
Die Abgrenzung von Eigen- und 
Fremdkapital nach IFRS 
 
– ein Vorschlag zur Modifizierung von IAS 32 – 





Vorwort 

      5 
Bundesverband Öffentlicher Banken Deutschlands 

Vorwort 

Mit Veröffentlichung der IAS-Verordnung 1606/2002 der Europäischen Union 
haben nahezu alle kapitalmarktorientierten Konzernunternehmen seit dem 
1. Januar 2005 die Pflicht, nach den internationalen Rechnungslegungs-
vorschriften IAS/IFRS zu bilanzieren. Andere Unternehmen dürfen auf 
freiwilliger Basis einen Einzelabschluss oder einen Konzernabschluss nach 
dieser Rechnungslegungsnorm aufstellen. Durch das Bilanzrechtsreform-
gesetz vom 4. Dezember 2004 wurde die IAS-Verordnung in nationales 
Recht übernommen. 

Die Internationalisierung der Geschäftstätigkeit sowie die Erschließung 
neuer Finanzierungsmöglichkeiten erhöhen zunehmend auch für mittel-
ständische Unternehmen das Interesse an der Anwendung von IAS/IFRS. 
Mittelständler schrecken jedoch häufig vor den internationalen Regeln zu-
rück. Für die rund 796.000 GmbHs, 131.000 GmbH & Co KGs, sowie die 
ca. 8.000 Genossenschaften mit ihren über 20 Millionen Mitgliedern und 
die 200.000 im Handelsregister eingetragenen Personengesellschaften 
stellt insbesondere der Rechnungslegungsstandard IAS 32 („Finanzin-
strumente: Angaben und Darstellung“) eine wesentliche Hürde bei der 
Akzeptanz der neuen Rechnungslegungsphilosophie dar. Nach der im 
Jahr 2004 veröffentlichten Fassung führt bei der Abgrenzung von Eigen-
kapital und Fremdkapital die Kündigungsmöglichkeit eines Finanzinstru-
ments seitens des Kapitalgebers dazu, dass dieses zum Fremdkapital zu-
geordnet wird. 

Auch IFRIC 2 („Geschäftsanteile an Genossenschaften und ähnliche In-
strumente“) löst dieses Problem nur unzureichend und weist ausdrücklich 
darauf hin, dass die Rückzahlung eines Anteils zum beizulegenden Zeit-
wert (Fair Value) zu erfolgen hat. Der derzeitige Entwurf einer Überarbei-
tung von IAS 32 ermöglicht nicht die sachgerechte Abgrenzung von Ei-
genkapital und Fremdkapital für alle Unternehmensformen. 
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Aus diesem Grund haben der Bundesverband Öffentlicher Banken 
Deutschlands (VÖB) sowie der Deutsche Genossenschafts- und Raiffei-
senverband (DGRV) ein Gutachten in Auftrag gegeben mit dem Ziel, modi-
fizierte Änderungsvorschläge für eine rechtsformunabhängige, branchen-
übergreifende Eigenkapitalsystematik zu erarbeiten.  

Neben dem Gutachten in deutscher und englischer Fassung enthält die 
Broschüre die überarbeitete Fassung von IAS 32 aus dem Jahr 2004 so-
wie IFRIC 2 in deutscher und englischer Übersetzung. 

Deutscher  
Genossenschafts- und  
Raiffeisenverband e.V. 

Bundesverband  
Öffentlicher Banken  
Deutschlands 

  

  
Prof. Dr. Leuschner Dr. Ott Boos Jerzembek 
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Abkürzungsverzeichnis 

Abs. Absatz 

AG Application Guidance 

Aufl. Auflage 

BC Basis for Conclusions 

bspw. beispielsweise 

bzw. beziehungsweise  

d. h. das heißt 

DCF Discounted Cash-Flow 

DGRV Deutscher Genossenschafts- und Raiffeisenverband e. V. 

e. V. eingetragener Verein 

EC European Commission 

ED Exposure Draft 

F Framework 

FASB Financial Accounting Standards Board 

GAAP Generally Accepted Accounting Principles 

ggf. gegebenenfalls 

Hrsg. Herausgeber 

i. S. v. in Sinne von  
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i. V. m. in Verbindung mit 

IAS  International Accounting Standard 

IASB International Accounting Standards Board 

IFRS  International Financial Reporting Standard 

ISA International Standard on Auditing 

IRB Internal Rating Based 

No. Number 

S.  Seite 

sog. so genannte 

Tz. Textziffer 

u. a. und anderem 

u. E.  unseres Erachtens 

u. U. unter Umständen 

URL  Uniform Resource Locators 

vgl.  vergleiche 

VÖB Bundesverband Öffentlicher Banken Deutschlands 

z. B. zum Beispiel 
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1 Problemstellung 

In einem IFRS-Abschluss werden Eigen- und Fremdkapital gemäß den 
derzeit gültigen Regelungen des IAS 32 danach abgegrenzt, ob der Kapi-
talgeber sein Kapital durch eine einseitige Erklärung zurückfordern kann 
und sich so seiner Verantwortung, d. h. der Risikoübernahme gegenüber 
den übrigen Eigen- und Fremdkapitalgebern, entziehen kann, ohne dass 
die Gesellschaft dies dauerhaft zu verhindern vermag. Diese Abgrenzung 
berücksichtigt den aus der Finanzierungslehre abgeleiteten risk and re-
ward approach. 

Diese Systematik ist für Kapitalgesellschaften sachgerecht und konzepti-
onell einwandfrei, da bei Kapitalgesellschaften die Anteilseigner kollektiv, 
bspw. bei einer Hauptversammlung einer Aktiengesellschaft, über Kapital-
rückzahlungen entscheiden und dem einzelnen Kapitalgeber kein individu-
elles Recht zusteht, seine Einlage zurückzufordern. 

Bei Nicht-Kapitalgesellschaften haben indes die Kapitalgeber häufig ein 
individuelles, nicht ausschließbares Recht, ihre Gesellschaftsanteile zu 
kündigen, woraus eine Zahlungsverpflichtung für das Unternehmen resul-
tiert. Die potentielle Rückzahlungsverpflichtung hat zur Folge, dass das 
gesellschaftsrechtliche Eigenkapital – das nach nationalen Rechnungsle-
gungsvorschriften Eigenkapital darstellt und ebenfalls die risks and re-
wards des Unternehmens wahrnimmt – in einem IFRS-Abschluss als 
Fremdkapital auszuweisen ist.  

Diese Diskrepanz ist durch die immer breitere Anwendung der IFRS-
Rechnungslegung – nunmehr auch durch Nicht-Kapitalgesellschaften – 
deutlich geworden. Daher beschäftigt sich der IASB zurzeit intensiv mit 
der Kapitalabgrenzung und hat im Juni 2006 einen Exposure Draft (ED) 
„Amendments to IAS 32" veröffentlicht, der die derzeitigen Regelungen 
ergänzen soll. 

Gegenstand der vorliegenden Untersuchung ist die Frage, ob der geltende 
IAS 32 unter Berücksichtigung der im ED geplanten Ergänzungen zu einer 
sachgerechten Kapitalabgrenzung auch für Nicht-Kapitalgesellschaften 
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führt.1 Dazu untersuchen wir zunächst die Kapitalabgrenzungsvorschrift 
nach IAS 32 sowie den ED und analysieren, welche allgemeinen konzepti-
onellen Anforderungen das Framework an die Kapitalabgrenzung stellt. 
Bei der Formulierung dieser Anforderungen orientieren wir uns – wie der 
IASB – an dem risk and reward approach. Denn auch u. E. ist der An-
spruch, dass Eigenkapitalgeber die Risiken und die Chancen aus der Un-
ternehmenstätigkeit zu tragen haben, die geeignete konzeptionelle Grund-
lage einer Kapitalabgrenzungssystematik.  

Auf der Basis der konzeptionellen Anforderungen des Framework analy-
sieren wir anschließend, ob die durch den ED modifizierte Kapitalabgren-
zungssystematik des IASB die formulierten Ansprüche erfüllen würde. So-
fern wir bei der Analyse Inkonsistenzen zwischen dem Vorschlag des 
IASB und den konzeptionellen Anforderungen identifizieren, erarbeiten wir 
einen Lösungsvorschlag, der diese Inkonsistenzen behebt.2  

Es wird sich zeigen, dass nur geringfügige Modifikationen über den ED 
hinaus erforderlich sind, um einerseits den risk and reward approach bei 
der Kapitalabgrenzung aller Unternehmensformen sachgerecht zu berück-
sichtigen und andererseits auch den Missbrauch der Kapitalabgrenzungs-
kriterien durch „financial instruments engineering“ zu vermeiden. Denn  
Finanzierungsformen, welche die risks des kapitalaufnehmenden Unter-
nehmens nicht anteilig „tragen“ und die die rewards nicht anteilig nutzen 
können, dürfen auch nicht im Eigenkapital ausgewiesen werden. 

 

1 Die hier vorgelegte Kurzfassung basiert auf dem von den beiden Autoren angefertigten 
Gutachten „Die Abgrenzung von Eigen- und Fremdkapital nach IFRS“. Dieses Gutachten 
wurde von dem „Deutscher Genossenschafts- und Raiffeisenverband e. V.“ (DGRV) und 
dem „Bundesverband Öffentlicher Banken Deutschlands e. V.“ (VÖB) in Auftrag gegeben. 

2 Wir konzentrieren uns bei unserer Analyse auf originäre Finanzinstrumente, nicht aber auf 
derivative Finanzinstrumente. 
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2 Die Kapitalabgrenzungssystematik nach IAS 32 und 
nach dem Exposure Draft „Amendments to IAS 32“ 

Der IASB stellt auf der Basis des risk und reward approach3 mit dem be-
stehenden IAS 32 an das Eigenkapital den generellen Anspruch, dass Ei-
genkapitalgeber ihre Kapitaleinlage nicht durch eine einseitige Erklärung 
von der Gesellschaft zurückfordern dürfen, damit sie sich nicht ihrer Ver-
antwortung, d. h. der Risikoübernahme gegenüber den übrigen Eigenkapi-
talgebern und den Gläubigern, entziehen können (settlement approach). 
Auszahlungsansprüche der Kapitalgeber sind danach lediglich dann für ei-
nen Eigenkapitalausweis unschädlich, wenn sie kollektiv – durch die 
Gruppe der Eigenkapitalgeber – beschlossen werden müssen. 

Dieses einfache Abgrenzungskriterium führt bei Kapitalgesellschaften zu 
einer sachgerechten Kapitalabgrenzung, da bei diesen Unternehmensfor-
men stets die Anteilseigner kollektiv über die Kapitalrückzahlungen zu 
entscheiden haben. Bei börsennotierten Aktiengesellschaften kann der 
einzelne Eigenkapitalgeber seinen Anteil außerdem am Kapitalmarkt je-
derzeit veräußern. Die Kapitalabgrenzungssystematik des IAS 32 ist somit 
bei Kapitalgesellschaften konsequent und konzeptionell schlüssig. 

Anders verhält es sich mit der bilanziellen Abbildung einer Kapitalüberlas-
sung an eine Nicht-Kapitalgesellschaft. Denn der Gesellschafter einer 
Nicht-Kapitalgesellschaft hat in der Regel das vertraglich nicht 
ausschließbare Recht, d. h. das gesetzlich garantierte Recht, seinen Anteil 
an der Gesellschaft zu kündigen, woraus eine Rückzahlungsverpflichtung 
für das Unternehmen resultiert. Dies führt dazu, dass nach IAS 32 das ge-
sellschaftsrechtliche Eigenkapital von Nicht-Kapitalgesellschaften – das 
nach nationalen Generally Accepted Accounting Principles (GAAP) im Ei-
genkapital auszuweisen ist und das auch die risks and rewards des Un-
ternehmens wahrnimmt – im IFRS-Abschluss als Fremdkapital erfasst 
werden muss. 

 

3 Vgl. IAS 32.11. Dabei induziert eine Verpflichtung des Emittenten zur Lieferung von eige-
nen Eigenkapitaltiteln in variabler Stückzahl eine Fremdkapitalklassifikation des betroffe-
nen Finanzinstruments. Es fehlt bei dieser Art von Finanzinstrumenten offensichtlich die 
Teilhabe an den eigentümertypischen Kursänderungsrisiken und -chancen (risks and re-
wards) des Kapitalgebers. 
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Die Initiative des IASB auf die Diskrepanz, dass das risks and rewards 
wahrnehmende Kapital von Nicht-Kapitalgesellschaften nach IFRS als Fremd-
kapital zu klassifizieren ist, mit seinem Exposure Draft (ED) „Amendments 
to IAS 32“ zu reagieren, ist daher sehr zu begrüßen. Mit dem ED soll 
grundsätzlich auch für solche Finanzierungsformen der Ausweis im Eigen-
kapital ermöglicht werden, die die risks and rewards des kapitalaufneh-
menden Unternehmens wahrnehmen, die aber nicht auf kollektivem Weg, 
sondern durch eine individuelle Kündigung des einzelnen Kapitalgebers 
entzogen werden können. Solche Finanzinstrumente sollen – aus Sicht 
des IASB – allerdings nur dann im Eigenkapital ausgewiesen werden, 
wenn der ausscheidende Anteilseigner in Höhe des fair value seines An-
teils abgefunden wird.  

Gemäß dem ED in der derzeitigen Fassung wären nach IFRS künftig zwei 
Kategorien von Eigenkapitalinstrumenten zu unterscheiden: 

1. Finanzinstrumente, die vom Inhaber nicht gekündigt werden können 
und dabei zugleich eine Kapitalüberlassungsvergütung vorsehen, die 
im freien Ermessen des Emittenten steht (vgl. IAS 32.16, IAS 32.17, 
IAS 32.19; perpetual instruments). 4 

2. Finanzinstrumente, die vom Inhaber zum fair value gekündigt wer-
den können, sofern sie bestimmte Kriterien erfüllen und dabei z. B. 
zur letztrangigen Kapitalklasse zählen (ED IAS 32.BC11; ownership 
instruments).5  

 

4  Falls bei dieser Art von Finanzinstrumenten der Emittent vertraglich verpflichtet ist, eine 
von Anfang an bestimmte Kapitalüberlassungsvergütung an den Inhaber des Finanzin-
strumentes zu leisten, ist der Barwert der künftigen Kapitalüberlassungen zu bestimmen 
und in den Verbindlichkeiten auszuweisen. Lediglich die positive Differenz zwischen dem 
Betrag des überlassenen Kapitals und dem Barwert der Zahlungsverpflichtungen wäre als 
Eigenkapital zu klassifizieren. 

5  Daneben sind für eine Eigenkapitalklassifikation weitere Voraussetzungen (ownership 
characteristics) kumulativ zu erfüllen: (1) Im Fall der Liquidation ist der Inhaber des Finanz-
instruments berechtigt, seinen anteiligen Nettovermögenswert einzufordern. (2) Das 
Recht auf den anteiligen Nettovermögenswert darf weder vor noch bei Liquidation garan-
tiert oder begrenzt sein. (3) Im Emissionszeitpunkt wurde das Finanzinstrument zum fair 
value ausgegeben. (4) Die letztrangige Kapitalklasse darf zudem nur ausschließlich künd-
bare Finanzinstrumente enthalten, die zum fair value ausgeglichen werden. 
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3 Konzeptionelle Analyse der nach Verabschiedung des 
Exposure Draft geplanten Kapitalabgrenzungssystematik 
nach IFRS 

3.1 Die konzeptionellen Anforderungen des Framework an die Kapi-
talabgrenzungssystematik 

3.1.1 Überblick über die allgemeinen IFRS-Anforderungen 

Die mit dem ED vorgeschlagene Kapitalabgrenzung des IASB ist vor dem 
Hintergrund der Frage zu beurteilen, welche grundlegenden konzeptionel-
len Anforderungen an eine sachgerechte, rechtsformunabhängige Kapital-
abgrenzung in einem IFRS-Abschluss zu stellen sind, damit der IFRS-
Abschluss seinen Zweck, die Vermittlung entscheidungsnützlicher Infor-
mationen, erfüllen kann (F.12; decision usefulness). IFRS-Abschlüsse 
werden diesem formulierten Zweck nur dann gerecht, wenn die Ab-
schlussinformationen die folgenden qualitativen Anforderungen (F.24) er-
füllen: 

(1) Verständlichkeit (F.25; understandability), 

(2) Relevanz (F.26-30; relevance), 

(3) Verlässlichkeit (F.31-38; reliability) und 

(4) Vergleichbarkeit (F.39-42; comparability). 

