehr zu begr�ßen, dass in dieser Hinsicht durchaus erfolgverspre-
chende Aktivit�ten im Gang sind, um f�r die Eigenkapitalregelung in IAS 32
eine sachgerechte L�sung zu entwickeln.

Nicht zuletzt aufgrund erneuter Initiativen des IDW und des Deutschen
Rechnungslegungs Standards Committee (DRSC)32, aber auch angesichts von
Initiativen aus anderen Mitgliedsl�ndern der EU wie Frankreich, Italien und
Spanien setzt sich das IASB wieder grunds�tzlich mit der Eigenkapitaldefini-
tion und damit der Abgrenzung von Eigenkapital und Fremdkapital in der Bi-
lanz auseinander33. Dabei spielt die Auffassung des US-amerikanischen Fi-
nancial Accounting Standards Board (FASB) eine bedeutsame Rolle. Das
FASB beschloss im Oktober 2004, bei der Eigenkapitaldefinition vom own-
ership/settlement approach auszugehen34. Der ownership/settlement ap-
proach stellt f�r die Qualifizierung vonKapital einschließlich von r�ckzahlba-
rem Kapital zutreffenderweise entscheidend darauf ab, ob das Kapital eine di-
rect ownership relationship, also eine unmittelbare Eigent�merstellung ge-
w�hrt. F�r eine solche unmittelbare Eigent�merstellung werden die Nachran-
gigkeit des eingezahlten Kapitals, also seine Verlustabdeckungs- bzw. Haf-
tungsfunktion, und seine Teilhabe an den Chancen des Unternehmens, vor al-
lem an der Unternehmenssubstanz, als maßgeblich angesehen. Die unmittel-
bare Eigent�merstellung wird danach durch Kapital vermittelt, dessen Funk-
tion in wesentlichen Aspekten der des gesellschaftsrechtlichen Eigenkapitals

30 Vgl. zu diesen Informationszwecken im europ�ischen und US-amerikanischen Bi-
lanzrecht und damit eines internationalen Bilanzrechts Sch�n, ZGR 2000, 706,
709ff. undK�bler, ZHR 1995, 550, 554.

31 Vgl. „Interessenwahrung“ in FAZ vom 20. 1. 2006, sowie die Verweise auf diesbe-
z�gliche �ußerungen von Klaus-Peter Naumann, Vorstandssprecher des IDW, in:
Bald keine Bilanzen mehr nach dem HGB in FAZ vom 23. 1. 2006 und Die deut-
sche Rechnungslegung stirbt in FAZ vom 23. 1. 2006.

32 Vgl. Presseinformation des IDW 2/05 vom 2. 3. 2005.
33 Vgl. Isert/Schaber (Fn. 15), S. 357, 364.
34 Vgl. Isert/Schaber (Fn. 15), S. 357, 364; (auch zum Folgenden) Leuschner/Weller

(Fn. 6), S. 261, 268f.
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im deutschen Recht entspricht. Der im Hinblick auf eine �nderung des
IAS 32maßgebliche Fortschritt in diesem Zusammenhang ist, dass inzwischen
eine Zusammenarbeit des IASB und des FASB vereinbart und ein gemeinsa-
mes Konvergenzprojekt „on lialibilities and equity“ aufgesetzt wurde. Da-
nach besteht eine realistische Aussicht, dass sich das IASB der Auffassung des
FASB �ber die Grundfunktionen von Eigenkapital anschließt. Findet dann
diese Auffassung Eingang in IAS 32, so w�re es m�glich, auch nach IAS 32 sol-
ches Kapital als Eigenkapital einzuordnen und zu bilanzieren, das – unter
ganz bestimmten Voraussetzungen – zwingend r�ckzahlbar ist.

Die Voraussetzungen der zwingenden R�ckzahlbarkeit m�ssen sicherstel-
len, dass einem Ex-Post-Opportunismus35 der Gesellschafter bzw. der Genos-
senschaftsmitglieder vorgebeugt wird. Das erfordert, dass trotz dieser zwin-
genden R�ckzahlbarkeit die Gl�ubigerschutzaufgabe der Haftungsfunktion
des Eigenkapitals gewahrt und dem auch auf die Haftungsfunktion vonUnter-
nehmenskapital abzielenden Informationsbed�rfnis der Investoren Rechnung
getragen wird. Daf�r ist im Sinne des Prinzips der Dauerhaftigkeit von Eigen-
kapital notwendig, aber auch ausreichend, dem Unternehmen sowie seinen
Gl�ubigern und Investoren bei konkreten K�ndigungen mit darauf zwingend
folgenden Eigenkapitalr�ckzahlungsverpflichtungen in einer H�he, die die
Bonit�t des Unternehmens wesentlich beeintr�chtigen k�nnen, eine angemes-
sene Reaktionszeit einzur�umen, bevor die Eigenkapitalr�ckzahlung erfolgt.
Diese Reaktionszeit soll einerseits demUnternehmen erm�glichen, sich recht-
zeitig Ersatzeigenkapital zu beschaffen. Andererseits soll eine solche Reakti-
onszeit zum Beispiel Gl�ubigern deutscher Unternehmen in der Rechtsform
einer Personengesellschaft oder Genossenschaft wirksam erm�glichen, ggf.
Rechte aus vertraglichen Kapitalschutzklauseln (covenants) wahrzunehmen
sowie durch Pf�ndung des Auseinandersetzungsanspruchs oder Verlangen
von Sicherheiten von den K�ndigenden die Nachhaftung nach §§ 160, 161
Abs. 2 HGB abzusichern bzw. durch Pf�ndung eines eventuellen Ein- oder
R�ckzahlungsanspruchs nach §§ 172, 172a HGB, 22 Abs. 4 GenG oder von
Nachschusspflichten nach § 6Nr. 3 GenG ihre Rechte zuwahren. Verbliebene
Gesellschafter bzw. Genossenschaftsmitglieder und eventuell vorhandene
sonstige Investoren sollen zum Beispiel fr�hzeitig abw�gen k�nnen, ob sie
auch von ihren K�ndigungsrechten Gebrauch machen; an einer zuk�nftigen
Beteiligung interessierte Dritte sollen fr�h (weitere) relevante Informations-
m�glichkeiten erhalten. In diese Richtung sollten daher die weiteren gemein-
samen Bem�hungen von FASB und IASB um eine sachgerechte L�sung der
IAS 32-Problematik gehen36. F�r eine entsprechende Ausgestaltung der Ei-

