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. 1. Der Gesetzgeber macht fiir das Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz (BilMoG) geltend,
Literaturverzeichnis . . . . . .. ... ... ... ... .. .. 334

dass es ,modern“, ,kostengiinstig® und gegeniiber den IFRS ,yollwertig" sei. Er beabsich-
tigt zwar in der Sache eine Anndherung an die IFRS (vgl. RegE BilMoG (2008), S. 1),
will dabei aber die ,Parallelitdt von IFRS" mit ,einem eigenstindigen HGB-Bilanzrecht®
nicht aufgeben: Die Eigenstéindigkeit des HGB-Bilanzrechts gegeniiber den IFRS ist viel-
mehr glaubwiirdig ,Kernanliegen des Gesetzgebers bei der Schaffung des BilMoG* gewe-
sen (Hennrichs, J./Péschke, M. (2009), S. 536). Dem entspricht es, dass ,die Auslegung
der handelsrechtlichen Vorschriften weiterhin im Lichte der handelsrechtlichen Grund-
sitze ordnungsméfiger Buchfilhrung zu erfolgen” hat, ,letztlich also aus den eigenen
handelsrechtlichen Wertungen heraus* (RegE BilMoG (2008), S. 35). Ohne die , Eckpfei-
ler* des bestehenden Systems der Grundsitze ordnungsméfiger Bilanzierung gefihrden

zu wollen, regelt der BilMoG-Gesetzgeber dabei auch die Bewertung von Riickstellun-
gen weitgehend neu (vgl. RegF BilMoG (2008}, S. 32): Diese wiirde ,stérker als bisher

] den tatsichlichen (wirtschaftlichen) Verhsltnissen angenshert werden®. Dadurch sollen
gleichzeitig ,die Uber- und Unterdotierung der Riickstellungen eingeschrankt” und die
Annéherung an die IFRS erreicht werden. Im Ergebnis werde eine ,,Art der Rickstellungs-
bilanzierung” beseitigt, die ,,in der 6ffentlichen Diskussion immer wieder als Schwachstelle
der handelsrechtlichen Rechnungslegung bezeichnet* wurde (RegE BilMoG (2008), S. 52
(alle Zitate)).

2. Es lisst sich aus den Regierungsbegriindungen und aus dem Regelungswerk des BilMoG
ein implizites Spannungsverhéltnis von Ausschiittungsstatik und Zeitwertstatik ausma-
chen (vgl. zu den Begriffen Mozter, A. (1993a) und Mozter, A. (1993b)): Bei der Aus-
schiittungsstatik steht die Ermittlung des ausschiittbaren Gewinns im Vordergrund, bei
der Zeitwertstatik die Approximation des Stichtagsvermdgens. Beide Zwecke fithren zwar
nicht zwingend, aber vielfach zu unterschiedlichen Bilanzierungsvorschriften, so insbeson-
dere auch bei der Riickstellungsbewertung (vgl. z. B. Wiistemann, J. (1995), S. 1030 f£.).
Das Verhéltnis von Bilanzzwecken und zweckadiquaten Normen ist antagonistisch. Weil

der Gesetzgeber den Primérzweck der Ausschiittungsbemessungsfunktion (,Eckpfeiler
des geltenden GoB-Systems, vgl. Wiistemann, J./Wiistemann, S. (2010), S. 758 m. w. N.)
nicht verdindern wollte, andererseits aber eine Anpassung an Zeitwerte (Stichtagsver-

mogensapproximation) vornimmt, ergeben sich bei der Normkonkretisierung erhebliche
Spannungen. Es besteht ein zweiter in der Neuregelung angelegter massiver Konflikt:
Indem der Abzinsungssatz streng normiert wird, der Aufzinsungssatz (Kostensteigerun-
gen) aber erhebliche Ermessensspielriume eréffnet, resultiert dies entweder in einer kaum
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hinnehmbaren Zuriickdrdngung des Objektivierungsprinzips oder aber in einem syste-
matischen Verfehlen der gesetzgeberischen Intention.

3. Im Folgenden sollen zunéichst die einzelnen Regelungen und ihre Begriindungen vorge-
stellt werden (2. Kapitel). Eine Fallstudie vergleicht HGB a.F., HGB i.d. F. BilMoG und
IFRS im Rahmen einer Abweichungsanalyse (3. Kapitel). Es folgt die kritische Wiirdi-

gung des Gesamtbefundes (4. Kapitel), die in zusammenfassenden Thesen miindet (5.
Kapitel).

2 Regelungsziele, Regelungslésungen und
Regelungsbegriindungen

2.1 +Klarstellung”: Umfang einrechnungspflichtiger Kosten

Die Neuregelungen des BilMoG betonen das Erfiillungsbetragsprinzip fiir die Abgrenzung
des Umfangs einrechnungspflichtiger Kosten: ,Verbindlichkeiten sind zu ihrem Erfiillungs-
betrag und Riickstellungen [...] in Hohe des nach verniinftiger kaufméannischer Beurteilung
notwendigen Erfiillungsbetrages anzusetzen® (§ 253 Abs. 1 S. 2 HGB). Laut dem Gesetzge-
ber habe dies eine ,klarstellende Bedeutung®. Denn bereits unter dem bisher verwendeten
Begriff des Riickzahlungsbetrags sei ,der Betrag zu verstehen, der zur Erfiillung der Ver-
bindlichkeit aufgebracht werden muss; bei Sachleistungsverpflichtungen der voraussichtlich
aufzuwendende Geldbetrag® (RegE BilMoG (2008), S. 52).

Dem kann insoweit zugestimmt werden, als dass die h&chstrichterliche Rechtsprechung
den Begriff des Riickzahlungsbetrags als Erfiillungsbetrag interpretierte (vgl. hierzu Moster,
A. (2007), S. 230); die Konkretisierung des Begriffs durch die hdchstrichterliche Rechtspre-
chung entsprach dabei allerdings gerade nicht der Interpretation des BilMoG-Gesetzgebers,
sodass man materiell auch nicht von ,Klarstellung® sprechen sollte, wenn man damit eigent-
lich eine Rechtsinderung meint (vgl. auch unten, Kapitel 2.3).