Aus diesen qualitativen Anforderungen des IASB Framework lassen sich 
auch die wesentlichen Anforderungen ableiten, die an eine sachgerechte 
und rechtsformunabhängige Kapitalabgrenzungssystematik zu stellen 
sind. Diese beschreiben wir in den folgenden Abschnitten. 

3.1.2 „Substance over form“-Orientierung 

Ein Investor benötigt für seine Kauf- oder Verkaufentscheidungen von An-
teilen verständliche und entscheidungsrelevante Informationen über 
die wirtschaftliche Lage bzw. über die Vermögens-, Finanz- und Ertragsla-
ge des Unternehmens. Diese Informationen werden hinsichtlich der Kapi-
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talstruktur des Unternehmens, d. h. der Relation von Eigenkapital und 
Fremdkapital, indes lediglich dann gegeben, wenn die ökonomischen Ei-
genschaften und nicht die rechtlichen Gestaltungen von Finanzinstrumen-
ten ihren bilanziellen Ausweis als Eigenkapital bzw. als Fremdkapital de-
terminieren. 

Da die wirtschaftliche Substanz und die rechtliche Gestaltung eines Fi-
nanzinstruments häufig nicht übereinstimmen, muss sich eine sachge-
rechte Kapitalabgrenzungssystematik am Prinzip „substance over form“ 
(F.35) orientieren.6 

Daher sollte die Kapitalabgrenzung auf Basis der „Risiken und Chancen“-
Partizipation der Kapitalgeber vorgenommen werden, wie dies bereits im 
derzeit gültigen IAS 32 auf Basis des aus der Finanzierungslehre7 abge-
leiteten risk und reward approach für Kapitalgesellschaften der Fall ist.8  

Eine Orientierung an dem „substance over form“-Prinzip verlangt, dass neben 
der Informationsrelevanz auch die Rechtsformneutralität bei der Kapital-
abgrenzungssystematik gewährleistet ist.9 Eine unterschiedliche bilanziel-
le Klassifizierung von gesellschaftsrechtlichem Eigenkapital verschiedener 
Rechtsformen wäre nämlich nur dann substantiell und akzeptabel, wenn 
mit dem Rechtsformunterschied ein wesentlicher Unterschied bei der 
„risk and reward“-Partizipation des Kapitalgebers einherginge. Umgekehrt 
kann sich allerdings aus der unterschiedlichen Rechtsform einerseits eine 
gleiche Risiko-Partizipation, aber andererseits eine systematisch andere 
Chancen-Partizipation ergeben, ohne dass dieses zwingend zu einer ab-
weichenden Eigenkapitalcharakterisierung führen muss. Zum Beispiel 
stehen bei Genossenschaften als rewards nicht Zahlungsansprüche, son-

 

6  Diese Anforderung besteht schon in der aktuell gültigen Kapitalabgrenzungsvorschrift des 
IASB. Vgl. IAS 32.15. 

7  In der Finanzierungslehre werden Merkmale gegenübergestellt, die mit dem Eigen- bzw. 
Fremdkapital verbunden sind. Vgl. hierzu BREALEY, R. A./MYERS, S. C./ALLEN, F., Principles 
of Corporate Finance, S. 361; ROSS, S. A./WESTERFIELD, R. W./JAFFE, J., Corporate Finance, 
S. 394; DAMODARAN, A., Corporate Finance, S. 483. 

8  Vgl. IAS 32.11 und die Fußnote 3. 
9  Die Entwicklung rechtsformneutraler International Financial Reporting Standards ist auch 

das Ziel des IASB. Vgl. F.1(a) i. V. m. F.8 und F.35. 
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dern andere Vorteile in Form von Kopplungsgeschäften10 und Rückgewähr 
auf Umsätze mit der Genossenschaft im Vordergrund. 

3.1.3 Homogenität des bilanziellen Eigenkapitals 

Aus dem im Framework geforderten Prinzip der Informationsrelevanz 
(F.26) der Abschlussinformationen leitet sich auch die Anforderung an die 
Kapitalabgrenzungssystematik ab,11 dass sowohl im Eigenkapital als auch 
im Fremdkapital jeweils Finanzinstrumente mit möglichst homogenen  
ökonomischen Eigenschaften zusammengefasst werden sollten. Homo-
gen sind die beiden Kapitalklassen jeweils dann, wenn die Kapitalgeber 
beider Kapitalklassen jeweils in gleicher Art und im gleichen anteiligen 
Umfang die Risiken des Unternehmens tragen und die Chancen wahr-
nehmen können. Da allerdings die Vielfalt der Ausgestaltungen von Finan-
zierungsinstrumenten zugenommen hat und noch weiter zunimmt, muss 
zur Gewährleistung der Homogenität die Abgrenzungssystematik mehr-
dimensional12 und dennoch trennscharf sein,13 ohne dass accounting ar-
bitrage betrieben werden kann. 

Unter Mehrdimensionalität ist hier zu verstehen, dass zur Kapitalabgren-
zung mehrere Kriterien gehören, die (einzeln oder gemeinsam) bei einem 
Finanzinstrument erfüllt sein müssen, wenn das Finanzinstrument als Ei-
genkapital im IFRS-Abschluss ausgewiesen werden soll. Die unter dem 
risk and reward approach festgelegten Abgrenzungskriterien sollten si-
multan berücksichtigt werden, um die verschiedenen Finanzierungsin-
strumente nach den übernommenen risks and rewards möglichst homo-
gen zu klassifizieren.  

Neben der Einhaltung der qualitativen Anforderung der (Informations-) 
Relevanz für den Investor (F.26) kann nur auf diese Weise eine zwischen-
betriebliche, rechtsformneutrale Vergleichbarkeit (F.39) der in den Bilan-

 

10  Ein Mitglied einer Genossenschaft erhält aufgrund seiner Mitgliedschaft bspw. günstige-
re Mietkonditionen. 

11  Auch bei dem Exposure Draft „Amendments to IAS 32“ des IASB wird die „Relevanz“ ge-
nannt. Vgl. ED 32.BC23.  

12  Vgl. KIMMEL, P./WARFIELD, T. D., The Usefulness of Hybrid Security Classification, S. 153. 
13  Vgl. FASB, Liabilities and Equity Board Meeting, S. 3. Die Mehrheit der Sitzungsteilnehmer 

äußerte die Präferenz für eine umfassende, mehrdimensionale Abgrenzungssystematik. 
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zen ausgewiesenen Kapitalstrukturen verschiedener Unternehmen sowie 
die zeitliche Vergleichbarkeit der Kapitalstruktur eines einzelnen Unter-
nehmens gewährleistet werden.14 

Die Abgrenzungskriterien für Eigenkapital und Fremdkapital sollten dabei 
so gewählt werden, dass die Trennlinie auf der Strecke zwischen dem ideal-
typischen Eigenkapital und dem idealtypischen Fremdkapital tendenziell 
eher in der Nähe des idealtypischen Eigenkapitals gezogen wird. Das be-
deutet, dass die Anforderungen an die Homogenität für das Eigenkapital 
höher angesetzt werden als für das Fremdkapital. Denn an das bilanzielle 
Eigenkapital sind aufgrund seiner allgemein anerkannten Signalwirkung 
für den Bilanzleser höhere Homogenitätsanforderungen zu stellen als an 
das bilanzielle Fremdkapital.15 Trennschärfe heißt in diesem Zusammen-
hang auch, dass ein Missbrauch durch kreative Finanzierungsformen (fi-
nancial engineering bzw. accounting arbitrage) vermieden werden muss 
(vgl. hierzu Abschnitt 3.1.4). 

3.1.4 Verlässlichkeit der Kapitalüberlassung 

Damit Informationen, die mit einem IFRS-Abschluss gegeben werden, 
entscheidungsnützlich sind, müssen sie für den Abschlussadressaten 
nicht nur relevant sein, sie müssen gleichzeitig auch verlässlich sein 
(F.31; reliability).16 Für eine Verlässlichkeit der Abgrenzung von Eigen-
kapital und Fremdkapital ist eine längerfristige Erfüllung der Eigenkapital-
kriterien erforderlich.17 So kann ein kapitalaufnehmendes Unternehmen ri-

 

14  Die Vergleichbarkeit der Kapitalabgrenzung ist auch ein Anliegen des IASB. Vgl. ED 
32.BC23. 

15  Vgl. HOPKINS, der in einer empirischen Untersuchung zu dem Ergebnis kommt, dass der 
Ausweis von Finanzierungsformen die Einschätzung von Finanzanalysten über die wirt-
schaftliche Lage des Emittenten deutlich beeinflusst. Vgl. HOPKINS, P. E., The Effect of Fi-
nancial Statement Classification, S. 33-50. 

16  „Informationen sind dann verlässlich, wenn […] sich die Adressaten darauf verlassen 
können, dass sie [die Informationen] glaubwürdig darstellen, […] was vernünftigerweise 
inhaltlich von ihnen [den Informationen] erwartet werden kann.“ (F.31). 

17  Vgl. AMERICAN ACCOUNTING ASSOCIATION, Evaluation of the FASB’s Proposed Accounting 
for Financial Instruments, S. 393. Die American Accounting Association ist der Auffas-
sung, dass Vorzugsaktien mit einer Rückzahlungsverpflichtung, die in einem Jahr fällig 
wird, eher als Fremdkapital anzusehen sind, Vorzugsaktien mit einer Restlaufzeit von 100 
Jahren dagegen als Eigenkapital.  
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sikoreiche langfristige Investitionen nur tätigen, wenn das Kapital länger-
fristig an das Unternehmen gebunden ist. Der Abschlussadressat muss 
darauf vertrauen können, dass das Eigenkapital für solche Investitionen 
zur Verfügung steht.  

Damit der Jahresabschlussadressat hierauf vertrauen kann, ist es aber 
nicht erforderlich, dass das Eigenkapital dem Unternehmen bis zu dessen 
Liquidation – also ewig – zur Verfügung steht. Für den Eigenkapitalaus-
weis kommt es vielmehr darauf an, dass das Eigenkapital nicht kurzfristig, 
und dabei den Bestand (going concern) des Unternehmens gefährdend, 
abgezogen werden kann. Die Ausstiegsmöglichkeit des Eigenkapitalge-
bers muss also nicht ausgeschlossen, aber so festgelegt sein, dass der 
Eigenkapitalgeber mit seinem Ausstieg nicht die im Unternehmen verblei-
benden Eigenkapitalgeber bzw. das Unternehmen selbst schädigen kann. 
Der Eigenkapitalgeber muss daher bis zum Zeitpunkt seines Ausschei-
dens die Eigentümerpflichten wahrnehmen und die anteiligen bis zu sei-
nem Ausscheiden eingeleiteten Unternehmensrisiken tragen. 

Die verbleibenden Eigenkapitalgeber und das Unternehmen würden zum 
einen durch eine Abfindung geschädigt, deren Betrag den Anteil des Aus-
scheidenden am Unternehmenswert übersteigt und zum anderen durch 
eine Abfindung, welche – bspw. durch einen zu hohen und/oder zu kurz-
fristigen Liquiditätsabfluss – die Fortführung der Gesellschaft (going con-
cern) gefährdet. 

3.1.5 Klarheit der Abgrenzung 

Bei der Anforderung der Klarheit einer Kapitalabgrenzung sind u. E. zwei 
Unterkriterien zu beachten, nämlich zum einen das Merkmal der Einfach-
heit und zum anderen das Merkmal der Eindeutigkeit. 

Die Abgrenzung von Eigenkapital und Fremdkapital sollte möglichst ein-
fach sein und sich eindeutig auf die für den risk and reward approach 
notwendigen Kriterien beschränken. Eine von Abschlussadressaten kaum 
nachvollziehbare und daher zu komplexe Kapitalabgrenzungsvorschrift 
würde der Informationsvermittlungsfunktion entgegenwirken. Der An-
spruch auf Einfachheit und Eindeutigkeit einer Kapitalabgrenzungssyste-
matik greift die im Framework enthaltenen qualitativen Anforderungen 
der Verständlichkeit (F.25) und der Verlässlichkeit (F.31) der Abschluss-
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informationen gleichermaßen auf. Denn eine für den Abschlussadressaten 
nachvollziehbare Kapitalabgrenzung ist für ihn verständlicher, und damit 
einhergehend sind die entsprechenden Abschlussinformationen aus sei-
ner Sicht ebenfalls eindeutiger und zugleich verlässlicher als es bei einer 
sehr komplexen und nicht transparenten Kapitalabgrenzungssystematik 
der Fall wäre. 

Vor dem Hintergrund der qualitativen Anforderung der Verlässlichkeit 
besteht zudem die Notwendigkeit, dass eine Kapitalabgrenzungsvorschrift 
eine eindeutige Zuordnung von Finanzinstrumenten zum Eigen- oder 
Fremdkapital gewährleisten muss.18 So dürfen komplexe und kaum 
durchschaubare Sachverhaltsgestaltungen in Form von „financial instru-
ment engineering“, die eine Risikoübernahme des Finanzinstrumentzeich-
ners nur auf den ersten Blick vorspiegeln, aber nicht wirklich realisieren, 
nicht zu einem bilanziellen Ausweis von Finanzinstrumenten als Eigenkapi-
tal führen.19 Mezzaninen-Finanzierungsformen, bei denen sich die Kapital-
geber nicht wie Eigenkapitalgeber verhalten (müssen), und die damit die 
Risiken des Unternehmens nicht anteilig übernehmen, muss der Eigenka-
pitalausweis verwehrt bleiben.  

3.2 Kritik an der Kapitalabgrenzungssystematik nach IAS 32 und nach 
dem Exposure Draft „Amendments to IAS 32“ unter Berücksichti-
gung der konzeptionellen Anforderungen des Framework 

3.2.1 „Substance over form“-Orientierung 

Die sich nach der Umsetzung des Exposure Draft „Amendments to IAS 
32“ ergebende IFRS Kapitalabgrenzungssystematik ist – vor dem Hinter-
grund der allgemeinen konzeptionellen Anforderungen20 des Framework 
an eine sachgerechte Kapitalabgrenzungskonzeption – wie folgt zu beur-
teilen: 

 

18 Der IASB will ebenfalls „financial structuring opportunities“ vermeiden. Vgl. ED 32.BC25. 
19 Eine Vorspiegelung einer Chancenübernahme ist – wegen der daraus resultierenden 

Nachteile für das Unternehmen – eher unwahrscheinlich. 
20 (1) „Substance over form“-Orientierung, (2) Homogenität der Kapitalklassen, (3) Verläss-

lichkeit der Kapitalüberlassung und (4) Klarheit. 
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Die Kapitalabgrenzungssystematik, die sich nach dem Exposure Draft 
„Amendments to IAS 32“ des IASB ergeben würde, erfüllt den konzepti-
onellen Anspruch „substance over form“ deutlich besser als die auf 
dem IAS 32 basierende Kapitalabgrenzungssystematik, da die Klassifizie-
rungsentscheidung nicht mehr allein darauf beruht, ob das Kapital dem 
Unternehmen entzogen werden kann (settlement approach), sondern al-
ternativ auch dadurch begründet sein kann, dass die zugrunde liegende 
Vertragsgestaltung den Kapitalgeber in die Position eines Eigenkapital-
gebers setzt (ownership approach), der vor allem die anteiligen Risiken 
des Unternehmens trägt, aber auch an den Chancen partizipiert.21 

Dies ist grundsätzlich zu begrüßen, da vom starren Abgrenzungskonzept 
der ausschließlichen Orientierung am Kriterium der Auszahlungsverpflich-
tung des Unternehmens des IAS 32 abgerückt wird. Allerdings wird die 
Frage der Abfindungshöhe eines vorzeitig ausscheidenden Gesellschaf-
ters vom IASB sehr einseitig interpretiert, ohne dass er das Verhalten des 
Kapitalgebers, ob er die wesentlichen unternehmerischen Risiken trägt, 
berücksichtigt. Mit dem ED zu IAS 32 soll nämlich nur solchen Kapitalfor-
men ein Eigenkapitalausweis ermöglicht werden, bei denen zum fair value 
des Anteils abgefunden wird.22 Dabei wird u. E. aber vernachlässigt, dass 
die risk and reward-Partizipation bei verschiedenen Unternehmens-
formen nicht ausschließlich über den Abfindungsanspruch erfolgt, son-
dern auch auf anderen Zusammenhängen beruhen kann. Außerdem ist 
die reward-Partizipation Angelegenheit des Kapitalgebers selbst, während 
die anteilige Risikotragung für einen Eigenkapitalausweis – wegen der er-
forderlichen Aufrechterhaltung des going concern – institutionell abgesi-
chert sein muss. 