35 Vgl. zu diesem Begriff Sch�n (Fn. 22), S. 162, 168 m.N.
36 Auf die �ber die Haftungsfunktion und die Dauerhaftigkeit hinausgehenden An-

forderungen des FASB wie Teilnahme an der Unternehmenssubstanz kann hier
nicht eingegangen werden, es sei deshalb nur der Hinweis angebracht, dass diese
Anforderungen jedenfalls abdingbar sein sollten.
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genkapitalanforderungen i.S. der Voraussetzungen einer zwingenden R�ck-
zahlbarkeit kommt eine Kombination von transparenz- und fristenorientier-
ten Gestaltungsm�glichkeiten in Betracht. So sollten eine R�ckzahlungsver-
pflichtung ausl�sende K�ndigungen ausschließlich zu einem Bilanzstichtag
(wie es f�r Unternehmen in der Rechtsform einer Personengesellschaft nach
§§ 132, 161 Abs. 2 HGB oder einer Genossenschaft nach § 65 GenG schon
jetzt die gesetzliche, aber f�r Personengesellschaften nicht zwingende Regel
ist) und nur mit einer mindestens einj�hrigen K�ndigungsfrist zul�ssig sein.
Das auf Grund der K�ndigung zur�ckzuzahlende Eigenkapital sollte dann
w�hrend des Laufs der K�ndigungsfrist noch als Eigenkapital ausgewiesen
werden k�nnen, und zwar nicht zuletzt, um denUnternehmen erforderlichen-
falls die M�glichkeit zu belassen, sich rechtzeitig Ersatzeigenkapital zu be-
schaffen. Jedoch w�ren die K�ndigung und die zuk�nftige R�ckzahlungsver-
pflichtung im Anhang zu vermerken. Ab dem Bilanzstichtag, zu dem die
R�ckzahlung f�llig wird, w�re dann das zur�ckzuzahlende Eigenkapital als
Fremdkapital auszuweisen37. Eine mindestens einj�hrige K�ndigungsfrist zu
einem Bilanzstichtag w�rde dar�ber hinaus bei einem die Bonit�t wesentlich
beeintr�chtigenden Umfang von K�ndigungen erm�glichen, die auf den Zu-
gang der K�ndigungen folgende Gesellschafter- bzw. Generalversammlung
einschließlich ihres vorbereitenden Materials als Informationsvehikel zu nut-
zen. Hinzu sollte eine Pflicht der Unternehmen kommen, ihre ihnen ja be-
kannten Gesellschafter bzw. Mitglieder bei einem die Bonit�t wesentlich be-
eintr�chtigenden Umfang von K�ndigungen unverz�glich nach Zugang der
K�ndigungen zu informieren. Jedenfalls bei i.S. der HGB-Bilanzierungsvor-
schriften großen Unternehmen sollten diese K�ndigungen außerdem entspre-
chend der Regelung in § 22 Abs. 1 GenG bei der Herabsetzung des Haftungs-
umfangs bzw. der Nachschusspflicht und der Regelung in § 30 Abs. 2
GmbHG bei der R�ckzahlung von Nachsch�ssen unverz�glich in ihren sat-
zungsm�ßigen Informationsmedien zu ver�ffentlichen und/oder dem Han-
delsregister mitzuteilen sein. Diese Voraussetzungen einer zwingenden R�ck-
zahlbarkeit k�nnen weitgehend schon durch entsprechende Satzungsbestim-
mungen geschaffen werden.

Es erscheint insgesamt nicht als unrealistisch, dass auf der Basis der laufen-
den gemeinsamen Bem�hungen von FASB und IASB in absehbarer Zeit eine
sachgerechte und praktikable L�sung f�r die Problematik der Eigenkapitalde-
finition und -abgrenzung in IAS 32 erreicht38 und damit auch das aus der jetzi-
gen Fassung des IAS 32 resultierende Problem des Eigenkapitalausweises f�r
deutsche Unternehmen in der Rechtsform einer Personengesellschaft oder
Genossenschaft an der zutreffenden Stelle gel�st wird. Dannwird die eingangs
gestellte Frage, ob Eigenkapital, das nur unter ganz bestimmten Vorausset-

37 Vgl. hierzu Leuschner/Weller (Fn. 6), S. 261, 267.
38 Vgl. Isert/Schaber (Fn. 15), S. 357, 364; Leuschner/Weller (Fn. 6), S. 261, 267.
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zungen, dann aber zwingend zur�ckzuzahlen ist, wirklich Eigenkapital sein
darf, sachgerechterweise auch f�r das nach den Internationalen Rechnungsle-
gungsstandards auszuweisende Eigenkapital wieder mit einem klaren Ja zu be-
antworten sein.

K l au s Koh l e r
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