Der entsprechende Wortlaut der IFRS, an die der Gesetzgeber die Anndherung beab-
sichtigt, ist: ,the best estimate of the expenditure required to settle the present obligation at
the balance sheet date” (IAS 37.36). In der deutschen Ubersetzung stellt ,der angesetzte Be-
trag [...] die bestmégliche Schitzung der Ausgabe dar, die zur Erfiillung der gegenwirtigen
Verpflichtung zum Abschlussstichtag erforderlich ist“ (IAS 37.36). Im Wortlaut ergibt sich
somit die Annéherung an die IFRS. Als Differenz verbleibt die Betonung der ,yerniinftigen
kaufménnischen Beurteilung” nach BilMoG im Unterschied zur ,bestméglichen Schatzung®
(,best estimate) nach IFRS. AuRerdem betont der Gesetzgeber, dass im Gegensatz zum
Vollansatz der IFRS nach HGB weiterhin Verteilungs- und Ansammlungsriickstellungen zu-
lassig sind (vgl. RegE BilMoG (2008), S. 38; vgl. zu entsprechenden methodischen Fragen
bei der Auslegung insbesondere Hennrichs, J./Péschke, M. (2009), S. 532 ff.).
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2.2 Neuregelung |: Beriicksichtigung von Zinseffekten

Wihrend nach § 253 Abs. 1 S. 2 HGB a. F. galt, dass ,Riickstellungen [...] nur abgezinst
werden (diirfen), soweit die ihnen zugrundeliegenden Verbindlichkeiten einen Zinsanteil ent-
halten®, sind nun ,Riickstellungen mit einer Laufzeit von mehr als einem Jahr [...] mit dem
ihrer Laufzeit entsprechenden durchschnittlichen Marktzinssatz der vergangenen sieben Ge-
schéftsjahre abzuzinsen“ (§ 253 Abs. 2 S. 1 HGB). Dies wird damit begriindet, dass ,,[f]ir
Zwecke einer den tatsichlichen Verhiltnissen entsprechenden Darstellung der Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage — nimlich die realitéitsgerechte Information der Abschlussadres-
saten iiber die wahre Belastung — nicht unberiicksichtigt bleiben [kann], dass die in den
Riickstellungen gebundenen Finanzmittel investiert und daraus Ertrige realisiert werden
kénnen“ (RegE BilMoG (2008), S. 54).

Nach § 253 Abs. 2 S. 4 und S. 5 HGB wird der anzuwendende Diskontierungszinssatz
von der Deutschen Bundesbank monatlich bekannt gegeben. Die Ermittlung erfolgt entspre-
chend der Riickstellungsabzinsungsverordnung (vgl. ausfiihrlich Stapf, J./Elgg, D. (2009);
Wiistemann, J./Koch, C. (2010), S. 1075 £.). Der Diskontierungszinssatz basiert danach auf
laufzeitaquivalenten quasi-risikolosen Zinssétzen, die um einen einheitlichen Aufschlag er-
héht werden (§ 1 RiickAbzinsV). Die quasi-risikolose Komponente wird fiir ganzjihrige Rest-
laufzeiten von ein bis 50 Jahren aus Null-Kupon-Euro-Zinsswapkurven abgeleitet (vgl. §§ 2-5
RiickAbzinsV). Der Aufschlag wird fiir alle Restlaufzeiten einheitlich als Differenz aus dem
Effektivzins eines aus internationalen Euro-Unternehmensanlethen mit hoher Bonitét (AA-
Rating) bestehenden Indizes und dem laufzeitdquivalenten Null-Kupon-Euro-Zinsswapsatz
berechnet (§ 6 RiickAbzinsV). Eine Durchschnittsbildung tiber die vergangenen sieben Jahre
erfolgt sowohl fiir den quasi-risikolosen Zins als auch fiir den Aufschlag.

Die Durchschnittsbildung wird im Referentenentwurf noch ausschlieflich, im Regierungs-
entwurf unter anderem mit dem Ziel des Ausschlusses von Zufallsschwankungen in der
Zinsentwicklung begriindet (vgl. RefE BilMoG (2007), S. 108; RegF BilMoG (2008), S. 55).
Eine solche Argumentation folgt jedoch iiberkommenen betriebswirtschaftlichen Grunds&t-
zen: Aufgrund der hohen Liquiditdit und Effizienz der Anleihenmérkte diirfte heutzutage
allenfalls eine Glattung iiber wenige Monate begriindbar sein, keinesfalls aber eine Glattung
{iber mehrere Jahre (vgl. analog Wiistemann, J. (2007), S. 2224 f.).

Auerdem wird im Regierungsentwurf das Ziel der Vermeidung von Ergebnisvolatilitsten
angefiithrt (vgl. RegE BilMoG (2008), S. 54). Unklar ist aber, wie dieser Zweck den allge-
meinen Bilanzzwecken dienen soll: Einerseits droht aufgrund der Durchschnittsbildung die
Gefahr der Unterdotierung von Riickstellungen, sofern Zinssitze im Zeitablauf sinken; dies
wiirde die Ausschiittungsbemessungsfunktion gefihrden. Andererseits fithrt diese Gléttung
auch zu Abweichungen von Zeitwerten und somit zu Abweichungen von der ,realitatsgerech-
teren” Informationsvermittlung iiber die ,wahre Belastung® (RegE BilMoG (2008), S. 54).
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Wie unten gezeigt wird, ist es dariiber hinaus sogar zweifelhaft, ob eine Glittung des Zins-
satzes tatséchlich auch unmittelbar eine Glittung der Ergebnisentwicklung zur Folge hat.

Die Ermittlung eines Risikoaufschlags anhand von Industrieanleihen hoher
Bonitét wird mit Hinweis auf eine intendierte Annéherung an die IFRS begriindet (vgl.
RefE' BilMoG (2007), S. 108). Allerdings kann dies nur fir die Abzinsung von Pensions-
riickstellungen nach TAS 19 gelten. Fiir Riickstellungen nach IAS 37 ist hingegen das riick-
stellungssperifische Risiko zu beriicksichtigen (IAS 37.47), welches nach BilMoG nicht zu
beachten ist (vgl. Hommel, M. (2009), S. 83; Wiistemann, J./Koch, C. (2010), S. 1076).
Auch wird nach BilMoG eine Anpassung des Aufschlags an die unternehmensindividuelle
Bonitét abgelehnt, da dies nicht mit dem Vorsichts- und Hochstwertprinzip vereinbar wire
(vgl. RegE BilMoG (2008), S. 55). Unabhéingig von der Zweckméfigkeit der Beriicksichti-
gung dieser Risikokomponente iiberzeugt die Begriindung fiir deren Nichtberticksichtigung
nicht, da der Gesetzgeber bei den iibrigen Neuregelungen der Riickstellungsbewertung eine
Begrenzung beider Prinzipien hinnimmt. Begriinden lésst sich diese pauschale Vorgabe des
Risikoaufschlags allein mit einer strengen Objektivierung (vgl. RegF BilMoG (2008), S. 55).