So akzeptieren alle Gesellschafter bei ihrem Einstieg in eine Nicht-
Kapitalgesellschaft Abfindungsvereinbarungen, bei denen der Abfin-
dungsbetrag den fair value unterschreitet. Dadurch wird zwar ihr eigener 
Abfindungsanspruch eingeschränkt, gleichzeitig aber auch der Abfin-
dungsanspruch der übrigen Gesellschafter. Kommt es zu einer Kündigung 
durch einen Gesellschafter, fließt im Regelfall nur ein geringerer Betrag 
aus dem Unternehmen ab als bei einer Abfindung zum fair value. Eine ge-
ringere Abfindung entspricht aber einer deutlich höheren Risikoübernah-

 

21 Vgl. KPMG (Klynveld Peat Marwick Goerdeler), USA Mitteilungen, S. 37. 
22 Vgl. ED IAS 32.AG13 und ED IAS 32.BC11. 
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me des Ausscheidenden als bei Abfindung zum fair value und unter-
streicht damit den Eigenkapitalcharakter des von ihm eingelegten Kapi-
tals. Die geringere Abfindung bindet den positiven Differenzbetrag zwi-
schen dem fair value und dem Abfindungsbetrag an das Unternehmen 
und reduziert damit die Gefährdung des Unternehmensfortbestands beim 
Ausscheiden einzelner Gesellschafter. Außerdem wird dadurch die Einla-
ge tendenziell länger an das Unternehmen gebunden als bei einer Abfin-
dung zum anteiligen fair value. 

Ferner gestaltet sich bspw. bei Genossenschaften die reward-Partizipation 
aufgrund des gesetzlichen Förderzwecks gänzlich anders,23 nämlich z. B. 
in Form von Kopplungsgeschäften oder von bestimmten Rückvergütun-
gen, so dass in diesem Fall eine Abfindung zum anteiligen fair value ins-
gesamt eine zu hohe reward-Partizipation im Vergleich zur risk-
Partizipation bedeuten würde. 

Aus den genannten Gründen sollte daher ein Abfindungsanspruch, der 
kleiner als der fair value ist, einer Eigenkapitalklassifikation nicht grund-
sätzlich entgegenstehen. 

3.2.2 Homogenität der Kapitalklassen 

Im konzeptionellen Vergleich zum gegenwärtigen IAS 32, der für die Ei-
genkapitalqualifikation die sehr restriktive Vorgabe einer unbefristeten, 
nicht kündbaren Kapitalüberlassung verlangt, würden durch die Imple-
mentierung des ED „Amendments to IAS 32“ die beiden Abgrenzungsan-
sätze (settlement approach und ownership approach) nunmehr gleicher-
maßen beachtet. Infolgedessen läge damit grundsätzlich eine auch von 
uns befürwortete mehrdimensionale Kapitalabgrenzungssystematik vor.  

Die beiden Abgrenzungsansätze werden im ED allerdings nicht simultan 
berücksichtigt, sondern es werden zwei grundlegende Alternativen for-
muliert, die beide zur Eigenkapitalklassifikation führen sollen. Die Finanzie-
rungsformen müssen entweder unentziehbar sein (IAS 32; settlement ap-
proach) oder sie müssen letztrangig haftende Residualansprüche mit 

 

23  Vgl. EUROPEAN COMMUNITY (Hrsg.), Council Regulation (EC) No. 1435/2003: Statute for a 
European Cooperative Society, Artikel 1 Abs. 3. 
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einem Ausstiegsrecht der Gesellschafter aus der Gesellschaft (Exposure 
Draft „Amendments to IAS 32"; ownership approach) verkörpern. Im Er-
gebnis führt dies zu zwei voneinander unabhängigen Trennlinien zur Ab-
grenzung zwischen Eigenkapital und Fremdkapital. Ein Finanzinstrument 
erfüllt danach nämlich bereits dann die Eigenkapitalqualifikation, wenn le-
diglich eine der beiden Alternativen vorliegt, respektive wenn entweder 
der settlement approach oder der ownership approach erfüllt ist.24 Im 
Eigenkapital würden daher neben perpetual instruments gleichzeitig auch 
owner-ship instruments ausgewiesen.  

Infolgedessen ist zu untersuchen, ob die hinter den beiden Kapitalklassen 
stehenden Kapitalgeber trotz der beiden unterschiedlichen Trennlinien 
entsprechend dem risk and reward approach die Risiken gleichartig tra-
gen und die Chancen des Unternehmens wie Eigentümer wahrnehmen. 

Beide Kapitalklassen tragen für die Dauer ihrer Kapitalüberlassung ein 
vergleichbares Risiko. Die Wertentwicklung ihrer Einlagen ist nämlich an 
die wirtschaftliche Entwicklung des Unternehmens geknüpft. So vermin-
dert sich der Wert ihrer Einlagen aufgrund von Verlusten bzw. aufgrund 
eines sich verringernden Unternehmenswertes. Die Art des getragenen 
Risikos unterscheidet sich bei beiden Finanzinstrumenten somit grund-
sätzlich nicht. Allerdings unterscheidet sich die Dauer der Übernahme des 
Risikos durch die Eigenkapitalgeber u. U. erheblich. Während die Inhaber 
der perpetual instruments die Risiken dauerhaft tragen, können die Inha-
ber der ownership instruments jederzeit, und damit auch kurzfristig, aus 
dem Unternehmen aussteigen.  

Zu untersuchen ist daher vor allem, ob sichergestellt ist, dass der aus-
scheidende Gesellschafter beim Verlassen der Gesellschaft tatsächlich 
die bis dahin "eingeleiteten" Risiken trägt und er ggf. die Chancen wahr-
nimmt.  

 

24 Vgl. Breker, N./HARRISON, D./SCHMIDT, M., Die Abgrenzung von Eigen- und Fremdkapital, 
S. 478. 
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3.2.3 Verlässlichkeit der Kapitalüberlassung 

Nach dem Exposure Draft bestehen bei ownership instruments weder 
Kündigungsfristen noch andere Bedingungen, die im Fall der Kündigung 
durch einen Eigenkapitalgeber zu beachten wären, damit das Unterneh-
men vor Gefahren und die verbleibenden Eigenkapitalgeber vor Nachteilen 
aus einem kurzfristigen Kapitalentzug geschützt werden. Das finanztheo-
retische Eigenkapitalkriterium der Dauerhaftigkeit der Kapitalüberlassung25 
– das nach IAS 32 das entscheidende Kriterium bei der Kapitalabgrenzung 
ist – wird somit vom IASB für ownership instruments offenbar bewusst 
nicht aufrechterhalten.26 Der IASB geht nämlich davon aus, dass mit einer 
Abfindung zum fair value des Anteils am Unternehmen eine Schädigung 
des Unternehmens und der übrigen Kapitalgeber ausgeschlossen wird 
und der Kapitalgeber auch die anteiligen rewards erhält. Dies gilt indes 
nur, wenn der Anteil des Ausscheidenden am Unternehmen den ex post 
feststellbaren fair value-Anteil nicht übersteigt. Da sich der fair value-Anteil 
des Ausscheidenden zum Tag des Ausscheidens aber fehlerfrei erst am 
Ende des Unternehmens ermitteln lässt, ist eine Ermittlung des anteiligen 
fair value am Tag des Ausscheidens mit der Gefahr verbunden, dass der 
Ausscheidende nicht alle anteiligen risks trägt. Der Betrag des anteiligen 
fair value der verbleibenden Gesellschafter darf indes durch eine Abfin-
dung auf keinen Fall reduziert werden, daher darf der Ausscheidende kei-
nen Abfindungsbetrag erhalten, der nicht alle anteiligen Risiken erfasst.  

Dies ist u. E. allerdings nur dann gegeben und gewährleistet, wenn bei 
der Bemessung des fair value tatsächlich alle bis zum Tage des Ausschei-
dens "entstandenen" Risiken berücksichtigt werden,27 welchen das Unter-
nehmen zum Zeitpunkt des Ausscheidens des Eigenkapitalgebers ausge-
setzt ist. Da in der Praxis aber viele bereits entstandene Risiken erst 
nachträglich, also nach Kündigung des betreffenden Gesellschafters of-
fenbar werden, wird der kurzfristige Abzug des Eigenkapitals in der ge-
sellschaftsrechtlichen Praxis vielfach durch Kündigungsfristen bzw. Nach-
haftungsfristen eingeschränkt. Eine Kündigungsfrist bzw. eine 

 

25  Vgl. DAMODARAN, A., Corporate Finance, S. 483. 
26  Dem IASB ist dabei bewusst, dass die Eigenkapitalanforderungen an „Financial Instru-

ments Puttable at Fair Value“ nicht dem Prinzip des IAS 32 (Dauerhaftigkeit der Kapital-
überlassung) entsprechen. Vgl. IAS 32.BC22. 

27  Für die Bemessung bedarf es eines – lediglich theoretisch denkbaren – vollkommenen 
Informationsstandes. 
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Nachhaftungsfrist mindert die Gefahren, die aus einer zwischen den Ei-
genkapitalgebern bestehenden asymmetrischen Informationsverteilung 
resultieren. Sind lediglich einem Gesellschafter bestimmte Risiken be-
kannt (hidden information), könnte dieser Gesellschafter – ohne beste-
hende Kündigungsfristen – durch sein kurzfristiges Ausscheiden die Risi-
ken auf die verbleibenden Gesellschafter übertragen und sich so seinen 
Pflichten als Eigenkapitalgeber kurzfristig entziehen. Durch eine Kündi-
gungsfrist bzw. Nachhaftungsfrist werden indes die bedeutsamsten, bis 
zum Zeitpunkt der Kündigung „entstandenen“ Risiken im Zeitraum zwi-
schen Kündigung und Ausscheiden „aufgehellt“, so dass zumindest der 
wichtigste Teil eines versuchten Risikotransfers von dem ausscheidenden 
Gesellschafter auf die verbleibenden Gesellschafter unterbunden wird. 
Der ausscheidungswillige Gesellschafter kann sich – durch eine Kündi-
gungs- bzw. Nachhaftungsfrist – seinen Risiko-Tragungs-Pflichten als Ei-
genkapitalgeber weniger entziehen. Die mit den Kündigungsfristen bzw. 
Nachhaftungsfristen gemachten positiven Erfahrungen sollten u. E. bei 
der Entwicklung einer Kapitalabgrenzungssystematik berücksichtigt wer-
den.  

Da zudem kein aktiver Markt für Unternehmensanteile von Nicht-
Kapitalgesellschaften vorhanden ist, wäre der fair value mit einem DCF-
Kalkül zu ermitteln. Die Ermittlung des fair value für den Unternehmensan-
teil mit einem DCF-Kalkül ist indes höchst unsicher und könnte zu hoch 
ausfallen, wodurch gerade nicht alle bis zum Ausscheiden entstandenen 
Risiken adäquat berücksichtigt würden. Daher wäre neben den Kündi-
gungs- bzw. Nachhaftungsfristen u. E. ein Risikoabschlag auf einen be-
rechneten fair value sinnvoll, denn ein Beharren auf dem mit einem DCF-
Kalkül „ermittelten“ fair value als exit price könnte eine Äquivalenz von 
Chancen und Risiken und damit den risk and reward approach verletzen, 
da gerade bei Nicht-Kapitalgesellschaften der Markt als preisbildende 
bzw. wertbestätigende Instanz für den exit price fehlt.  

Im Übrigen wird durch einen Abfindungsbetrag, der kleiner als der fair va-
lue ist, die Wahrscheinlichkeit erhöht, dass Eigenkapitalgeber ihr Kapital 
dauerhaft im Unternehmen belassen, wie es im IAS 32 für einen Eigenka-
pitalausweis gefordert wird. 

Bei den Kapitalabgrenzungskriterien für die ownership instruments be-
rücksichtigt der IASB außerdem neben der Gefahr einer Schädigung auf 
der Vermögensebene auch die Gefährdung der Unternehmensfortführung 
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(going concern) bisher nicht (vgl. ED IAS 32 BC.11). Hier ließe sich mit ei-
nem going-concern-test überprüfen, ob es durch den Kapitalabzug zu ei-
ner signifikanten Bestandsgefährdung des Unternehmens kommt bzw. 
kommen kann. 

Das würde bedeuten, dass die verbleibenden Gesellschafter im Fall eines 
negativen Testergebnisses eine Abfindung versagen oder höchstens ei-
nen Abfindungsbetrag zugestehen, der die Fortführung des Unterneh-
mens nicht gefährdet. Mithilfe des going-concern-tests soll gewährleistet 
werden, dass der Eigenkapitalgeber auch im Zeitpunkt seiner Kündigung 
die unternehmerischen Risiken – also auch das Fortführungsrisiko – antei-
lig zu tragen hat. Der nach unserer Sicht erforderliche Test könnte bspw. 
dem going-concern-test der Jahresabschlussprüfung nachgebildet wer-
den.28 

Wir kommen zu dem Zwischenergebnis, dass der IASB die Eigenkapital-
abgrenzung mit seinen Kriterien für ownership instruments zwar in die 
richtige Richtung bewegt, sich indes zu weit vom Leitbild des IAS 32 re-
spektive vom risk and reward approach entfernt, wenn er einen Eigenkapi-
talausweis bei einer kurzfristigen Ausstiegsmöglichkeit eines ownership 
instrument-Inhabers zulässt. Denn in diesem Fall könnte der ownership 
instrument-Inhaber von ihm – aber noch nicht von anderen Gesellschaf-
tern – erkannte Risiken von sich fernhalten und auf die anderen Gesell-
schafter „abwälzen“. Die Kapitalabgrenzungssystematik sollte daher die 
vielfach bewährten gesellschaftsrechtlichen Regeln für das Ausscheiden 
von Gesellschaftern, z. B. die Kündigungs- und Nachhaftungsfristen oder 
Abfindungsbeträge unter dem anteiligen fair value, die ihrerseits Ausfluss 
des risk and reward approach sind, aufgreifen. Die Kapitalabgrenzungs-
systematik sollte so angepasst werden, dass die übrigen Gesellschafter 
nicht durch eine zu hohe Abfindung des Ausscheidenden, welche nicht al-
le von ihm anteilig zu tragenden Risiken des Unternehmens adäquat ab-
deckt, geschädigt werden. 

 
 

28 Vgl. zum Beispiel die Rahmenbedingungen von ISA 570, insbesondere die Vorgaben für 
die Verantwortlichkeit des Managements in ISA 570.3-8. Alternativ wäre auch eine Orien-
tierung an dem im Rahmen von Basel II vorgesehenen „Internal Rating Based Approach“ 
(IRB-Ansatz) möglich. Vgl. BANK FOR INTERNATIONAL SETTLEMENTS (Hrsg.), International Con-
vergence of Capital Measurement and Capital Standards, S. 48-112. 
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3.2.4 Klarheit der Abgrenzung 

Bei der Untersuchung, ob eine Abgrenzungssystematik die Anforderung 
der Klarheit erfüllt, sind die beiden Unterkriterien Einfachheit und Eindeu-
tigkeit zu beachten.29 

Das Kriterium der Einfachheit würde durch den künftigen IAS 32 nach 
Verabschiedung des Exposure Draft nur unzureichend erfüllt, da einer-
seits zwar verständliche Kapitalabgrenzungsvorschriften, wie die Dauerhaf-
tigkeit der Kapitalüberlassung bei perpetual instruments oder ein fair value 
Abfindungsanspruch für den ausscheidenden Inhaber eines ownership in-
struments vorlägen, aber andererseits die unterschiedliche Partizipation 
der perpetual instruments und der ownership instruments an den Risiken 
und Chancen eine klare Abgrenzung verhindern würde (vgl. Abschnitt 
3.2.1).  

Das Kriterium der Einfachheit wird ebenfalls dadurch verletzt, dass perpe-
tual instruments, bei denen die Kapitalüberlassungsvergütung einzelver-
traglich vereinbart ist und nicht von einem Beschluss der Gesellschafter-
versammlung abhängt, als aus Eigenkapital und Fremdkapital 
zusammengesetzte Instrumente (compound financial instruments) ange-
sehen werden. Denn ein solches Instrument besteht (1) aus einem 
Grundgeschäft – der Kapitalüberlassung (Eigenkapitalkomponente) – und 
(2) aus der auf das Grundgeschäft zu entrichtenden Kapitalüberlassungs-
vergütung (Fremdkapitalkomponente). Diese sog. zusammengesetzten 
Finanzinstrumente bieten für eine bilanzpolitisch motivierte Aufteilung in 
Eigen- und Fremdkapital viel Raum. Die für die Aufteilung in die Eigenkapi-
tal- und die Fremdkapitalkomponente erforderliche Bestimmung des Bar-
werts der Zahlungsverpflichtung ist mit erheblichen Ermessensspielräu-
men verbunden, da das Management dazu die künftige wirtschaftliche 
Lage des Unternehmens durch die künftigen Zahlungsströme konkretisie-
ren sowie den Diskontierungszinssatz ansetzen muss bzw. darf. 