Aus ,Vereinfachungsgriinden” (RegE BilMoG (2008), S. 55) ist der von der Bundesbank
ermittelte Zinssatz auch fiir Riickstellungsverpflichtungen in Fremdwéhrungen vorgesehen.
Allerdings diirften zumindest fiir die wichtigsten Wiahrungen die Effektivverzinsungen von
Staatsanleihen gut verfiighar sein. Da die Effektivverzinsungen zudem deutlich differieren
(bspw. fiir zehnjéhrige Laufzeiten von 1,3% in Japan tiber 3,6 % in den USA bis 5,7% in
Australien (Stand Ende April 2010, abrufbar unter Bloomberg (2010))), diirfte die Vereinfa-
chungsregelung zumindest hinsichtlich der quasi-risikolosen Komponente eine Ubertypisie-
rung darstellen. Eine Ausnahme ergibt sich nach der Regierungsbegriindung zum BilMoG
allerdings dann, wenn ,die Anwendung des durch die Deutsche Bundesbank ermittelten
Abzinsungszinssatzes zu einer den tatsichlichen Verhiltnissen nicht entsprechenden Dar-
stellung der Vermdgens-, Finanz- und Frtragslage fithrt¢ (RegE BilMoG (2008), S. 55).
Dieses Kriterium verbleibt jedoch mangels niherer Konkretisierung unscharf (vgl. Kiiting,
K./Cassel, J./Metz, C. (2009), S. 332). Zudem steht es in Widerspruch zu der Entschei-
dung des Gesetzgebers in § 264 Abs. 2 HGB, dass im Falle eines Konflikts zwischen der
Einblicks-Generalnorm und den GoB ,jim Anhang zusétzliche Angaben zu machen sind®
(Beisse, H. (1997), S. 406), nicht aber von der anzuwendenden Ansatz- und Bewertungsvor-
schrift abzuweichen wire: Die Konﬂikta.uﬂésung zwischen handelsrechtlichen Grundsétzen
ordnungsmégiger Bilanzierung und Einblicks-Generalnorm de lege lata im Sinne der Abkopp-
lungsthese (vgl. Beisse, H. (1988), S 24 ff.; Streim, H. (1994), S. 391 ff;; Moxter, A. (1995),
S. 420 fI.) ist mithin eine andere.

Als Zwischenérgebnis lasst sich festhalten, dass die Neuregelungen zur Abzinsung durch
die Vorgabe eines einheitlichen Zinssatzes von einer im Vergleich zu den TFRS stérkeren Ob-
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jektivierung geprégt sind, wodurch allerdings das Ziel der realititsgerechteren Bewertung
gefdhrdet wird. Problematisch erscheint auch die Verwendung eines Durchschnittszinses im
Vergleich zu dem Stichtagszins nach den IFRS (vgl. auch Wiistemann, J./Bischof, J. (2006),
S. 92 ff.). Allerdings zeigt sich mit Blick auf die Bilanzierungspraxis, dass die Unterschiede
zwischen BilMoG und IFRS bei der Anwendung durch den Bilanzierenden méglicherweise
weniger grok als erwartet sind: Erkennbar gibt es bilanzierungspraktische Tendenzen zur
Glattung des Diskontierungsfaktors und zur Vernachlissigung riickstellungsspezifischer Ri-
siken, wobei hier offenbleiben muss, inwieweit dies aus normativer Sicht IFRS-konform sein
konnte. Fiir diese Untersuchung wurden alle Industrieunternehmen aus dem DAX 30 identi-
fiziert, die im Geschéftsjahr 2007 im Anhang den fiir die Diskontierung von Riickstellungen
spezifischen Zinssatz angeben (vgl. Abbildung 2). Fiir diese Unternehmen wurde fiir die Jah-
re 2005 bis 2008 die Verénderung des verwendeten Zinssatzes im Vergleich zur Verinderung
des risikolosen Zinssatzes untersucht. Der risikolose Zinssatz, approximiert iiber zehnjihrige
Bundesanleihen, schwankte in diesen Jahren von 3,3 % (2005) {iber 4,0 % (2006) und 4,5 %
(2007) auf 3,3 % (2008). Diese Schwankung spiegelt sich in den von den Unternehmen ver-
wendeten Zinss#tzen indes kaum wider. Der Vergleich zwischen dem risikolosen Zins und den
angegebenen Zinssétzen legt zudem nahe, dass Unternehmen einen gewissen Risikozuschlag

beriicksichtigen.
2005 2006 2007 2008

Bayer AG 3,0%-7,0% 3.0%-10,0% 3,0%-13,8% k.A.
Deutsche Borse AG 3,45% 3,75% 3,75% k.A.
E.ON AG US-GAAP US-GAAP 2,5%-5,5% 1,7%-5,5%
K+S AG 5,00% 5,00% 5,00% 5,60%
RWEAG - 5,00% 5,00% 5,00% 5,00%
Salzgitter AG 4,25% 4,25% 5,25% 5,25%-5,75%
VW AG K.A. k.A. 5,20% 6,00%

Abbildung 1: Zinssétze in der Bilanzierungspraxis nach IAS 37

2.3 Neuregelung Il: Beriicksichtigung von Kostensteigerungen

Die oben erwéhnte Ersetzung des Riickzahlungsbetrags durch den Erfiillungsbetrag stellt
nach der Regierungsbegriindung insbesondere den Umfang der zu beriicksichtigenden Kos-
tensteigerungen klar. Dies, so die Begriindung, verdeutliche, ,dass die Hohe einer Riickstel-
lung von den Preis- und Kostenverhéltnissen im Zeitpunkt des tatsichlichen Anfalls der
Aufwendungen — mithin der Erfiillung der Verpflichtung — abhéngt* (RegE BilMoG (2008),
S. 52). Demgegeniiber berge ,der bisher verwandte Begriff \Riickzahlungsbetrag’ [. ..] die Ge-
fabr [...], dahingehend verstanden zu werden, dass nur aus einem Geldzufluss entstandene
Verbindlichkeiten erfasst werden” (RegE BilMoG (2008), S. 52). Dies sei eine Klarstellung,
da ,kiinftige Preis- und Kostensteigerungen in der Praxis der handelsrechtlichen Rechnungs-
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legung bereits gegenwértig teilweise — beruhend auf einer stillschweigenden Weiterentwick-
lung der Grundsitze ordnungsméRiger Bilanzierung — beriicksichtigt® wiirden, obgleich ,die
Frage der Beriicksichtigung kiinftiger Preis- und Kostensteigerungen bei der Riickstellungs-
bewertung umstritten ist und insbesondere von der finanzgerichtlichen Rechtsprechung unter
Hinweis auf das Stichtagsprinzip verneint wird* (RegF BilMoG (2008), S. 52).