Zum Merkmal der Eindeutigkeit ist anzumerken, dass sich die Abgren-
zungssystematik bei den perpetual instruments eindeutig und konsequent 
am Kriterium der Dauerhaftigkeit der Kapitalüberlassung und bei den ow-

 

29  Vgl. hierzu auch die Ausführungen im Abschnitt 3.1.5. 
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nership instruments eindeutig und konsequent an den anderen  
kumulativ zu erfüllenden Anforderungen orientiert.  

3.3 Fazit der konzeptionellen Analyse 

Nachdem wir untersucht haben, ob die vom IASB mit dem Exposure Draft 
vorgeschlagene Kapitalabgrenzungskonzeption die aus dem Framework 
abgeleiteten Anforderungen erfüllt, kommen wir zu dem Ergebnis, dass 
der IASB mit dem vorgeschlagenen Kapitalabgrenzungskonzept wesentli-
che Kritikpunkte ausräumen kann, die am IAS 32 geübt worden sind. Dies 
wird vor allem durch die Integration des ownership approach in den IAS 
32 erreicht. 

Gleichwohl zeigt unsere Analyse, dass die Vorschläge des IASB im ED in 
Einzelpunkten weder die konzeptionellen Grundsätze des IASB im Fra-
mework voll erfüllen, noch den risk and reward approach für Eigenkapital 
in Nicht-Kapitalgesellschaften ausreichend berücksichtigen (Verletzung 
der Rechtsformneutralität). Im Wesentlichen lassen sich zwei Kritikpunkte 
an der vorgeschlagenen Kapitalabgrenzungskonzeption bestimmen, die 
eine weitere Modifizierung des IASB-Vorschlags sinnvoll erscheinen las-
sen: 

(a) Die vom IASB vorgeschlagene Kapitalabgrenzungssystematik kon-
terkariert vor allem die Anforderung, dass das im Eigenkapital aus-
gewiesene Kapital homogene Eigenschaften aufweisen sollte. Die 
Eigenkapitalgeber nehmen abhängig davon, ob sie ownership in-
struments oder perpetual instruments zeichnen, unterschiedlich an 
den Risiken und den Chancen des Unternehmens teil. Der zusam-
mengefasste Eigenkapitalausweis kann dazu führen, dass Jahres-
abschlussadressaten nicht beurteilen können bzw. falsch beurtei-
len, in welchem Umfang die Risiken und die Chancen durch die 
Eigenkapitalgeber konkret getragen werden. So ist es nach der Ka-
pitalabgrenzungssystematik von IAS 32 in Verbindung mit dem ED 
z. B. möglich, dass dem Unternehmen bestimmte Eigenkapitalbe-
standteile kurzfristig entzogen werden können und dabei beim 
Ausscheiden eines Gesellschafters zwar bereits entstandene aber, 
noch nicht erkannte Risiken auf die verbleibenden Gesellschafter 
übertragen werden. 
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(b) Die Anforderung, dass sich die Abgrenzungssystematik am wirt-
schaftlichen Gehalt und nicht an der rechtlichen Form der Finanzie-
rungsform zu orientieren hat, wird zwar grundsätzlich durch den 
ownership approach berücksichtigt. Dieser Gedanke wird indes 
noch nicht konsequent umgesetzt, wie die Diskussion hinsichtlich 
der Höhe des Abfindungsanspruchs bei Kündigung durch einen 
Gesellschafter gezeigt hat. 

4 Vorschlag für eine Modifizierung der Kapitalabgren-
zungssystematik nach IFRS 

Basierend auf dem risk and reward approach schlagen wir, wie der IASB, 
eine rechtsformübergreifende Kapitalabgrenzungssystematik vor, die sich 
darauf konzentriert, welche Zahlungsverpflichtungen das kapitalaufneh-
mende Unternehmen gegenüber dem Kapitalgeber hat und welchen Risi-
ken die Zahlungsansprüche der Kapitalgeber ausgesetzt sind.  

Die Zahlungsansprüche der Kapitalgeber systematisieren wir dabei zum 
einen danach, zu welchem Zeitpunkt sie entstehen (laufende Vergütung, 
Rückzahlungsanspruch bei vorzeitigem Ausscheiden und Zahlungsan-
spruch bei Liquidation des Unternehmens) und zum anderen, auf welcher 
Entscheidungsgrundlage sie beruhen (kollektiv durchsetzbarer Zahlungs-
anspruch oder einzelvertraglicher Anspruch).30 Mit der Systematisierung 
nach der Art der Ansprüche der Kapitalgeber greifen wir die Vorgehens-
weise des IASB auf, der mit dem bestehenden IAS 32 bisher die kollekti-
ven Ansprüche in den Vordergrund gestellt hat und sich im Exposure Draft 
nun auch den individuellen Ansprüchen zuwendet.  

 

30  Dem Kapitalgeber kann durch das Finanzinstrument zu allen drei Zeitpunkten ein Zah-
lungsanspruch eingeräumt werden. Das Finanzinstrument muss im konkreten Einzelfall 
die Anforderungen für eine Eigenkapitalklassifikation zu jedem der genannten Zeitpunkte 
(kumulativ) erfüllen, zu dem der Kapitalgeber einen Zahlungsanspruch hat. Zu den Zeit-
punkten, zu denen keine Zahlungsansprüche für den Kapitalgeber bestehen, ist bereits 
die Voraussetzung für eine Eigenkapitalklassifizierung erfüllt, da der Emittent keine Ver-
pflichtung zur Übertragung von Finanzmitteln hat. 
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Den Vorschlag des IASB aufgreifend, schlagen wir bezogen auf die drei 
verschiedenen Arten der Zahlungsansprüche der Kapitalgeber die folgen-
de modifizierte Kapitalabgrenzung vor, welche die konzeptionellen Kritik-
punkte, die im vorherigen Abschnitt identifiziert worden sind, vermeidet: 

(1) Laufende Vergütung aus einzelvertraglichen Ansprüchen 

Hinsichtlich der laufenden Vergütung ist zwischen Ansprüchen zu unter-
scheiden, die nur auf kollektivem Weg durchgesetzt werden können und 
Ansprüchen, die einzelvertraglich durchsetzbar sind. Da kollektiv durch-
setzbare Vergütungsansprüche schon jetzt nach IAS 32 einer Zuordnung 
von Finanzinstrumenten zum Eigenkapital nicht entgegenstehen, sind hier 
besonders die einzelvertraglichen Ansprüche der Kapitalgeber zu be-
trachten. 

Eine umfassende Kapitalabgrenzungssystematik, die auch Kapitalformen 
mit individuellen Ansprüchen der Kapitalgeber grundsätzlich den Eigenka-
pitalausweis ermöglichen soll, muss sich u. E. am Leitbild des IAS 32 ori-
entieren. Dies impliziert vor allem, dass ein individueller Anspruch eines 
Eigenkapitalgebers nicht dazu führen darf, dass sich die Risikoverteilung 
zu Lasten der übrigen Eigenkapitalgeber verschlechtert. Für die laufende 
Kapitalüberlassungsvergütung eines auf einem individuellen Anspruch ba-
sierenden Instrumentes bedeutet dies, dass es nicht zu einem versteck-
ten Kapitalabzug durch eine überhöhte Kapitalüberlassungsvergütung für 
einzelne Kapitalgeber kommen darf. Dies wäre dann der Fall, wenn die 
Höhe der einzelvertraglichen Kapitalüberlassungsvergütung unabhängig 
vom erzielten Jahresergebnis wäre. Wenn nämlich kein positives Jahres-
ergebnis und auch keine thesaurierten Gewinne vorliegen würden und 
dennoch eine Kapitalüberlassungsvergütung zu entrichten wäre, müsste 
ein Teil des Eigenkapitals angegriffen werden. Somit würde dem Unter-
nehmen ein Teil des ursprünglich überlassenen Kapitals entzogen.  

Aus diesem Grund stellen wir an Kapitalformen, die auf individuellen An-
sprüchen der Kapitalgeber beruhen und die wegen der Übernahme der 
risks and rewards im Eigenkapital ausgewiesen werden sollten, den An-
spruch, dass den Kapitalgebern mit einzelvertraglichen Ansprüchen nur 
dann eine Kapitalüberlassungsvergütung gewährt werden darf, wenn die-
se aus dem positiven Jahresergebnis bzw. aus thesaurierten Gewinnen 
der Vorperioden entrichtet wird. Diese Bedingung verhindert, dass es in 
Verlustjahren indirekt zu einer Rückzahlung von Kapital kommt.  
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Da das Jahresergebnis im Zeitpunkt seines Ausweises nicht vollständig 
realisiert sein muss bzw. noch nicht zahlungswirksam geworden ist,31 set-
zen wir die zusätzliche Bedingung, dass durch die Vergütung keine Ge-
fährdung der Unternehmensfortführung eintreten darf (going-concern-
test; siehe Ausführungen im Abschnitt 3.2.3).32 

Eine solche Konkretisierung der Anforderung für einen Eigenkapitalaus-
weis an die zu entrichtende Kapitalüberlassungsvergütung weist zwei we-
sentliche Vorteile auf: 

1. Das vorgeschlagene Abgrenzungskriterium wird dem Ziel gerecht, zu 
einer in sich schlüssigen Kapitalabgrenzungssystematik zu führen. 
Denn das von uns vorgeschlagene Abgrenzungskriterium greift die Auf-
fassung des IASB bezüglich der Verteilung eines Liquidationsüber-
schusses bei der Auflösung der Gesellschaft auf. Bei der Aufteilung 
des Liquidationsüberschusses kommt es dem IASB vornehmlich darauf 
an, dass ein Anspruch erst dann besteht, wenn die Ansprüche sämtli-
cher Gläubiger befriedigt worden sind. Wie der sich danach ergebende 
Liquidationsüberschuss unter den Eigenkapitalgebern aufgeteilt wird, 
ist aus Sicht des Framework33 – und auch aus der unseren – grundsätz-
lich unerheblich. Unser Vorschlag führt dazu, dass dies nicht nur für 
den Liquidationsüberschuss, sondern auch für das laufende Jahreser-
gebnis gilt. 

2. Zudem weist unser Vorschlag für eine Abgrenzungssystematik bezo-
gen auf die Kapitalüberlassungsvergütung den Vorteil auf, dass es 
nicht mehr erforderlich wäre, bestimmte Finanzinstrumente als aus Ei-
genkapital und Fremdkapital zusammengesetzte Instrumente zu be-
handeln und gesplittet auszuweisen, während dieser Split in IAS 32 
auch nach Verabschiedung des ED für perpetual instruments mit einer 

 

31  Beispielweise durch die Anwendung der Percentage-of-Completion-Methode bei der Bi-
lanzierung langfristiger Fertigungsaufträge (vgl. IAS 11.25). 

32  Aus diesem Grund werden in der gesellschaftsrechtlichen Praxis bzw. in Gesetzen ver-
schiedene Varianten von Ausschüttungsrestriktionen vorgegeben. Vgl. LEUZ, C./DELLER, 
D./STUBENRATH, M., An International Comparison of Accounting-Payout Restrictions, S. 
113. 

33  In der Textziffer 65 des Framework wird klargestellt, „dass Anteilseigner eines Unterneh-
mens [...] (u. a.) unterschiedliche Rechte auf Rückzahlung von Kapital haben.“  
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Kapitalüberlassungsvergütung, die nicht im freien Ermessen der Ge-
sellschaft steht, noch vorgesehen ist. 

Im Gegensatz zu den auf einzelvertraglicher Ebene durchsetzbaren Zah-
lungsansprüchen ist die Restriktion, die Ausschüttungen auf das erzielte 
Jahresergebnis bzw. auf in Vorjahren thesaurierte Gewinne zu beschrän-
ken, nicht analog auf jene Eigenkapitalgeber anzuwenden, die laufende 
Zahlungsansprüche nur auf kollektivem Weg durchsetzen können. 

Denn falls eine kollektiv beschlossene Kapitalüberlassungsvergütung das 
erzielte Jahresergebnis übersteigt, verringert sich das einbezahlte Kapital 
jedes Gesellschafters proportional zum Anteil des Gesellschafters am Un-
ternehmen. Dadurch kann die Risiko-Partizipation einzelner Gesellschafter 
im Gegensatz zum einzelvertraglichen Zahlungsanspruch nicht zu Lasten 
der Risiko-Partizipation anderer Gesellschafter, sondern nur jeweils bezüg-
lich der eigenen Einlage aller Gesellschafter verringert werden. Demzufol-
ge führt eine solche Auszahlung, die das eingezahlte Eigenkapital der Ge-
sellschaft reduziert, stets dazu, dass alle Gesellschafter das aus der 
Verringerung der Eigenkapitalbasis resultierende Risiko proportional zu ih-
rem Unternehmensanteil zu tragen haben. Alle Gesellschafter werden 
somit bei ihrem Beschluss über die Höhe der Jahresvergütung generell 
beachten müssen, dass durch den Kapitalabzug der Fortbestand des Un-
ternehmens nicht gefährdet wird. Im Übrigen können die Gesellschafter 
aufgrund der gesellschaftsrechtlichen Mindestkapitalregelungen niemals 
das ganze Kapital ausschütten und dürfen sich somit nicht aus dem Un-
ternehmen zurückziehen, ohne das Unternehmen zu liquidieren. 

(2) Zahlungsanspruch bei Kündigung 

Für eine den Anforderungen des Framework entsprechende Kapitalab-
grenzung ist auch festzulegen, unter welchen Bedingungen der einzelne 
Kapitalgeber das Recht hat, aus der Gesellschaft auszusteigen. Auch hier 
differenzieren wir wieder nach der Entscheidungsgrundlage (kollektiver 
Beschluss oder individuelle Erklärung). 

Ein solches Ausstiegsrecht steht nur dann im Einklang mit dem Eigenkapi-
talausweis, wenn der Ausstieg unter dem Vorbehalt steht, dass die übri-
gen Gesellschafter dem in Form eines kollektiven Beschlusses zuge-
stimmt haben. Denn in diesem Fall müsste der Gesellschafter bei 
Ablehnung der übrigen Gesellschafter bis zur Liquidation in der Gesell-
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schaft verbleiben, sofern er seinen Anteil nicht wie bei börsennotierten 
Aktiengesellschaften an der Börse veräußern kann. 

Anders ist ein Finanzinstrument zu beurteilen, bei welchem der Ausstieg 
eines Eigenkapitalgebers nicht unter dem Vorbehalt steht, dass die übri-
gen Eigenkapitalgeber dem zuvor zugestimmt haben, sondern der Aus-
stieg – vertraglich abgesichert – bereits durch eine individuelle Erklärung 
möglich ist. Solche Finanzinstrumente sollen aus Sicht des IASB nur dann 
im Eigenkapital ausgewiesen werden, wenn der ausscheidende Anteils-
eigner in Höhe des fair value seines Anteils abgefunden wird.  

Die vom IASB vorgeschriebene Abfindung eines ausscheidenden Gesell-
schafters zum fair value als notwendige Bedingung für einen Eigenkapi-
talausweis von ownership instruments steht u. E. im Widerspruch zum 
Leitbild des IAS 32.34 Denn nach Verabschiedung des Exposure Draft 
würden auch bestimmte Finanzinstrumente, die dem Unternehmen zu je-
dem beliebigen Zeitpunkt ohne zeitliche Restriktionen entzogen werden 
können, im Eigenkapital ausgewiesen, sofern die Eigenkapitalanforderun-
gen erfüllt würden, die an „Financial Instruments Puttable at Fair Value“ 
gestellt werden. 

Damit die hier vorgeschlagene Kapitalabgrenzungssystematik eine unbe-
dingte Risiko-Partizipation des Kapitalgebers gewährleistet, sollte aus un-
serer Sicht versucht werden, auch bei ownership instruments einen kurz-
fristigen Kapitalabzug auszuschließen. Dies könnte bspw. geschehen, 
indem der Abzug von Eigenkapital nur unter Einhaltung der beiden fol-
genden Restriktionen zulässig wäre: 

(a) Das Kapital darf dem Unternehmen nur unter Einhaltung einer für eine 
Wertaufhellung von Risiken erforderlichen Kündigungs- oder einer 
Nachhaftungsfrist, z. B. von zwei Jahren, entzogen werden. Dadurch 
wird bei als Eigenkapital ausgewiesenem Kapital dessen kurzfristiger 
Abzug verhindert, der zu einer Risiko-Abwälzung des Ausscheidenden 
auf die verbleibenden Gesellschafter führen könnte. Kündigungsfristen 
bezüglich der Kapitalüberlassung sind besonders für (potentielle) In-
vestoren von Interesse. Für sie ist es entscheidend, dass ihre Mitin-

 

34 Dies scheint auch dem IASB bewusst zu sein. „The Board acknowledges that the propos-
als are not consistent […] with the underlying principle of IAS 32.” (ED 32.BC22). 
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vestoren, aber auch sie selbst sich nicht kurzfristig mit dem Ziel aus 
dem Unternehmen zurückziehen können, Vorteile zu erreichen, die sie 
bei einem Verbleib in der Gesellschaft nicht hätten. D. h. sie dürfen 
sich nicht kurzfristig potentiellen Risiken entziehen und diese auf die 
anderen Gesellschafter transferieren. 

(b) Der Abzug des als Eigenkapital auszuweisenden Kapitals durch den 
Kapitalgeber ist nur dann zulässig, wenn dies nicht zu einer Gefähr-
dung der Unternehmensfortführung führt. Um feststellen zu können, 
ob diese Gefahr droht, könnte bei der Kündigung ein sog. going-
concern-test durchgeführt werden. Ein going-concern-test wird bspw. 
im Rahmen der Jahresabschlussprüfung vom Abschlussprüfer durch-
geführt. 35 

Mit dem going-concern-test ist zu prüfen, ob die Fortführung des Un-
ternehmens durch den Kapitalabzug gefährdet werden könnte. Ein 
solcher going-concern-test ist gerade für Gesellschaften bedeutend, 
die bspw. über geringe Liquiditätsreserven verfügen oder die sich in 
einer wirtschaftlich angespannten Situation befinden. Der going-
concern-test soll dazu beitragen bzw. sicherstellen, dass der die Kün-
digung aussprechende Gesellschafter seine Eigentümerpflichten auch 
noch bis zum Zeitpunkt seines Ausscheidens wahrnimmt. Er darf sich 
seinen Eigentümerpflichten u. E. also nicht bereits durch das Kündi-
gungsschreiben entledigen, sondern er muss das Ergebnis des going-
concern-tests abwarten und bei negativem Ergebnis in der Gesell-
schaft verbleiben. Durch den going-concern-test wird verhindert, dass 
sich Gesellschafter mit dem Ziel aus dem Unternehmen zurückziehen 
können, Vorteile zu erreichen, die sie bei einem Verbleib in dem Un-
ternehmen nicht wahrnehmen könnten. 

Damit die Kapitalabgrenzungssystematik sowohl die Risiko-Partizipation 
des Kapitalgebers sichert, als auch den konzeptionellen Anspruch „sub-
stance over form“ vollständig erfüllt, halten wir für einen Eigenkapitalaus-

 

35 Vgl. zum Beispiel die Rahmenbedingungen von ISA 570, vor allem die Vorgaben für die 
Verantwortlichkeit des Managements in ISA 570.3-8. Alternativ wäre für den going-
concern-test auch eine Orientierung an dem im Rahmen von von Basel II vorgeschlage-
nen „Internal Rating Based Approach“ (IRB-Ansatz) möglich. Vgl. BANK FOR INTERNATIONAL 
SETTLEMENTS (Hrsg.), International Convergence of Capital Measurement and Capital 
Standards, S. 48-112. 
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weis jede Abfindungsregelung für angemessen, die eine Abfindung 
höchstens zum fair value des Anteils vorsieht. Dies umfasst Abfindungen 
in Höhe des fair value, aber auch solche Abfindungen, deren Betrag unter 
dem fair value des Anteils am Unternehmenswert liegt: 

• Da es keinen aktiven Markt für die Unternehmensanteile von Nicht-
Kapitalgesellschaften gibt, wäre der fair value mittels eines DCF-Kalküls 
zu ermitteln. Die Ermittlung des fair value für den Unternehmensanteil 
ist aber unsicher und könnte zu hoch ausfallen, so dass nicht alle Risi-
ken adäquat berücksichtigt werden. Daher wäre neben den Kündi-
gungsrestriktionen ein Risikoabschlag auf den mit DCF berechneten 
fair value sinnvoll, um die Risiko-Partizipation des Eigenkapitalgebers zu 
sichern. Durch die Höhe des Abschlages auf den anteiligen mit DCF 
berechneten fair value bzw. durch die generelle Festlegung des exit 
price für den Ausscheidenden unterhalb des fair value, wäre eine gene-
relle Regelung möglich, dass die noch nicht erkennbaren aber bereits 
entstandenen Risiken auch vom Ausscheidenden zusammen mit den 
anderen Eigenkapitalgebern getragen werden.  

• Daher werden in der gesellschaftsrechtlichen Praxis mit Kapitalgebern, 
die bereit sind, eigenkapitalgebertypische Risiken zu tragen, häufig Ab-
findungen unterhalb des anteiligen Unternehmenswerts, z. B. zum an-
teiligen Buchwert des Eigenkapitals, vereinbart. Die Argumentation, 
dass eine von vornherein festgelegte Abfindung unterhalb des fair va-
lue den ausscheidungswilligen Investor seiner Chance auf einen Anteil 
am gestiegenen Unternehmenswert beraube und diese Einschränkung 
seiner Chancen ein wesentliches Indiz dafür sei, dass der Gesellschaf-
ter auch nicht alle Risiken des Unternehmens anteilig trage, ist nicht 
zutreffend. Denn die Beschränkung der Abfindungshöhe führt gerade 
dazu, dass jeder Gesellschafter im (an sich nicht vorgesehenen) Fall 
seines Ausscheidens die Eigentümerpflichten so wahrnehmen muss, 
dass der Fortbestand des Unternehmens nicht gefährdet wird. Er soll 
eben nicht Vorteile durch den Ausstieg ziehen können, die er bei einem 
Verbleib in der Gesellschaft nicht erhalten würde. Die Festlegung der 
Abfindung zu einem Wert unter dem anteiligen fair value dient auch da-
zu, dass Eigenkapitalgeber wahrscheinlich ihr Kapital länger zur Verfü-
gung stellen und dadurch jene Gesellschafter, die langfristig im Unter-
nehmen verbleiben, durch den Ausstieg eines (evtl. auf einen 
kurzfristigen Erfolg spekulierenden) Eigenkapitalgebers nicht ihrer 
Chancen berauben. Somit wird auch die Bereitschaft der verbleibenden 
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Gesellschafter erhöht, das Kapital dauerhaft im Unternehmen zu belas-
sen. 

Falls eine Buchwertabfindung oder eine andere unter dem anteiligen 
fair value festgesetzte Abfindung vereinbart ist, ist dies jedem Investor 
bereits bei seinem Einstieg in die Gesellschaft bewusst. Er kann sich 
frei entscheiden, ob er unter den vereinbarten vertraglichen (Abfin-
dungs-)Bedingungen eine Gesellschafterstellung eingehen möchte. 
Aus diesem Grund ist davon auszugehen, dass die Gesellschafter eine 
Abfindungsregelung beschließen werden, von der sie annehmen, dass 
sie auch vom Markt gewünscht wird, weil sie nur dann neue Eigenkapi-
talquellen erschließen können.36  

• Unsere Auffassung, dass die Beschränkung der Abfindungshöhe nicht 
zu einer Einschränkung der Chancen des ausscheidenden Gesellschaf-
ters führen muss, zeigt sich auch darin, dass das Hauptanliegen eines 
Gesellschafters bei bestimmten Gesellschaftsformen, wie Genossen-
schaften, nicht ist, die Kapitaleinlage lediglich als Geldanlage zu sehen. 
Genossenschaften sind eben nicht primär auf die Erzielung eines Ge-
winns, sondern vielmehr auf die Förderung der Wirtschaft ihrer Mit-
glieder ausgerichtet.37 Dementsprechend liegen die Vorteile einer sol-
chen Kapitalüberlassung nicht darin, an einem steigenden 
Unternehmenswert zu partizipieren, sondern bspw. darin, andere Vor-
teile z. B. durch Kopplungsgeschäfte38 oder durch Rückvergütungen zu 
erhalten. 

(3) Anspruch bei Liquidation 

Für eine Eigenkapitalklassifikation muss aus unserer Sicht keine Letztran-
gigkeit der betreffenden Finanzinstrumente verlangt werden. Bei der Fra-
ge der Rangfolge der Bedienung der Ansprüche der Eigenkapitalgeber im 
Insolvenzfall kommt es zur Durchsetzung der Risiko-Partizipation vielmehr 
darauf an, dass (möglichst) kein Gläubiger geschädigt wird und die  
Eigenkapitalgeber die Risiken entsprechend tragen. Dabei ist es unerheb-
 

36  Vgl. SCHILDBACH, T., Buchwertabfindung, S. 539 und S. 543. 
37  Vgl. EUROPEAN COMMUNITY (Hrsg.), Council Regulation (EC) No. 1435/2003: Statute for a 

European Cooperative Society, Artikel 1 Abs. 3. 
38  Ein Mitglied einer Genossenschaft erhält aufgrund seiner Mitgliedschaft bspw. günstige-

re Mietkonditionen. 
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lich, wie der verbleibende Restbetrag unter den Eigenkapitalgebern ent-
sprechend ihrem Kapitalanteil aufgeteilt wird. Daher ist im Unterschied zur 
Letztrangigkeit aus unserer Sicht eine allgemeine Nachrangigkeit des hin-
gegebenen (Eigen-)Kapitals gegenüber allen Fremdkapitalgläubigern zu 
fordern. 

Die Nachrangigkeit muss somit gegenüber Kapitalgebern bestehen, die 
mit ihrer Kapitalüberlassung mindestens eine der übrigen Eigenkapitalan-
forderungen nicht erfüllen können. Denn diese Kapitalüberlassungen wer-
den – aufgrund der kumulativ zu erfüllenden Eigenkapitalanforderungen – 
als Fremdkapital klassifiziert, da der Inhaber im Bereich der „laufenden 
Zahlungsansprüche“ oder im Bereich der „Zahlungsansprüche durch Kün-
digung“ nicht an den eigentümertypischen risks and rewards partizipiert. 

Die oben genannten Modifikationen führen zusammengefasst zu der 
nachfolgenden Kapitalabgrenzungssystematik für kündbare und nicht 
kündbare originäre Finanzinstrumente: 
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5 Fazit 

Der IASB kann mit dem Exposure Draft „Amendments to IAS 32“ einige 
wesentliche Kritikpunkte ausräumen, die am IAS 32 geübt worden sind. 
Dies wird vor allem dadurch erreicht, dass der ownership approach zu-
sätzlich zum settlement approach in den IAS 32 implementiert wird. Der 
IASB will mit dem ED „Amendments to IAS 32“ nicht mehr ausschließlich 
an der Systematik festhalten, die Eigenkapital und Fremdkapital allein da-
nach abgrenzt, ob aus Sicht des Emittenten Zahlungsverpflichtungen be-
stehen, sondern zusätzlich danach, ob die zugrunde liegende Vertragsge-
staltung den Kapitalgeber in eine eigentümeradäquate Position versetzt, 
wonach er die Risiken des Unternehmens anteilig trägt und entsprechend 
an den Chancen partizipiert.  

Gleichwohl zeigen unsere Ergebnisse, dass die Vorschläge des IASB in 
Einzelpunkten noch nicht ausreichen, um die Kapitalabgrenzungssystema-
tik des IAS 32 – die für Kapitalgesellschaften sachgerecht und konzeptio-
nell einwandfrei ist – so zu ergänzen, dass das Kapital aller Kapitalgeber, 
die die typischen Risiken eines Eigenkapitalgebers übernehmen, auch als 
Eigenkapital im IFRS-Abschluss auszuweisen ist. Die Vorschläge des IASB 
im Exposure Draft sind allerdings nur geringfügig zu modifizieren, wenn 
die Kapitalabgrenzung die aus dem Framework abgeleiteten allgemeinen 
konzeptionellen Anforderungen, die an die Abgrenzung von Eigenkapital 
und Fremdkapital zu stellen sind, sowie die Risikoübernahme der Kapital-
geber, vollständig erfüllen soll. Die erforderlichen Anpassungen leiten sich 
vor allem aus den Anforderungen „substance over form“ und „Homogeni-
tät der Kapitalklassen“ ab. Sie knüpfen daran an, zu welchen Zeitpunkten 
Zahlungsansprüche entstehen und auf welcher Entscheidungsgrundlage 
sie beruhen: 

(1) Laufende Zahlungsansprüche (aus Vergütung) 

Eine Eigenkapitalklassifikation ist nach dem derzeitigen IAS 32 unabhän-
gig von der Höhe und Variabilität der Vergütung. Voraussetzungen sind, 
dass die Vergütung im freien Ermessen des Unternehmens steht und kei-
ne Zahlungsverpflichtung i. S. v. IAS 32.17 für das Unternehmen darstellt. 
Aber auch durch einzelvertragliche, erfolgsabhängige Ansprüche wird die 
Gesellschaft nicht geschädigt, wenn die Ansprüche in Erfolgsjahren ledig-
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lich aus dem (fortgeführten) positiven Jahresergebnis – unter Beachtung 
der Unternehmensfortführung – bedient werden oder in Verlustjahren eine 
Teilnahme am negativen Jahresergebnis erfolgt und ein positives Jahres-
ergebnis in den Folgejahren zunächst dazu verwendet wird, die in Verlust-
jahren reduzierte Eigen-kapitaleinlage wieder aufzufüllen. Dies steht einem 
Eigenkapitalausweis nicht entgegen, da das von den Eigenkapitalgebern 
überlassene Kapital dem Unternehmen dauerhaft zur Verfügung steht und 
das Kapital dem Unternehmen nicht (indirekt) durch eine laufende Zahlungs-
verpflichtung entzogen werden kann. Dieser Aspekt ist derzeit im IAS 32 
nicht geregelt und sollte u. E. in den IAS 32.17 aufgenommen werden.39 

(2) Zahlungsanspruch aufgrund einer Ausstiegsmöglichkeit im 
Fortführungsfall 

Um zusätzlich eine zu starke Abkehr von der Kapitalabgrenzungssystema-
tik des IAS 32 zu vermeiden und eine äquivalente Risiko-Chancen-Teilhabe 
von ownership instrument-Inhabern zu gewährleisten, sollte aus unserer 
Sicht die Kündigung eines ownership instrument-Inhabers – der sein Kapi-
tal grundsätzlich unbefristet überlässt –40 nur unter Beachtung restriktiver 
Bedingungen möglich sein, und zwar zu einem Wert, der den fair value 
seines Anteils auf keinen Fall übersteigt:41 

• Das Kapital darf dem Unternehmen nur unter Einhaltung einer Kündi-
gungs- bzw. Nachhaftungsfrist von z. B. zwei Jahren und 

• auch nur dann, wenn die Fortführung der Gesellschaft durch den Kapi-
talabzug nicht gefährdet wird, entzogen werden. 

 

39  Die hier vorgeschlagenen Modifikationen beziehen sich auf mehrere Textziffern des IAS 
32. Aus Gründen der Übersichtlichkeit verweisen wir lediglich jeweils auf eine relevante 
Textziffer des IAS 32, die die jeweils angesprochene Regelung enthält. 

40  Unseres Erachtens sind die Ausführungen des IASB zur Kapitalüberlassungsdauer im Agenda 
Paper 8 „Financial Instruments Puttable at Fair Value“, Tz. 22, konzeptionell nachvollziehbar 
und sachgerecht. 

41  Anpassung des ED IAS 32.11, term: „A financial instrument puttable at fair value“, bspw. 
Punkt (a) und (b). Für unsere Modifikation der Eigenkapitalabgrenzung empfiehlt sich, an-
stelle der Bezeichnung „A financial instrument puttable at fair value” die Bezeichnung „A 
financial instrument puttable at or less than fair value“ zu wählen. 
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Diese beiden Kündigungsrestriktionen sollten in die Regelungen des ED 
IAS 32.11 und dort in den Bereich der Begriffsbestimmung von „financial 
instruments puttable at or less than fair value“ integriert werden. 

(3) Zahlungsanspruch bei Liquidation der Gesellschaft 

Für den Fall der Liquidation ist das nach IAS 32 für den Eigenkapitalaus-
weis entscheidende Kriterium, dass der Zahlungsanspruch des Kapitalge-
bers nachrangig ist.42 Auf die Stellung des Kapitalgebers bei Liquidation 
stellt auch ED IAS 32.11 ab, in dem die Letztrangigkeit des überlassenen 
Kapitals gefordert wird.43 Für eine Eigenkapitalklassifikation muss aus un-
serer Sicht indes nicht verlangt werden, dass eine Letztrangigkeit unter 
den Eigenkapitalinstrumenten vorliegt. Bei der Frage der Rangfolge der 
Bedienung der Ansprüche der Eigenkapitalgeber im Insolvenzfall kommt 
es u. E. vielmehr darauf an, dass die Gläubiger (Fremdkapitalgeber) vor 
den Eigenkapitalgebern bedient werden. Unerheblich ist, wie der verblei-
bende Restbetrag nach der Bedienung der Gläubigeransprüche unter den 
Eigenkapitalgebern aufgeteilt wird.44 

Konkret bedeuten unsere Vorschläge, dass IAS 32 und der ED zur Abgren-
zung des Eigenkapitals wie folgt zu ergänzen bzw. zu ändern wären: 

• Laufende Vergütungen aus einzelvertraglichen Ansprüchen sind er-
folgsabhängig aus einem positiven Jahresergebnis zu leisten, wobei 
frühere Verluste und thesaurierte Gewinne gegengerechnet werden. 