Diese Begriindung kann nicht iiberzeugen, da der Hinweis auf die induktive Normfort-
entwicklung dem geltenden Versténdnis der GoB-Ermittlung widerspricht (vgl. auch Kapi-
tel 4.3). Die GoB-Ermittlung obliegt ausschlieflich dem Gesetzgeber und - ersatzweise — der
Rechtsprechung (vgl. Mozter, A. (2008), S. 9). Die Rechtsprechung hat allerdings bereits
vor BilMoG den Riickzahlungsbetrag im Sinne des Erfiillungsbetrags interpretiert, ohne dass
hieraus ein umfassender Einbezug von kiinftigen Kostensteigerungen gefolgert worden wire
(vel. Mogter, A. (2007), S. 230; Ridinger, A. (2004), S. 109). Stattdessen hat der BFH in
stindiger Rechtsprechung objektivierungsbedingt das Stichtagsprinzip betont (vgl. Moxzter,
A. (2007), S. 231). Danach waren auch bisher Preissteigerungen zu berficksichtigen, aller-
dings nur insoweit sie bereits hinreichend objektiviert sind, wie dies bspw. fiir bereits zum
Bilanzstichtag abgeschlossene Tarifvertréige der Fall ist (vgl. Moster, A. (2007), S. 231).
Aus der Wortlautéinderung des BilMoG lésst sich daher zumindest nicht unmittelbar eine
erwartete Einbeziehung von Kostensteigerungen ableiten.

Die in der Regierungsbegriindung postulierte Ausweitung der Beriicksichtigung kiinfti-
ger Preis- und Kostensteigerungen unter Einschrankung des Stichtagsprinzips verbleibt auch
hinsichtlich des Umfangs unscharf (vgl. Kiiting, K./Cassel, J./Metz, C. (2009), S. 326 £.). So
kdnnte man zunéchst aufgrund der Betonung der Verhéltnisse des Erfilllungszeitpunkts auf
einen sehr weiten Umfang schliefen. Entsprechend sieht auch das BMJ in seiner Erliuterung
der wesentlichen Anderungen des BilMoG die Einbeziehung allgemeiner Preistrends als mog-
lich an (vgl. BMJ (2009), S. 3). Diese Interpretation wird jedoch dadurch erschwert, dass in
der Regierungsbegriindung fiir den Einbezug von Kostensteigerungen ,ausreichende objekti-
ve Hinweise“ gefordert werden. Ob hieraus eine Einschrédnkung der Einbeziehungsbreite von
Preis- und Kostensteigerungen abgeleitet werden kann, verbleibt offen. Ebenso muss ein Re-
kurs auf die IFRS — denen der Begriff der objektiven Hinweise entlehnt ist (IAS 37.48) — im
Sinne einer Interpretationshilfe versagen, weil dort nicht auf allgemeine Preis- und Kosten-
steigerungen eingegangen wird, sondern auf die Berficksichtigung zukiinftiger Ereignisse wie
Gesetzes- und Technologieinderungen.

Diese Widerspriichlichkeiten diirften erkliren, weshalb die Auffassungen zum Grad der
Objektivierungsanforderungen in der Literatur z.T. auseinandergehen. Konkretisierungs-
vorschlige reichen fiber die Nachpriifbarkeit durch einen ,sachverstindigen Dritten (Gel-
hausen, H.-F./Fey, G./Kdmpfer, G. (2009), S. 179 f.) und der ,Extrapolation von Er-
fahrungswerten aus der nahen Vergangenheit (Weigl, R./Weber, H.-G./Costa, M. (2009),
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S. 1062) bis zur Vorgabe einer Untergrenie der Inflationierung durch die deutsche Bun-
desbank (vgl. VMEBF (2008), S. 360). Aus Objektivierungsgriinden wird auferdem vorge-
schlagen, den Fortschreibungszeitraum bspw. auf fiinf Jahre zu begrenzen (Vgl. Kiiting,
K./Kessler, H./Kefiler M. (2008), S. 752) oder die Beriicksichtigung allgemeiner Preis-
steigerungen auf Geldleistungen zu begrenzen (vgl. Kiting, K./Cassel, J./Metz, C. (2009),
S. 327).

3 Fallstudie: Vergleichende Wiirdigung HGB a. F., HGB n. F.
und IFRS

3.1 Sachverhalt und Annahmen

Im Rahmen einer Fallstudie sollen die Auswirkungen der Riickstellungsbewertung nach
BilMoG im Vergleich zu HGB a.F. und IFRS zunichst veranschaulicht und anschliefend
hinsichtlich ihrer Zweckaddquanz untersucht werden.

Dazu werden die Bewertungs- und Ergebniskonsequenzen fiir einen einfachen Sachver-
halt durch Riickrechnung fiir die Jahre 1979 bis 2009 aufgezeigt. Der Sachverhalt sieht eine
in zehn Jahren fallige Sachleistungsverpflichtung vor, deren Erfiillungsbetrag in realen Wert-
verhaltnissen konstant 100 GE betrégt. Diese Verpflichtung prolongiert sich annahmegeméa#
regelmiRig, sodass die Restlaufzeit konstant bleibt und Zinsstrukturkurveneffekte vernach-
léssigt werden konnen.