 

42 IAS 32.11: „Ein Eigenkapitalinstrument ist ein Vertrag, der einen Residualanspruch an den 
Vermögenswerten eines Unternehmens nach Abzug aller dazugehörigen Schulden be-
gründet.“ Aus der Definition des Eigenkapitalinstruments wird u. E. ersichtlich, dass es 
unerheblich ist, wie der verbleibende Restbetrag – nach der Befriedigung der Gläubiger – 
unter den Eigenkapitalgebern aufgeteilt wird. 

43 Modifikation des ED IAS 32.11, term: “A financial instrument puttable at fair value has all 
of the following features: ... (c) it entitles the holder to a pro rata share of the net assets 
of the entity in the event of liquidation of the entity: and … A financial instrument that en-
titles the holder to a pro rata share of net assets has all of the following features: (a) the 
financial instrument is in the most subordinated class of financial instruments with a 
claim to the assets of the entity, …”.. 

44 Die Anpassung ist konform zum Framework. In der Textziffer 65 des Framework wird 
klarstellt, „dass Anteilseigner eines Unternehmens [...] (u. a.) unterschiedliche Rechte auf 
Rückzahlung von Kapital haben.“ Bei der Zugrundelegung des Rückzahlungsanspruchs 
existieren somit potentiell unterschiedliche Klassen von Eigenkapital. 
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Die Unternehmensfortführung darf durch die Vergütung nicht gefährdet 
werden. 

• Bei „puttable instruments“ darf keine kurzfristige Kündigung möglich 
sein (Kündigungs- oder Nachhaftungsfrist), und eine Abfindung kann 
auch unterhalb des fair value liegen (puttable at or less than fair value). 
Auch hier darf durch den Ausstieg des Gesellschafters die Unterneh-
mensfortführung nicht gefährdet werden. 

• Die Instrumente brauchen bei Liquidation nicht letztrangig, sondern 
(nur) nachrangig gegenüber dem Fremdkapital zu sein. 

Im Ergebnis ist unser „de lege ferenda“-Vorschlag nicht weit vom Exposu-
re Draft des IASB entfernt. Die von uns vorgeschlagenen Modifikationen 
stellen neben der Homogenität des Eigenkapitals zugleich die „substance 
over form“-Orientierung sowie die Rechtsformneutralität sicher. Wie der 
IASB halten auch wir es nicht für per se eigenkapitalschädlich, wenn ein 
Eigenkapitalgeber das Recht hat, aus der Gesellschaft auszusteigen. 
Gleichwohl muss für einen Eigenkapitalausweis aus unserer Sicht noch 
deutlicher als beim Vorschlag des IASB beachtet werden, dass der Kapi-
talabzug nur dann möglich sein darf, wenn die verbleibenden Gesellschaf-
ter durch den Ausstieg eines einzelnen Gesellschafters nicht geschädigt 
werden. Dabei ist insbesondere darauf zu achten, dass die verbleibenden 
Gesellschafter nicht durch bereits entstandene, aber noch nicht erkannte 
Risiken belastet werden, die auch der Ausscheidende noch zu tragen hätte. 

Dies wird schon durch geringfügige Modifikationen der vom IASB vorge-
schlagenen Konzeption erreicht, ohne dass „financial engineering“ bzw. 
„accounting arbitrage“ möglich werden. Unser Vorschlag lässt den Ausweis 
des Kapitals aller Kapitalgeber, die die typischen Risiken eines Eigenkapi-
talgebers übernehmen, rechtsformunabhängig als Eigenkapital im IFRS-
Abschluss in nachvollziehbarer, verlässlicher und transparenter Weise zu. 

Münster, den 9. August 2006 

  

Prof. Dr. Dr. h.c. Jörg Baetge Prof. Dr. Hans-Jürgen Kirsch 



Literaturverzeichnis 

      43 
Bundesverband Öffentlicher Banken Deutschlands 

Literaturverzeichnis 

AMERICAN ACCOUNTING ASSOCIATION, Evaluation of the FASB’s Proposed 
Accounting for Financial Instruments with Characteristics of Liabilities, 
Equity, or Both, in: Accounting Horizons 2001, S. 387-400 (Evaluation of 
the FASB’s Proposed Accounting for Financial Instruments). 

BANK FOR INTERNATIONAL SETTLEMENTS (Hrsg.), International Convergence of 
Capital Measurement and Capital Standards, URL: http://www.bis.org/ 
publ/bcbs107.pdf, Stand: 03.08.2006 (International Convergence of 
Capital Measurement and Capital Standards). 

BREALEY, RICHARD/MYERS, STEWART/ALLEN, FRANKLIN, Principles of Corporate 
Finance, 8. Aufl., Boston 2005 (Principles of Corporate Finance). 

BREKER, NORBERT/HARRISON, DAVID/SCHMIDT, MARTIN, Die Abgrenzung von 
Eigen- und Fremdkapital: Der gegenwärtige IASB-Ansatz und Verbesse-
rungsvorschläge, in: Zeitschrift für internationale und kapitalmarktorien-
tierte Rechnungslegung 2005, S. 469-479 (Die Abgrenzung von Eigen- 
und Fremdkapital). 

DAMODARAN, ASWATH, Corporate Finance: Theory and Practice, 2. Aufl., 
New York 2001 (Corporate Finance). 

EUROPEAN COMMUNITY (Hrsg.) Council Regulation (EC) No. 1435/2003 of 22 
July 2003 on the Statute for a European Cooperative Society (SCE), ABl. 
EU L 207/1 v. 22.07.2003 (Council Regulation (EC) No. 1435/2003: Stat-
ute for a European Cooperative Society). 

FASB (Hrsg.), Minutes of the December 3, 2003, Liabilities and Equity 
Board Meeting, URL: http://www.fasb.org/board_meeting_minutes/ 
12-03-03_liabeq.pdf, Stand: 03.07.2006 (Liabilities and Equity Board 
Meeting). 

HOPKINS, PATRICK, The Effect of Financial Statement Classification of Hy-
brid Financial Instruments on Financial Analysts’ Stock Price Judge-
ments, in: Journal of Accounting Research 1996, Supplement: Studies 
on Recognition, Measurement, and Disclosure Issues in Accounting, S. 
33-50 (The Effect of Financial Statement Classification). 



Literaturverzeichnis 

 44       
Deutscher Genossenschafts- und Raiffeisenverband e.V. 

IASB (Hrsg.), Exposure Draft of proposed amendments to IAS 32 Financial 
Instruments: Presentation and IAS 1 Presentation of Financial State-
ments, London 2006.  

IASB (Hrsg.), International Accounting Standard 11: Construction Con-
tracts (IAS 11), London 1993. 

IASB (Hrsg.), International Accounting Standard 32: Financial Instruments: 
Presentation (IAS 32), London 2005. 

IASC (Hrsg.), Framework for the Preparation and Presentation of Financial 
Statements (revised 1989), London 1989. 

INTERNATIONAL FEDERATION OF ACCOUNTANTS (Hrsg.), ISA 570: Going Con-
cern, New York 2002. 

KIMMEL, PAUL/WARFIELD, TERRY, The Usefulness of Hybrid Security Classifi-
cations: Evidence from Redeemable Preferred Stock, in: Accounting 
Review 1995, S. 151-167 (The Usefulness of Hybrid Security Classifica-
tions). 

KPMG (Hrsg.), USA Mitteilungen, URL: http://www.kpmg.de/library/pdf/ 
031 014_USA_ Mitteilungen_Oktober2003_de.pdf, Stand: 25.11.2005 
(USA Mitteilungen). 

LEUZ, CHIRSTIAN/DELLER, DOMINIC/STUBENRATH, MICHAEL, An International 
Comparison of Accounting-Payout Restrictions in the United States, 
United Kingdom and Germany, in: Accounting and Business Research 
1998, S. 111-129 (An International Comparison of Accounting-Payout 
Restrictions). 

ROSS, STEPHEN/WESTERFIELD, RANDOLPH/JAFFE, JEFFREY, Corporate Finance, 
7. Aufl., Boston 2005 (Corporate Finance). 

SCHILDBACH, THOMAS, Zur Beurteilung von gesetzlicher Abfindung und ver-
traglicher Buchwertabfindung unter Berücksichtigung einer potentiellen 
Ertragsschwäche der Unternehmung, in: Betriebswirtschaftliche For-
schung und Praxis 1984, S. 532-543 (Buchwertabfindung). 























































































VERORDNUNG (EG) Nr. 1073/2005 DER KOMMISSION

vom 7. Juli 2005

zur Änderung der Verordnung (EG) Nr. 1725/2003 betreffend die Übernahme bestimmter
internationaler Rechnungslegungsstandards in Übereinstimmung mit der Verordnung (EG) Nr.

1606/2002 des Europäischen Parlaments und des Rates im Hinblick auf IFRIC 2

(Text von Bedeutung für den EWR)

DIE KOMMISSION DER EUROPÄISCHEN GEMEINSCHAFTEN —

gestützt auf den Vertrag zur Gründung der Europäischen
Gemeinschaft,

gestützt auf die Verordnung (EG) Nr. 1606/2002 des Europä-
ischen Parlaments und des Rates vom 19. Juli 2002 betreffend
die Anwendung internationaler Rechnungslegungsstandards (1),
insbesondere auf Artikel 3 Absatz 1,

in Erwägung nachstehender Gründe:

(1) Mittels der Verordnung (EG) Nr. 1725/2003 (2) wurden
bestimmte internationale Rechnungslegungsstandards
und Interpretationen übernommen, die zum 14. Septem-
ber 2002 vorlagen.

(2) Am 17. Dezember 2003 hat der „International Accoun-
ting Standard Board“ (IASB) den überarbeiteten „Interna-
tional Accounting Standard“ (IAS) 32 Finanzinstrumente:
Angaben und Darstellung veröffentlicht. In IAS 32 sind die
grundlegenden Prinzipien für die Einstufung der Instru-
mente als Verbindlichkeiten oder Eigenkapital festge-
schrieben. Dieser Standard wurde von der Europäischen
Kommission im Rahmen der Verordnung (EG) Nr.
2237/2004 (3) vom 29. Dezember 2004 angenommen.

(3) Infolge bilateraler Gespräche mit Vertretern des Genos-
senschaftssektors sowie infolge eines Ersuchens der Kom-
mission hat der IASB sein „International Financial Repor-
ting Interpretation Committee“ (IFRIC) gebeten, eine In-
terpretation zu entwickeln, die die Anwendung des über-
arbeiteten IAS 32 erleichtert.

(4) IFRIC 2 Mitgliedsanteile an Genossenschaften und ähnliche
Instrumente wurde am 25. November 2004 veröffentlicht.
Diese Interpretation stellt klar, dass die Klassifizierung der
Mitgliedsanteile als finanzielle Verbindlichkeiten oder als
Eigenkapital von den jeweiligen Merkmalen dieser Anteile
und insbesondere den Rückkaufsbedingungen abhängt.
Die Interpretation gelangt zum gleichen Zeitpunkt wie

IAS 32 zur Anwendung, so wie bereits in Erwägungs-
grund 3 der Verordnung (EG) Nr. 2237/2004 der Kom-
mission vom 29. Dezember 2004 betreffend die Über-
nahme von IAS 32 erwähnt.

(5) Die Konsultation der technischen Sachverständigen in
diesem Bereich hat bestätigt, dass IFRIC 2 Mitgliedsanteile
an Genossenschaften und ähnliche Instrumente den techni-
schen Kriterien für seine Übernahme im Sinne von Arti-
kel 3 Absatz 2 der Verordnung (EG) Nr. 1606/2002
genügt.

(6) Die Verordnung (EG) Nr. 1725/2003 sollte folglich ent-
sprechend geändert werden.

(7) Diese Änderung sollte ausnahmsweise erstmals in der
Berichtsperiode eines am 1. Januar 2005 oder danach
beginnenden Geschäftsjahres angewandt werden, d. h.
zu einem Zeitpunkt vor der Veröffentlichung dieser Ver-
ordnung. Diese rückwirkende Anwendung ist ausnahms-
weise gerechtfertigt, um den Genossenschaften die Erstel-
lung ihrer Abschlüsse gemäß IAS 32 und im Sinne von
IFRIC 2 zu gestatten, denn die betreffenden Gesellschaf-
ten hätten legitimerweise bereits mit einer derartigen An-
wendung zum Zeitpunkt der Übernahme von IAS 32
rechnen können.

(8) Die in dieser Verordnung vorgesehenen Maßnahmen ent-
sprechen der Stellungnahme des Regelungsausschusses
für Rechnungslegung —

HAT FOLGENDE VERORDNUNG ERLASSEN:

Artikel 1

Der Anhang zur Verordnung (EG) Nr. 1725/2003 wird wie
folgt geändert:

Der Text der Interpretation IFRIC 2 Mitgliedsanteile an Genossen-
schaften und ähnliche Instrumente, der Gegenstand des Anhangs zu
dieser Verordnung ist, wird eingefügt.
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(1) ABl. L 243 vom 11.9.2002, S. 1.
(2) ABl. L 261 vom 13.10.2003, S. 1. Verordnung zuletzt geändert

durch die Verordnung (EG) Nr. 211/2005, ABl. L 41 vom
11.2.2005, S. 1.

(3) ABl. L 393 vom 31.12.2004, S. 1.



Artikel 2

Diese Verordnung tritt am dritten Tag nach ihrer Veröffentlichung im Amtsblatt der Europäischen Union in
Kraft.

Sie gilt für jedes Geschäftsjahr eines Unternehmens, das spätestens am oder nach dem 1. Januar 2005
beginnt.

Diese Verordnung ist in allen ihren Teilen verbindlich und gilt unmittelbar in jedem Mitglied-
staat.

Brüssel, den 7. Juli 2005

Für die Kommission
Charlie McCREEVY

Mitglied der Kommission
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ANHANG

INTERNATIONAL FINANCIAL REPORTING STANDARDS

IFRIC 2 Mitgliedsanteile an Genossenschaften und ähnliche Instrumente

Vervielfältigung erlaubt innerhalb des Europäischen Wirtschaftsraums. Alle bestehenden Rechte außerhalb des
EWR vorbehalten, mit Ausnahme des Rechtes auf Vervielfältigung für persönlichen Gebrauch oder andere
redliche Benutzung. Weitere Informationen sind vom IASB unter www.iasb.org.uk erhältlich.
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IFRIC INTERPRETATION 2

Geschäftsanteile an Genossenschaften und ähnliche Instrumente

Verweise

— IAS 32 Finanzinstrumente: Angaben und Darstellung (überarbeitet 2003)

— IAS 39 Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung (überarbeitet 2003)

Hintergrund

1 Genossenschaften und ähnliche Unternehmen werden von einer Gruppe von Personen zur Verfolgung gemeinsamer
wirtschaftlicher oder sozialer Interessen gegründet. In den einzelstaatlichen Gesetzen ist eine Genossenschaft meist als
eine Gesellschaft definiert, welche die gegenseitige wirtschaftliche Förderung ihrer Mitglieder mittels gemeinschaft-
lichen Geschäftsbetriebes bezweckt (Prinzip der Selbsthilfe). Die Anteile der Mitglieder einer Genossenschaft werden
häufig unter der Bezeichnung Geschäftsanteile, Genossenschaftsanteile o. ä. geführt und nachfolgend als „Geschäfts-
anteile“ bezeichnet.

2 IAS 32 stellt Grundsätze für die Klassifizierung von Finanzinstrumenten als finanzielle Verbindlichkeiten oder Eigen-
kapital auf. Diese Grundsätze beziehen sich insbesondere auf die Klassifizierung kündbarer Instrumente, die den
Inhaber zur Rückgabe an den Emittenten gegen flüssige Mittel oder andere Finanzinstrumente berechtigen. Die
Anwendung dieser Grundsätze auf die Geschäftsanteile an Genossenschaften und ähnliche Instrumente gestaltet
sich schwierig. Einige Adressaten des „International Accounting Standards Board“ haben den Wunsch geäußert,
Unterstützung zu erhalten, wie die Grundsätze des IAS 32 auf Geschäftsanteile und ähnliche Instrumente, die be-
stimmte Merkmale aufweisen, anzuwenden sind und unter welchen Umständen diese Merkmale einen Einfluss auf die
Klassifizierung als Verbindlichkeiten oder Eigenkapital haben.