Wesentliche Parameter des Bewertungsmodells fiir den Vergleich der Normsysteme nach
HGB a.F., BilMoG und IFRS sind der Abzinsungsfaktor und die erwarteten kiinftigen Preis-
steigerungen, withrend weitere Unterschiede vernachlssigt werden (vgl. Abbildung 2). Es
wird angenommen, dass nach HGB a. F. keine Abzinsung, nach BilMoG eine Abzinsung zum
Durchschnittszins der letzten sieben Jahre und nach IFRS eine Abzinsung zum Stichtagszins
erfolgt. Nach HGB a.F. wird generell kein Einbezug allgemeiner Preistrends angenommen,
wihrend nach BilMoG und IFRS aufgrund der unscharfen Objektivierungsanforderungen an
zukiinftige Preis- und Kostensteigerungen sowohl das Szenario mit als auch ohne Einbezug
allgemeiner Preistrends unterschieden wird.

Die Ermittlung des Abzinsungsfaktors erfolgt iiber die durchschnittliche Umlaufsrendite
festverzinslicher Wertpapiere inlindischer Industrieunternehmen mit einer durchschnittli-
chen Restlaufzeit von ca. zehn Jahren. Dies stellt im Vergleich zur tatséichlichen Ermitt-
lungsmethodik der Bundesbank eine vereinfachungsbedingte Néherung dar, die insbesonde-
re der mangelnden Verfiigbarkeit historischer Daten zu Euro-Zinsswapsatzen geschuldet ist.
Wihrend fiir das Bewertungsmodell nach IFRS dieser Zinssatz stichtagsgenau iibernommen
wird, erfolgt fiir das Modell nach BilMoG eine monatsgenaue Mittelung iiber sieben Jahre.
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Die erwarteten Preis- und Kostensteigerungen werden iiber die Fisher-Gleichung appro-
ximiert. Danach setzt sich der Nominalzins im Wesentlichen aus dem Realzins und der erwaz-
teten Inflation zusammen (vgl. Fisher, 1. (1930)). Als Nominalzins werden Bundesanleihen
mit einjéhriger Restlaufzeit gewéhlt. Der Realzins wird entsprechend empirisch beobachteter
langfristiger Mittelwerte mit 3 % angenommen (vgl. Deutsche Bundesbank (2001)).

HGB a.F. HGB i.d.F. BilMoG _ IFRS

e : Durchschnittszins Stichtagszins
Diskontierung Nein (DZins) (StZins)
Preis- und‘
Kosten- ) ) .

. . Nein Nein Ja Nein Ja
steigerungen v
PKS)
f‘“;;fclhnﬁngs‘ 100 100 100* (1 + PKS)" 100 100% (1 + PKS)"
o (I+DZins)' | (1+DZins)" | (1+5:Zins)" | (11 SiZins)'

Abbildung 2: Bewertungsverfahren der Fallstudie

3.2 Vergleich I: Nichtberiicksichtigung allgemeiner Preis- und
Kostensteigerungen

In Abbildung 3 wird zunéchst die Entwicklung der Riickstellungshohen nach HGB a. F,
BilMoG und IFRS ohne Beriicksichtigung von Preis- und Kostensteigerungen untersucht.
Dieses Szenario bildet somit die Bilanzierungskonsequenzen bei einer strengen Auslegung
der Objektivierungserfordernisse an allgemeine kiinftige Preissteigerungen ab.

Das Schaubild verdeutlicht zunéchst, dass es nach HGB a. F. aufgrund des Abzinsungs-
verbots zu einer Uberdotierung der Riickstellungen im Vergleich zum Barwert kommen
konnte. Dieses Problem wird durch die Einfiihrung der Abzinsungspflicht nach dem BilMoG
vermieden. Allerdings zeigt sich, dass diese Vorschrift bei einer engen Abgrenzung des Um-
fangs zu beriicksichtigender Preissteigerungen zu Unterdotierungen fiihren kann, die bei
hohen Inflationserwartungen signifikant sein kdnnen. In den letzten J ahren, in denen nur
geringe und teilweise sogar negative Inflationsraten erwartet wurden, nihern sich die Riick-
stellungshthen nach BilMoG und IFRS auch bei Nichtberiicksichtigung von allgemeinen
Preis- und Kostensteigerungen dem Barwert an.
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Abbildung 3: Entwicklung der Riickstellungshéhe bei Nichtberiicksichtigung allgemeiner Preis- und Kos-
tensteigerungen (PKS-)

3.3 Vergleich Il: Beriicksichtigung allgemeiner Preis- und Kostensteigerungen

Abbildung 4 fiihrt den Vergleich unter der Annahme fort, dass allgemeine kiinftige Preis-
und Kostensteigerungen bei der Riickstellungsbewertung nach BilMoG und den IFRS voll
berticksichtigt werden. Es entspricht somit einem Szenario mit einer weiten Beriicksichtigung
von Preissteigerungen.

Nach den Annahmen der Fallstudie hat dies zur Folge, dass die Riickstellungsbewertung
nach TFRS mit dem Barwert zusammenfillt. Hingegen zeigt sich aufgrund der Verwendung
des Durchschnittszinses nach BilMoG eine teilweise betréchtliche Abweichung zum Bar-
wert. Das Schaubild zeigt, dass es nach BilMoG unter Umsténden sogar zu einer héheren
Uberdotierung von Riickstellungen als nach HGB a.F. kommen kann (dies wére Anfang
der 80er-Jahre der Fall gewesen). Dies kann vorkommen, wenn die Inflationserwartungen
sprunghaft ansteigen und diese nur im Zahler im Rahmen der zu beriicksichtigenden Preis-
und Kostensteigerungen sofort beriicksichtigt werden, wéhrend diese in den Diskontierungs-
faktor im Nenner aufgrund der Durchschnittszinsbildung erst mit Verzogerung eingehen.
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Abbildung 4: Entwicklung der Riickstellungshhe bei Beriicksichtigung allgemeiner Preis- und
Kostensteigerungen (PKS+)

4 Kritische Wiirdigung

4.1 Value Relevance: Barwertabweichungen

Zunéchst soll anhand der Fallstudie untersucht werden, ob die Riickstellungsbewertung
nach BilMoG ,stérker als bisher den tatséchlichen (wirtschaftlichen) Verhéltnissen ange-
nihert* und ob ,die Uber- und Unterdotierung der Riickstellungen eingeschrankt® wird
(Reg%‘? BilMoG (2008), S. 52 (beide Zitate)). Als Mafstab fiir die Beurteilung bestehen-
der Uber- und Unterdotierung wird der Barwert als bestmdglicher Schétzer der effekti-
ven wirtschaftlichen Belastung gewéhlt. Unter der Annahme, dass der Barwert auch einen
Marktwert darstellt, 1dsst sich ein gewisser Bezug dieser Fallstudien-Untersuchung zur empi-
rischen  Bewertungsrelevanz-Forschung  herstellen, die den Zusammenhang zwi-
schen Rechnungslegungs- und Marktwerten untersucht (vgl. hierzu Barth, M. E./Beaver,
W. H./Landsman, W. R. (2001)).
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Abbildung 5: Value Relevance: Abweichungen der Riickstellungshthe vom Barwert bei Berticksichtigung
und bei Nichtberiicksichtigung allgemeiner Preis- und Kostensteigerungen (PKS)