Anwendungsbereich

3 Diese Interpretation ist auf Finanzinstrumente anzuwenden, die in den Anwendungsbereich von IAS 32 fallen,
einschließlich an Genossenschaftsmitglieder ausgegebener Anteile, mit denen das Eigentumsrecht der Mitglieder am
Unternehmen verbrieft wird. Sie erstreckt sich nicht auf Finanzinstrumente, die in eigenen Eigenkapitalinstrumenten
des Unternehmens zu erfüllen sind oder erfüllt werden können.

Fragestellung

4 Viele Finanzinstrumente, darunter auch Geschäftsanteile, sind mit Eigenschaften wie Stimmrechten und Ansprüchen
auf Dividenden verbunden, die für eine Klassifizierung als Eigenkapital sprechen. Einige Finanzinstrumente berechtigen
den Inhaber, eine Rücknahme gegen flüssige Mittel oder andere finanzielle Vermögenswerte zu verlangen, können
jedoch Beschränkungen hinsichtlich einer solchen Rücknahme unterliegen. Wie lässt sich anhand dieser Rücknahme-
bedingungen bestimmen, ob ein Finanzinstrument als Verbindlichkeit oder Eigenkapital einzustufen ist?

Beschluss

5 Das vertragliche Recht des Inhabers eines Finanzinstruments (worunter auch ein Geschäftsanteil an einer Genossen-
schaft fällt), eine Rücknahme zu verlangen, führt nicht von vornherein zu einer Klassifizierung des Finanzinstruments
als finanzielle Verbindlichkeit. Vielmehr hat ein Unternehmen bei der Entscheidung, ob ein Finanzinstrument als
finanzielle Verbindlichkeit oder Eigenkapital einzustufen ist, alle rechtlichen Bestimmungen und Gegebenheiten des
Finanzinstruments zu berücksichtigen. Hierzu gehören auch die einschlägigen lokalen Gesetze und Vorschriften sowie
die zum Zeitpunkt der Klassifizierung gültige Satzung des Unternehmens. Voraussichtliche künftige Änderungen
dieser Gesetze, Vorschriften oder der Satzung sind dagegen nicht zu berücksichtigen.

6 Geschäftsanteile, die dem Eigenkapital zugeordnet würden, wenn die Mitglieder nicht das Recht hätten, eine Rück-
nahme zu verlangen, stellen Eigenkapital dar, wenn eine der in den Paragraphen 7 und 8 genannten Bedingungen
erfüllt ist. Sichteinlagen, einschließlich Kontokorrentkonten, Einlagenkonten und ähnliche Verträge, die Mitglieder in
ihrer Eigenschaft als Kunden schließen, sind als finanzielle Verbindlichkeiten des Unternehmens zu klassifizieren.

7 Geschäftsanteile stellen Eigenkapital dar, wenn das Unternehmen ein uneingeschränktes Recht auf Ablehnung der
Rücknahme von Geschäftsanteilen besitzt.

8 Lokale Gesetze, Vorschriften oder die Satzung des Unternehmens können die Rücknahme von Geschäftsanteilen mit
verschiedenen Verboten belegen, wie z. B. uneingeschränkten Verboten oder Verboten, die auf Liquiditätskriterien
beruhen. Ist eine Rücknahme nach lokalen Gesetzen, Vorschriften oder der Satzung des Unternehmens uneinge-
schränkt verboten, sind die Geschäftsanteile als Eigenkapital zu behandeln. Dagegen führen Bestimmungen in lokalen
Gesetzen, Vorschriften oder der Satzung des Unternehmens, die eine Rücknahme nur dann verbieten, wenn be-
stimmte Bedingungen — wie beispielsweise Liquiditätsgrenzen — erfüllt (oder nicht erfüllt) sind, nicht zu einer
Klassifizierung von Geschäftsanteilen als Eigenkapital.
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9 Ein uneingeschränktes Verbot kann absolut sein und alle Rücknahmen verbieten. Ein uneingeschränktes Verbot kann
aber auch nur teilweise gelten und die Rücknahme von Geschäftsanteilen insoweit verbieten, als durch die Rücknahme
die Anzahl der Geschäftsanteile oder die Höhe des auf die Geschäftsanteile eingezahlten Kapitals einen bestimmten
Mindestbetrag unterschreitet. Geschäftsanteile, die nicht unter das Rücknahmeverbot fallen, stellen Verbindlichkeiten
dar, sofern das Unternehmen nicht über das in Paragraph 7 beschriebene uneingeschränkte Recht auf Ablehnung der
Rücknahme verfügt. In einigen Fällen kann sich die Anzahl der Anteile oder die Höhe des eingezahlten Kapitals, die
bzw. das von einem Rücknahmeverbot betroffen sind bzw. ist, von Zeit zu Zeit ändern. Eine derartige Änderung führt
zu einer Umbuchung zwischen finanziellen Verbindlichkeiten und Eigenkapital.

10 Beim erstmaligen Ansatz hat das Unternehmen seine als finanzielle Verbindlichkeit klassifizierten Geschäftsanteile
zum beizulegenden Zeitwert zu bewerten. Bei uneingeschränkt rückgabefähigen Geschäftsanteilen ist der beizulegende
Zeitwert dieser finanziellen Verbindlichkeit mindestens mit dem gemäß den Rücknahmebestimmungen in der Satzung
des Unternehmens oder gemäß dem einschlägigen Gesetz zahlbaren Höchstbetrag anzusetzen, abgezinst vom frühest
möglichen Fälligkeitszeitpunkt an (siehe Beispiel 3).

11 Nach Paragraph 35 des IAS 32 sind Ausschüttungen an Inhaber von Eigenkapitalinstrumenten, gemindert um alle
damit verbundenen Ertragssteuervorteile, direkt vom Eigenkapital abzusetzen. Bei Finanzinstrumenten, die als finanz-
ielle Verbindlichkeiten klassifiziert werden, sind Zinsen, Dividenden und andere Erträge unbeschadet ihrer möglichen
gesetzlichen Bezeichnung als Dividenden, Zinsen oder Ähnliches als Aufwand zu berücksichtigen.

12 Der Anhang, der integraler Bestandteil des Beschlusses ist, enthält Beispiele für die Anwendung dieses Beschlusses.

Angaben

13 Führt eine Änderung des Rücknahmeverbots zu einer Umklassifizierung zwischen finanziellen Verbindlichkeiten und
Eigenkapital, hat das Unternehmen den Betrag, den Zeitpunkt und den Grund für die Umklassifizierung gesondert
anzugeben.

Zeitpunkt des Inkrafttretens

14 Der Zeitpunkt des Inkrafttretens und die Übergangsbestimmungen dieser Interpretation entsprechen denen des IAS 32
(überarbeitet 2003). Diese Interpretation ist erstmals für Geschäftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Januar
2005 beginnen. Wenn ein Unternehmen diese Interpretation für Berichtsperioden anwendet, die vor dem 1. Januar
2005 beginnen, so ist diese Tatsache anzugeben. Diese Interpretation ist rückwirkend anzuwenden.
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Anhang

BEISPIELE FÜR DIE ANWENDUNG DES BESCHLUSSES

Dieser Anhang ist Bestandteil der Interpretation.

A1 Dieser Anhang enthält sieben Beispiele für die Anwendung des IFRIC Beschlusses. Die Beispiele stellen keine
erschöpfende Liste dar; es sind auch andere Konstellationen denkbar. Jedes Beispiel beruht auf der Annahme,
dass außer der im Beispiel genannten Gegebenheiten keine weiteren Bedingungen vorliegen, die eine Klassifizierung
des Finanzinstruments als finanzielle Verbindlichkeit erforderlich machen würden.

UNEINGESCHRÄNKTES RECHT AUF ABLEHNUNG DER RÜCKNAHME (Paragraph 7)

Beispiel 1

Sachverhalt

A2 Die Satzung des Unternehmens besagt, dass Rücknahmen nach freiem Ermessen des Unternehmens durchgeführt
werden. Dieser Ermessensspielraum ist in der Satzung nicht weiter ausgeführt und wird auch keinen Beschränkun-
gen unterworfen. In der Vergangenheit hat das Unternehmen die Rücknahme von Geschäftsanteilen noch nie
abgelehnt, obwohl der Vorstand hierzu berechtigt ist.

Klassifizierung

A3 Das Unternehmen verfügt über das uneingeschränkte Recht, die Rücknahme abzulehnen. Folglich stellen die Ge-
schäftsanteile Eigenkapital dar. IAS 32 stellt Grundsätze für die Klassifizierung auf, die auf den Vertragsbedingungen
des Finanzinstruments beruhen, und merkt an, dass eine Zahlungshistorie oder beabsichtigte freiwillige Zahlungen
keine Einstufung als Verbindlichkeit auslösen. In Paragraph AG26 von IAS 32 heißt es:

Wenn Vorzugsaktien unkündbar sind, hängt die angemessene Klassifizierung von den anderen mit ihnen ver-
bundenen Rechten ab. Die Klassifizierung erfolgt entsprechend der wirtschaftlichen Substanz der vertraglichen
Vereinbarungen und den Begriffsbestimmungen für finanzielle Verbindlichkeiten und für Eigenkapitalinstrumente.
Wenn Gewinnausschüttungen an Inhaber von kumulativen oder nicht-kumulativen Vorzugsaktien im Ermessens-
spielraum des Emittenten liegen, gelten die Aktien als Eigenkapitalinstrumente. Die Klassifizierung einer Vorzugs-
aktie als Eigenkapitalinstrument oder als finanzielle Verbindlichkeit wird beispielsweise nicht beeinflusst durch:

a) die Vornahme von Ausschüttungen in der Vergangenheit,

b) die Absicht, künftig Ausschüttungen vorzunehmen,

c) eine mögliche nachteilige Auswirkung auf den Kurs der Stammaktien des Emittenten, falls keine Ausschüttun-
gen vorgenommen werden (auf Grund von Beschränkungen hinsichtlich der Zahlung von Dividenden auf
Stammaktien, wenn keine Dividenden auf Vorzugsaktien gezahlt werden),

d) die Höhe der Rücklagen des Emittenten,

e) eine Gewinn- oder Verlusterwartung des Emittenten für eine Berichtsperiode oder

f) die Fähigkeit oder Unfähigkeit des Emittenten, die Höhe seines Periodenergebnisses zu beeinflussen.

Beispiel 2

Sachverhalt

A4 Die Satzung des Unternehmens besagt, dass Rücknahmen nach freiem Ermessen des Unternehmens durchgeführt
werden. Sie führt jedoch weiter aus, dass ein Antrag auf Rücknahme automatisch genehmigt wird, sofern das
Unternehmen mit dieser Zahlung nicht gegen lokale Liquiditäts- oder Reservevorschriften verstoßen würde.
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Klassifizierung

A5 Das Unternehmen verfügt nicht über das uneingeschränkte Recht auf Ablehnung der Rücknahme. Folglich stellen
die Geschäftsanteile eine finanzielle Verbindlichkeit dar. Die vorstehend beschriebene Einschränkung bezieht sich auf
die Fähigkeit des Unternehmens, eine Verbindlichkeit zu begleichen. Rücknahmen werden nur dann und so lange
beschränkt, wenn bzw. wie die Liquiditäts- oder Reserveanforderungen nicht erfüllt sind. Folglich führen diese
Einschränkungen nach den Grundsätzen von IAS 32 nicht zu einer Klassifizierung des Finanzinstruments als
Eigenkapital. In Paragraph AG25 des IAS 32 heißt es:

Vorzugsaktien können mit verschiedenen Rechten ausgestattet emittiert werden. Bei der Einstufung einer Vor-
zugsaktie als finanzielle Verbindlichkeit oder als Eigenkapitalinstrument bewertet ein Emittent die einzelnen
Rechte, die mit der Aktie verbunden sind, um zu bestimmen, ob sie die grundlegenden Eigenschaften einer
finanziellen Verbindlichkeit erfüllt. Beispielsweise beinhaltet eine Vorzugsaktie, die eine Rücknahme zu einem
bestimmten Zeitpunkt oder auf Wunsch des Inhabers vorsieht, eine finanzielle Verbindlichkeit, da der Emittent
zur Abgabe von finanziellen Vermögenswerten an den Aktieninhaber verpflichtet ist. Die möglicherweise fehlende
Fähigkeit eines Emittenten, der vertraglich vereinbarten Rücknahmeverpflichtung von Vorzugsaktien nachzukommen, sei es aus
Mangel an Finanzmitteln, auf Grund einer gesetzlich vorgeschriebenen Verfügungsbeschränkung oder ungenügender Gewinne
oder Rücklagen, macht die Verpflichtung nicht hinfällig. [Hervorhebung hinzugefügt.]

RÜCKNAHMEVERBOTE (Paragraphen 8 und 9)

Beispiel 3

Sachverhalt

A6 Eine Genossenschaft hat an ihre Mitglieder zu unterschiedlichen Zeitpunkten und unterschiedlichen Beträgen bisher
die folgenden Anteile ausgegeben:

a) 1. Januar 20x1 100 000 Anteile zu je WE 10 (WE 1 000 000);

b) 1. Januar 20x2 100 000 Anteile zu je WE 20 (weitere WE 2 000 000, so dass insgesamt Anteile im Wert von
WE 3 000 000 ausgegeben wurden).

Die Anteile sind auf Verlangen zu ihrem jeweiligen Ausgabepreis rücknahmepflichtig.

A7 Die Satzung des Unternehmens besagt, dass kumulative Rücknahmen nicht mehr als 20 Prozent der größten Anzahl
jemals in Umlauf gewesener Geschäftsanteile betragen dürfen. Am 31. Dezember 20x2 hatte das Unternehmen
200 000 umlaufende Anteile, was der höchsten Anzahl von Geschäftsanteilen entspricht, die je in Umlauf waren.
Bisher wurden keine Anteile zurückgenommen. Am 1. Januar 20x3 ändert das Unternehmen seine Satzung und
setzt die Höchstgrenze für kumulative Rücknahmen auf 25 Prozent der größten Anzahl jemals in Umlauf gewesener
Geschäftsanteile herauf.

Klassifizierung

V o r d e r S a t z u n g s ä n d e r u n g

A8 Die Anteile, die nicht unter das Rücknahmeverbot fallen, stellen eine finanzielle Verbindlichkeit dar. Die Genossen-
schaft bewertet diese finanzielle Verbindlichkeit beim erstmaligen Ansatz mit dem beizulegenden Zeitwert. Da diese
Anteile auf Verlangen rücknahmepflichtig sind, bestimmt sie den beizulegenden Zeitwert gemäß den Bestimmungen
von Paragraph 49 des IAS 39, in dem es heißt: „Der beizulegende Zeitwert einer finanziellen Verbindlichkeit mit
einem Kontokorrentinstrument (z. B. einer Sichteinlage) ist nicht niedriger als der auf Sicht zahlbare Betrag …“ Die
Genossenschaft setzt daher als finanzielle Verbindlichkeit den höchsten Betrag an, der gemäß den Rücknahmebe-
stimmungen auf Verlangen zahlbar wäre.

A9 Am 1. Januar 20x1 beträgt der gemäß den Rücknahmevorschriften zahlbare Höchstbetrag 20 000 Anteile zu je
WE 10. Dementsprechend klassifiziert das Unternehmen WE 200 000 als finanzielle Verbindlichkeit und
WE 800 000 als Eigenkapital. Am 1. Januar 20x2 erhöht sich jedoch der gemäß den Rücknahmevorschriften
zahlbare Höchstbetrag durch die Ausgabe neuer Anteile zu WE 20 auf 40 000 Anteile zu je WE 20. Durch die
Ausgabe zusätzlicher Anteile zu WE 20 entsteht eine neue Verbindlichkeit, die beim erstmaligen Ansatz zum
beizulegenden Zeitwert bewertet wird. Die Verbindlichkeit nach Ausgabe dieser Anteile beträgt 20 Prozent aller
umlaufenden Anteile (200 000), bewertet mit je WE 20, also WE 800 000. Dies erfordert den Ansatz einer
weiteren Verbindlichkeit in Höhe von WE 600 000. In diesem Beispiel wird weder Gewinn noch Verlust erfasst.
Folglich sind jetzt WE 800 000 als finanzielle Verbindlichkeit und WE 2 200 000 als Eigenkapital klassifiziert.
Dieses Beispiel beruht auf der Annahme, dass diese Beträge zwischen dem 1. Januar 20x1 und dem 31. Dezember
20x2 nicht geändert werden.
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N a c h d e r S a t z u n g s ä n d e r u n g

A10 Nach Änderung ihrer Satzung kann die Genossenschaft jetzt verpflichtet werden, maximal 25 Prozent ihrer umlauf-
enden Anteile (= 50 000 Anteile) zu je WE 20 zurückzunehmen. Entsprechend stuft die Genossenschaft am
1. Januar 20x3 WE 1 000 000 als finanzielle Verbindlichkeit ein. Dies entspricht dem Höchstbetrag, der gemäß
den Rücknahmevorschriften und in Übereinstimmung mit Paragraph 49 des IAS 39 auf Sicht zahlbar ist. Sie bucht
daher am
1. Januar 20x3 WE 200 000 vom Eigenkapital in die finanziellen Verbindlichkeiten um; WE 2 000 000 bleiben
weiterhin als Eigenkapital klassifiziert. In diesem Beispiel werden bei der Umbuchung weder Gewinn noch Verlust
erfasst.