Die Ergebnisse zeigen, dass die Gefahr der Uberdotierung von Riickstellungen, wie sie
nach HGB a.F. bestand, durch die Einfiihrung der Abzinsungspflicht von Riickstellungen
nach BilMoG verringert wird (vgl. Abbildung 5). Allerdings verdeutlicht das Schaubild
auch, dass die Abzinsungspflicht nach BilMoG zu Unterdotierungen von Riickstellungen
fithren kann, sofern kiinftige Preissteigerungen nicht hinreichend objektiviert werden kon-
nen. Nur bei der vollumfinglichen Berticksichtigung kiinftiger Preissteigerungen kann die
intendierte Annéherung an den tatséichlichen Wert erreicht werden. Allerdings verbleibt
es bei einer reinen Anniherung, da der Bilanzwert von dem tatséchlichen Wert aufgrund
der Durchschnittsbildung des Diskontierungsfaktors abweicht. Die Fallstudie zeigt, dass die-
se Abweichungen in der Vergangenheit z. T. erheblich gewesen wéren. So wire es Anfang
der 80er-Jahre, Anfang der 90er-Jahre und auch jiingst wieder aufgrund eines Anstiegs des
Zinsniveaus zu einer Uberdotierung der Riickstellung von iiber 20% bis 30 % gekommen.
Umgekehrt wiren Riickstellungen nach den Regelungen des BilMoG Mitte der 80er-Jahre
und Mitte der 90er-Jahre im Zuge des Absinkens des Zinsniveaus zwischen 10% bis 15 %
unterbewertet gewesen. Die IFRS hingegen vermeiden diese Abweichungen vom Barwert
durch die Forderung nach Verwendung aktueller Markterwartungen fiir die Ermittlung der

Diskontierungsrate (IAS 37.47).
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4.2 Earnings Attributes: Ergebnisvolatilitit

Zweitens soll anhand der Fallstudie {iberpriift werden, ob mit Hilfe der Glittung des
Diskontierungsfaktors tatséchlich das angestrebte Ziel der Ergebnisgléttung erreicht wird.
Hierzu wird im Rahmen der Fallstudie fiir den Vergangenheitszeitraum die Ergebniswir-
kung berechnet, die sich aus der Schwankung der Riickstellungshéhe im Jahresvergleich
ergibt. Hier ergibt sich ein gewisser Bezug zu der empirischen Forschung, die Determinan-
ten und Konsequenzen geglitteter Gewinne (income smoothing) untersucht (vgl. Tucker,
J./Zarowin, P. A. (2006)).
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Abbildung 6: Earnings Volatility: Ergebniswirkung aus der Verinderung der Riickstellungshéhe bei
Nichtberiicksichtigung allgemeiner Preis- und Kostensteigerungen (PKS -)

Zunéchst zeigh sich bei Annahme der Nichtberiicksichtigung von kiinftigen Preissteige-
rungen und bei Fokussierung auf den Diskontierungsfaktor der vom Gesetzgeber erwiinschte
Effekt einer deutlichen Ergebnisgléttung im Vergleich zu IFRS (siehe Abbildung 6). Dieses
Ergebnis steht im Einklang mit Simulationsstudien der Deutschen Bundesbank (vgl. Stapf,
J./Elgg, D. (2009), 8. 2136). Der starke Glattungseffekt wird auch deutlich bei Betrachtung
der bisher von der Deutschen Bundesbank vertffentlichten Abzinsungszinssitze fiir 2009,
die im Monatsvergleich um maximal 0,02 %-Punkte schwanken, wihrend sich die Zinsen
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der Null-Kupon-Zinsswapkurve in diesem Zeitraum im Monatsvergleich um bis zu 0,30 %-
Punkte verénderten.

In einem zweiten Schritt wird nun das Szenario um die Annahme der Berticksichtigung
allgemeiner Preissteigerungen erweitert. Wie Abbildung 7 zeigt, fiihrt in diesem Szenario
die Zinsglittung nicht zu einer abgeschwichten, sondern stattdessen zu einer verschérften
Ergebnisvolatilitdt. Dadurch fallen die Ergebnisschwankungen nach BilMoG sogar hoher aus
als nach den Regelungen der IFRS. Dies erscheint umso problematischer, da dieses Szenario

das vom Gesetzgeber intendierte sein diirfte.
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Abbildung 7: Earnings Volatility: Ergebniswirkung aus der Verénderung der Riickstellungshhe bei
Beriicksichtigung allgemeiner Preis- und Kostensteigerungen (PKS +)

Zur Erlauterung dieses vermeintlichen Paradoxons einer Ergebnisvolatilitétsverschirfung
durch Zinsglittung ist zunichst der Zusammenhang von Diskontierungsfaktor und Preis-
steigerungsrate niher zu erldutern, der sich iiber zwei Annahmen herleiten l8sst. Die erste
Annahme ist, dass kiinftige Preissteigerungen insbesondere von kiinftigen Inflationserwar-
tungen bestimmt werden. Die zweite Annahme ist, dass Anderungen des Nominalzinses
ebenfalls {tberwiegend auf Anderungen der kiinftigen Inflationserwartungen zuriickzufiihren
sind. Dies ist bei Geltung der Fisher-Gleichung und Annahme eines weitgehend stabilen
Realzinses der Fall (vgl. Deutsche Bundesbank (2001)).
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Aus diesen Annahmen folgt, dass Anderungen des Diskontierungsfaktors und der Preis-

steigerungsrate vorwiegend auf Anderungen der Inflationserwartungen zuriickzufiihren sind
und dass Inflationserwartungen auf beide Faktoren einen dhnlichen Einfluss haben. Der Dis-
kontierungsfaktor im Nenner als auch die Preissteigerungsrate im Zahler diirften sich danach
gleichméfig entwickeln, wodurch es zu Kompensationseffekten kommt, die die Ergebnisvo-
latilitét reduzieren. Erhohen sich bspw. die Inflationserwartungen, so wiirde der negative
Einfluss auf die Hohe der Riickstellungen aus dem Anstieg des Nominalzinses durch den po-
sitiven Einfluss des Anstiegs der Erwartungen tiber den kiinftigen Preisanstieg kompensiert
werden.

Diese Kompensationswirkung wird allerdings nach den Regelungen des BilMoG gestért.
Aufgrund der Durchschnittsbildung des Diskontierungsfaktors iiber Vergangenheitswerte
haben Anderungen in den Inflationserwartungen kurzfristig kaum einen Einfluss auf den
Nenner, wihrend sie auf die Preissteigerungsraten im Zéhler einen unmittelbaren Einfluss
haben. Die Folge sind erhéhte Ergebnisschwankungen.

4.3 Potentielle Gefihrdung des Primirzwecks

In der Regierungsbegriindung zum BilMoG wird die Ausschiittungsbemessungsfunktion
als primére Aufgabe der handelsrechtlichen GoB bestétigt: ,,Die Funktion des handelsrechtli-
chen Jahresabschlusses als Grundlage der Gewinnausschiittung und seine MaRgeblichkeit fiir
die steuerliche Gewinnermittlung — die [. . .] Eckpfeiler der handelsrechtlichen Bilanzierungs-
vorschriften — bleiben gewahrt* (RegF BilMoG (2008), S. 34). Tatsichlich gefihrden aller-
dings die Neuregelungen und die Art ihrer Begriindung diesen Prim#rzweck der Bilanz, wie
sich am Beispiel der Riickstellungsbewertung zeigt (vgl. auch Wiistemann, J./Wiistemann,
5. (2010)).

Zunéchst ldsst sich als systematisches Argument anfithren, dass der Gesetzgeber mit
der Betonung des Bilanzzwecks der Informationsvermittlung den Eindruck erweckt, ,mit
dem BilMoG den Bilanzzweck von der Ausschiittungsbemessung zur Informationsbilanz®
verschieben zu wollen (Hommel, M. (2009), S. 72). Dies tiiuscht allerdings. Zwar rédumt
der Gesetzgeber durch gefinderte Wertungsentscheidungen der Informationsfunktion mehr
Gewicht ein. Allerdings ist hiermit keine Rangénderung der Bilanzzwecke verbunden. Denn
in der Regierungsbegriindung wird gleichfalls betont, dass die Aufwertung der Informati-
onsfunktion ,nicht in die Aufgabe der bisherigen handelsrechtlichen Bilanzierungsprinzipi-
en und -grundsétze [miindet]* (RegE BilMoG (2008), S. 34), sondern ,[d]ie bisher beste-
henden handelsrechtlichen Grundsétze ordnungsméRiger Buchfithrung [. ..} weiterhin giiltig
[bleiben]* (RegE BilMoG (2008), S. 35). ,Insbesondere behalten das Vorsichtsprinzip, das
Realisationsprinzip und das Stichtagsprinzip ihre bisherige Bedeutung. Einige der im Ge-
setzentwurf enthaltenen Vorschriften werden lediglich punktuell anders gewichtet, d.h. die
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Informationsfunktion des handelsrechtlichen Jahresabschlusses wird insoweit stérker betont”
(RegE BilMoG (2008), S. 35). Die Vorrangigkeit der vorsichtigen Gewinnermittlung vor
der Informationsfunktion muss somit auch nach BilMoG Bestand haben (vgl. Wiistemann,
J./Wiistemann, S. (2010), S. 727).

Weiterhin vermittelt die Regierungsbegriindung den ebenfalls falschen Eindruck, dass
GoB aus der Kaufmannsiibung zu ermitteln seien: Obwohl die ,Beriicksichtigung kiinf-
tiger Preis- und Kostensteigerungen bei der Riickstellungsbewertung [bislang] umstritten
[...] [war] und insbesondere von der finanzgerichtlichen Rechtsprechung unter Hinweis auf
das Stichtagsprinzip verneint |[...] [wurde], w[ujrden kiinftige Preis- und Kostensteigerungen
in der Praxis der handelsrechtlichen Rechnungslegung bereits |. . ] teilweise — beruhend auf
einer stillschweigenden Weiterentwicklung der Grundsétze ordnungsméfiger Bilanzierung —
beriicksichtigt* (RegE BilMoG (2008), S. 52). Ein solches induktives Normverstindnis wiirde
allerdings die Ausschiittungsbemessungsfunktion der Bilanz gefahrden, da es dadurch dem
bilanzierenden Kaufmann {iberlassen wire, ,inwieweit er seinen Zahlungsverpflichtungen und
seiner Rechenschaftspflicht nachkommen will* (Euler, R. (1989), S. 15 £.; vgl. auch Moagter,
A. (2003), S. 10). Insbesondere, wenn sich keine einheitliche Kaufsmannsiibung feststellen
lasst, wiirden sich bei einer induktiven GoB-Ermittlung fiir den Bilanzierenden unzweck-
méfige Bilanzierungsfreiheiten ergeben. Eine solche Normermittlung ist zudem allein schon
deshalb unzulsssig, da diese aufgrund der Rechtsnormeigenschaft der GoB ausschlieblich
dem Gesetzgeber und — ersatzweise — der Rechtsprechung obliegt (vgl. Mozter, A. (2008),
3. 9).

Eine Gefahrdung der Ausschiittungsbemessungsfunktion ergibt sich aus den Einzelnor-
men zur Riickstellungsbewertung, insbesondere aus der Abzinsungspflicht. Diese dréingt das
Vorsichtsprinzip zuriick und bringt die Gefahr einer Unterdotierung der Riickstellungen mit
sich. Fiir das Realisationsprinzip bedeutet die Abzinsungspflicht, dass im Vergleich zur alten
Rechtslage geringere Anforderungen an die Sicherheit der Zinsertrige gestellt werden, die
aufgrund der Finanzierungswirkung der\RiicksteHung in Zukunft erwartet werden konnen;
es Tnuss hier offen bleiben, inwieweit eine ,Quasi-Sicherheit” systemgerecht eigentlich zu for-
dern wire (vgl. zum Komplex insbesondere Bécking, H.-J. (1988); Groh, M. (1989); Groh,
M. (2007); Leffson, U. (1987); Mellwig, W. (2010); Moxter, A. (1984); Schulze-Osterloh,
J. (2003)).

4.4 Objektivierungsprobleme

Eine objektivierte Rechnungslegung ist sowoh! rechtlich notwendig als auch Skonomisch

sinnvoll. Objektivierung meint dabei materiell die Vergegenstindlichung von Bilanzinhalten
und das Zuriickdréngen von Ermessenspielriumen. Die rechtliche Notwendigkeit der Objek-

tivierung ergibt sich aus dem Gebot der Rechtssicherheit. Die 8konomische Sinnhaftighkeit
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zeigt sich daran, dass der Abbau von Informationsasymmetrien durch Rechnungslegung nur
durch die Vermittlung verldsslicher Informationen gelingen kann.

Ein massives Objektivierungsproblem ergibt sich im Rahmen der Riickstellungsbewer-
tung nach BilMoG insbesondere hinsichtlich des Umfangs der zu beriicksichtigenden kiinf-
tigen Preis- und Kostensteigerungen (vgl. ausfiihrlich Kapitel 2.3). Der Gesetzgeber scheint
sich dieses Problems auch bewusst zu sein und betont entsprechend die verniinftige kauf-
maénnische Betrachtungsweise nach der nur kiinftige Preissteigerungen beriicksichtigt werden
diirfen, die auch am Bilanzstichtag objektiv nachpriifbar vorliegen. Gleichzeitig wird in der
Regierungsbegriindung, allerdings mit Verweis auf das Erfillungsbetragsprinzip, ein weit-
gehender Einbezug kiinftiger Preissteigerungen postuliert. Erklaren lieRe sich diese Wider-
spriichlichkeit mit dem Dilemma, in das sich der Gesetzgeber mit der Einfiihrung der Abzin-
sungspflicht begeben hat. Einerseits ist ein sehr weitreichender Einbezug kiinftiger Preis- und
Kostensteigerungen zwingend notwendig, um Unterdotierungen zu vermeiden. Andererseits
ist die Abgrenzung des Umfangs kaum in objektivierbarer Form méglich. Dem Gesetzgeber
gelingt es nicht, dieses Dilemma aufzuldsen. So verbleiben die Objektivierungsanforderungen
an die zu beriicksichtigenden kiinftigen Preissteigerungen weitgehend offen, wodurch sich fiir
den Bilanzierenden weitreichende Ermessensspielrdume er6ffnen. Herzig/Briesemeister spre-
chen daher zutreffend von ,implizite[n] Bewertungswahlrechte[n]", die sich aus den ,insoweit
gegebenen Beurteilungsspielrfumen® erdffnen wiirden (Herzig, N./Briesemeister, S. (2010),
S. 68).

Aufgrund fehlender detaillierter Offenlegungsvorschriften fiir Annahmen, die der Riick-
stellungsbewertung zu Grunde liegen, ist mit diesen Ermessenspielriumen auch ein Anstieg
der Intransparenz verbunden, die mit dem BilMoG gerade verringert werden sollte. )

5 Thesenférmige Zusammenfassung

1. Der Gesetzgeber ist mit dem BilMoG angetreten, eine gegentiber der IFRS ,yollwertige®,
JKostenglinstigere” und ,einfachere” Rechnungslegung zu kodifizieren und so auch zur
Wettbewerbsféhigkeit der handelsrechtlichen Grundsétze ordnungsméfiger Bilanzierung
beizutragen.

2. Die adaquatere Bewertung von Riickstellungen soll einen verbesserten Einblick in die
wirtschaftlichen Verhéltnisse ermdglichen und zugleich Uber- wie Unterdotierungen von
Riickstellungen gegeniiber einem gedachten MaRstab verhindern helfen.

3. Zur Vermeidung von Unterdotierungen der Riickstellungen miissten erwartete Preis-
steigerungen in einem weiten Umfang beriicksichtigt werden. Dies ist nach der Regie-
rungsbegriindung einerseits geboten, andererseits in unmittelbarem Widerspruch zu den
geforderten ,objektiven Hinweisen®.
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4. Sofern Preissteigerungen in weitem Umfang berticksichtigt werden, ergibt sich eine In-
konsistenz zum Durchschnittszinssatz (antagonistische Effekte): (a) Andern sich die In-
flationserwartungen, beeinflusst dies die zu berticksichtigenden Preissteigerungen unmit-
telbar, wihrend die Verinderung der Zinsen nur teilweise sofort beriicksichtigt wird;
es resultiert eine (ungewollte) Verschirfung der Ergebnisschwankung. (b) Die Konsis-
tenz kdnnte gewahrt werden, (i) wenn wie nach IFRS ein Stichtagszins zur Abzinsung
gefordert wiirde oder (ii) wenn es auch zu einer Glattung der Preissteigerung kommt:
Letztere Losung bedeutete allerdings eine weitere Abweichung vom angestrebten Barwert
der Verpflichtung.

5. Das BilMoG will gleichzeitig die Unter- und Uberdotierung von Riickstellungen vermei-
den und die Ermittlung geglitteter Gewinne ermdglichen. Diese beiden Ziele konnen
jedoch nicht gleichzeitig erreicht werden. Stattdessen werden im Ergebnis beide Ziele
verfehlt.

6. Aus bilanztheoretischer Sicht ist ein Konflikt zwischen der Ausschiittungsbemessungs-
funktion (Ausschiittungsstatik) als primédrem Bilanzzweck und Effektivvermdgensappro-
ximation (Zeitwertstatik) auf Ebene der Einzelnormen festzuhalten. Der Primérzweck
der Bilanz wird insbesondere durch die Einzelregelungen der Abzinsungspflicht gefshr-
det.

7. Die Neuregelungen gebieten — will man den intendierten Effekt einer Angleichung an
die Stichtagsverhaltnisse erreichen - eine breite Einrechnung von erwarteten Veréinde-
rungen. Betont man bei der Schitzung der zukinftigen Preissteigerungen andererseits
das Objektivierungsprinzip, was sowohl Gesetzeswortlaut als auch die Gesetzesbegriin-
dung zulassen, verfehlt man wegen der strengen Normierung des Abzinsungssatzes die
Normintention des Gesetzgebers.

8. Im FErgebnis wurden durch das BilMoG riickstellungsbegrenzende Determinanten nor-
miert, riickstellungserhthende Determinanten breit dem Ermessen des Bilanzierenden

iibertragen. Man mag sich fragen, ob dies tatséchlich gewollt war.
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