Beispiel 4

Sachverhalt

A11 Das lokale Genossenschaftsgesetz oder die Satzung der Genossenschaft verbieten die Rücknahme von Geschäftsan-
teilen, wenn das eingezahlte Kapital aus Geschäftsanteilen dadurch unter die Grenze von 75 Prozent des Höchst-
betrags des eingezahlten Kapitals aus Geschäftsanteilen fallen würde. Der Höchstbetrag für eine bestimmte Ge-
nossenschaft beträgt WE 1 000 000. Am Bilanzstichtag lag das eingezahlte Kapital bei WE 900 000

Klassifizierung

A12 In diesem Fall würden WE 750 000 als Eigenkapital und WE 150 000 als finanzielle Verbindlichkeit klassifiziert
werden. Zusätzlich zu den bereits zitierten Paragraphen heißt es in Paragraph 18 b) des IAS 32 u. a.:

… Ein Finanzinstrument, das den Inhaber zur Rückgabe an den Emittenten gegen flüssige Mittel oder andere
finanzielle Vermögenswerte berechtigt „kündbares Instrument“), stellt eine finanzielle Verbindlichkeit dar. Dies ist
selbst dann der Fall, wenn der Betrag an flüssigen Mitteln oder anderen finanziellen Vermögenswerten auf der
Grundlage eines Indexes oder einer anderen veränderlichen Bezugsgröße ermittelt wird oder wenn der Inhaber auf
Grund der rechtlichen Gestaltung des kündbaren Finanzinstruments einen Residualanspruch an den Vermögens-
werten des Emittenten hat. Wenn der Inhaber über das Wahlrecht verfügt, das Finanzinstrument gegen flüssige
Mittel oder andere finanzielle Vermögenswerte an den Emittenten zurückzugeben, erfüllt das kündbare Finanz-
instrument die Definition einer finanziellen Verbindlichkeit.

A13 Das in diesem Beispiel beschriebene Rücknahmeverbot unterscheidet sich von den Beschränkungen, die in den
Paragraphen 19 und AG25 des IAS 32 geschildert werden. Diese Beschränkungen stellen eine Beeinträchtigung der
Fähigkeit des Unternehmens dar, den fälligen Betrag einer finanziellen Verbindlichkeit zu begleichen, d. h. sie
verhindern die Zahlung der Verbindlichkeit nur dann, wenn bestimmte Bedingungen erfüllt sind. Im Gegensatz
dazu liegt in diesem Beispiel bei Erreichen einer festgelegten Grenze ein uneingeschränktes Rücknahmeverbot vor,
das unabhängig von der Fähigkeit des Unternehmens besteht, die Geschäftsanteile zurückzunehmen (z. B. unter
Berücksichtigung seiner Barreserven, Gewinne oder ausschüttungsfähigen Rücklagen). Tatsächlich wird das Unter-
nehmen durch das Rücknahmeverbot daran gehindert, eine finanzielle, durch den Inhaber kündbare Verbindlichkeit
einzugehen, die über eine bestimmte Höhe des eingezahlten Kapitals hinausgeht. Daher stellt der Teil der Anteile,
der dem Rücknahmeverbot unterliegt, keine finanzielle Verbindlichkeit dar. Die einzelnen Geschäftsanteile können
zwar, jeder für sich genommen, rücknahmepflichtig sein, jedoch ist bei einem Teil aller im Umlauf befindlichen
Anteile eine Rücknahme nur bei einer Liquidation des Unternehmens möglich.

Beispiel 5

Sachverhalt

A14 Der Sachverhalt dieses Beispiels ist der gleiche wie in Beispiel 4. Zusätzlich darf das Unternehmen am Bilanzstichtag
aufgrund von Liquiditätsvorschriften des lokalen Rechtskreises nur dann Geschäftsanteile zurücknehmen, wenn sein
Bestand an flüssigen Mitteln und kurzfristigen Anlagen einen bestimmten Wert überschreitet. Diese Liquiditätsvor-
schriften am Bilanzstichtag haben zur Folge, dass das Unternehmen für die Rücknahme von Geschäftsanteilen nicht
mehr als WE 50 000 aufwenden kann.

Klassifizierung

A15 Wie in Beispiel 4 klassifiziert das Unternehmen WE 750 000 als Eigenkapital und WE 150 000 als finanzielle
Verbindlichkeit. Der Grund hierfür liegt darin, dass die Klassifizierung als Eigenkapital auf dem uneingeschränkten
Recht des Unternehmens auf Ablehnung einer Rücknahme beruht und nicht auf bedingten Einschränkungen, die
eine Rücknahme nur dann verhindern, wenn und solange Liquiditäts- oder andere Bedingungen nicht erfüllt sind. In
diesem Fall finden die Bestimmungen der Paragraphen 19 und AG25 des IAS 32 Anwendung.

Beispiel 6

Sachverhalt

A16 Laut Satzung darf das Unternehmen Geschäftsanteile nur in der Höhe des Gegenwerts zurücknehmen, die in den
letzten drei Jahren durch die Ausgabe zusätzlicher Geschäftsanteile an neue oder vorhandene Mitglieder erzielt
wurden. Die Rücknahmeanträge von Mitgliedern müssen mit dem Erlös aus der Ausgabe von Geschäftsanteilen
abgegolten werden. Während der drei letzten Jahre betrug der Erlös aus der Ausgabe von Geschäftsanteilen
WE 12 000, und es wurden keine Geschäftsanteile zurückgenommen.
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Klassifizierung

A17 Das Unternehmen klassifiziert WE 12 000 der Geschäftsanteile als finanzielle Verbindlichkeit. In Übereinstimmung
mit den Schlussfolgerungen in Beispiel 4 stellen Geschäftsanteile, die einem uneingeschränkten Rücknahmeverbot
unterliegen, keine finanziellen Verbindlichkeiten dar. Ein solches uneingeschränktes Verbot gilt für einen Betrag in
Höhe des Erlöses aus der Ausgabe von Anteilen vor den vorhergehenden drei Jahren, weshalb dieser Betrag als
Eigenkapital klassifiziert wird. Der Betrag in Höhe des Erlöses aus Anteilen, die in den vorhergehenden drei Jahren
ausgegeben wurden, unterliegt jedoch keinem uneingeschränkten Rücknahmeverbot. Folglich entsteht durch die
Ausgabe von Geschäftsanteilen in den vorhergehenden drei Jahren solange eine finanzielle Verbindlichkeit, bis diese
Anteile nicht mehr kündbar sind. Das Unternehmen hat also eine finanzielle Verbindlichkeit in Höhe des Erlöses aus
Anteilen, die in den vorhergehenden drei Jahren ausgegeben wurden, abzüglich etwaiger in diesem Zeitraum ge-
tätigter Rücknahmen.

Beispiel 7

Sachverhalt

A18 Das Unternehmen ist eine Genossenschaftsbank. Das lokale Gesetz, das die Tätigkeit von Genossenschaftsbanken
regelt, schreibt vor, dass mindestens 50 Prozent der gesamten „offenen Verbindlichkeiten“ des Unternehmens (die
laut Definition im Gesetz auch die Konten mit Geschäftsanteilen umfassen) in Form von eingezahltem Kapital der
Mitglieder vorliegen müssen. Diese Bestimmung hat zur Folge, dass eine Genossenschaft, bei der alle offenen
Verbindlichkeiten in Form von Geschäftsanteilen vorliegen, sämtliche Anteile zurücknehmen kann. Am 31. Dezem-
ber 20x1 hat das Unternehmen offene Verbindlichkeiten von insgesamt WE 200 000, wovon WE 125 000 auf
Konten mit Geschäftsanteilen entfallen. Gemäß den Vertragsbedingungen für Konten mit Geschäftsanteilen ist der
Inhaber berechtigt, eine Rücknahme seiner Anteile zu verlangen, und die Satzung des Unternehmens enthält keine
Rücknahmebeschränkungen.

Klassifizierung

A19 In diesem Beispiel werden die Geschäftsanteile als finanzielle Verbindlichkeiten klassifiziert. Das Rücknahmeverbot
ist mit den Beschränkungen vergleichbar, die in den Paragraphen 19 und AG25 des IAS 32 beschrieben werden.
Diese Beschränkung stellt eine bedingte Beeinträchtigung der Fähigkeit des Unternehmens dar, den fälligen Betrag
einer finanziellen Verbindlichkeit zu begleichen, d. h. sie verhindert die Zahlung der Verbindlichkeit nur dann, wenn
bestimmte Bedingungen erfüllt sind. Im konkreten Fall könnte das Unternehmen verpflichtet sein, den gesamten
Betrag der Geschäftsanteile (WE 125 000) zurückzunehmen, wenn es alle anderen Verbindlichkeiten (WE 75 000)
zurückgezahlt hätte. Folglich wird das Unternehmen durch das Rücknahmeverbot nicht daran gehindert, eine
finanzielle Verbindlichkeit für die Rücknahme von Anteilen einzugehen, die über eine bestimmte Anzahl von
Geschäftsanteilen oder einen bestimmten Betrag des eingezahlten Kapitals hinausgeht. Es bietet dem Unternehmen
nur die Möglichkeit, eine Rücknahme aufzuschieben, bis die Bedingung — in diesem Fall die Rückzahlung anderer
Verbindlichkeiten — erfüllt ist. Die Geschäftsanteile unterliegen in diesem Beispiel keinem uneingeschränkten Rück-
nahmeverbot und sind daher als finanzielle Verbindlichkeiten einzustufen.
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Classification

A17TheentityclassifiesCU12000ofthemembers’sharesasfinancialliabilities.Consistentlywiththeconclusions
describedinexample4,members’sharessubjecttoanunconditionalprohibitionagainstredemptionarenot
financialliabilities.Suchanunconditionalprohibitionappliestoanamountequaltotheproceedsofshares
issuedbeforetheprecedingthreeyears,andaccordingly,thisamountisclassifiedasequity.However,anamount
equaltotheproceedsfromanysharesissuedintheprecedingthreeyearsisnotsubjecttoanunconditional
prohibitiononredemption.Accordingly,proceedsfromtheissueofmembers’sharesintheprecedingthreeyears
giverisetofinancialliabilitiesuntiltheyarenolongeravailableforredemptionofmembers’shares.Asaresultthe
entityhasafinancialliabilityequaltotheproceedsofsharesissuedduringthethreeprecedingyears,netofany
redemptionsduringthatperiod.

Example7

Facts

A18Theentityisacooperativebank.Locallawgoverningtheoperationsofcooperativebanksstatethatatleast50per
centoftheentity’stotal‘outstandingliabilities’(atermdefinedintheregulationstoincludemembers’share
accounts)hastobeintheformofmembers’paid-incapital.Theeffectoftheregulationisthatifallofa
cooperative’soutstandingliabilitiesareintheformofmembers’shares,itisabletoredeemthemall.On
31December20x1theentityhastotaloutstandingliabilitiesofCU200000,ofwhichCU125000represent
members’shareaccounts.Thetermsofthemembers’shareaccountspermittheholdertoredeemthemondemand
andtherearenolimitationsonredemptionintheentity’scharter.

Classification

A19Inthisexamplemembers’sharesareclassifiedasfinancialliabilities.Theredemptionprohibitionissimilartothe
restrictionsdescribedinparagraphs19andAG25ofIAS32.Therestrictionisaconditionallimitationontheability
oftheentitytopaytheamountdueonafinancialliability,i.e.theypreventpaymentoftheliabilityonlyifspecified
conditionsaremet.Morespecifically,theentitycouldberequiredtoredeemtheentireamountofmembers’shares
(CU125000)ifitrepaidallofitsotherliabilities(CU75000).Consequently,theprohibitionagainstredemption
doesnotpreventtheentityfromincurringafinancialliabilitytoredeemmorethanaspecifiednumberofmembers’
sharesoramountofpaid-incapital.Itallowstheentityonlytodeferredemptionuntilaconditionismet,i.e.the
repaymentofotherliabilities.Members’sharesinthisexamplearenotsubjecttoanunconditionalprohibition
againstredemptionandarethereforeclassifiedasfinancialliabilities.
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Afterthegoverningcharterisamended

A10Followingthechangeinitsgoverningcharterthecooperativeentitycannowberequiredtoredeemamaximumof
25percentofitsoutstandingsharesoramaximumof50000sharesatCU20each.Accordingly,on1January
20x3thecooperativeentityclassifiesasfinancialliabilitiesanamountofCU1000000beingthemaximum
amountpayableondemandundertheredemptionprovisions,asdeterminedinaccordancewithparagraph49
ofIAS39.Itthereforetransferson1January20x3fromequitytofinancialliabilitiesanamountofCU200000,
leavingCU2000000classifiedasequity.Inthisexampletheentitydoesnotrecogniseagainorlossonthe
transfer.

Example4

Facts

A11Locallawgoverningtheoperationsofcooperatives,orthetermsoftheentity’sgoverningcharter,prohibitanentity
fromredeemingmembers’sharesif,byredeemingthem,itwouldreducepaid-incapitalfrommembers’shares
below75percentofthehighestamountofpaid-incapitalfrommembers’shares.Thehighestamountfora
particularcooperativeisCU1000000.Atthebalancesheetdatethebalanceofpaid-incapitalisCU900000.

Classification

A12Inthiscase,CU750000wouldbeclassifiedasequityandCU150000wouldbeclassifiedasfinancialliabilities.
Inadditiontotheparagraphsalreadycited,paragraph18(b)ofIAS32statesinpart:

...afinancialinstrumentthatgivestheholdertherighttoputitbacktotheissuerforcashoranotherfinancial
asset(a‘puttableinstrument’)isafinancialliability.Thisissoevenwhentheamountofcashorotherfinancial
assetsisdeterminedonthebasisofanindexorotheritemthathasthepotentialtoincreaseordecrease,orwhen
thelegalformoftheputtableinstrumentgivestheholderarighttoaresidualinterestintheassetsofanissuer.
Theexistenceofanoptionfortheholdertoputtheinstrumentbacktotheissuerforcashoranotherfinancial
assetmeansthattheputtableinstrumentmeetsthedefinitionofafinancialliability.

A13Theredemptionprohibitiondescribedinthisexampleisdifferentfromtherestrictionsdescribedinparagraphs19
andAG25ofIAS32.Thoserestrictionsarelimitationsontheabilityoftheentitytopaytheamountdueona
financialliability,i.e.theypreventpaymentoftheliabilityonlyifspecifiedconditionsaremet.Incontrast,this
exampledescribesanunconditionalprohibitiononredemptionsbeyondaspecifiedamount,regardlessofthe
entity’sabilitytoredeemmembers’shares(e.g.givenitscashresources,profitsordistributablereserves).In
effect,theprohibitionagainstredemptionpreventstheentityfromincurringanyfinancialliabilitytoredeem
morethanaspecifiedamountofpaid-incapital.Therefore,theportionofsharessubjecttotheredemption
prohibitionisnotafinancialliability.Whileeachmember’ssharesmayberedeemableindividually,aportionof
thetotalsharesoutstandingisnotredeemableinanycircumstancesotherthanliquidationoftheentity.

Example5

Facts

A14Thefactsofthisexampleareasstatedinexample4.Inaddition,atthebalancesheetdate,liquidityrequirements
imposedinthelocaljurisdictionpreventtheentityfromredeeminganymembers’sharesunlessitsholdingsofcash
andshort-terminvestmentsaregreaterthanaspecifiedamount.Theeffectoftheseliquidityrequirementsatthe
balancesheetdateisthattheentitycannotpaymorethanCU50000toredeemthemembers’shares.

Classification

A15Asinexample4,theentityclassifiesCU750000asequityandCU150000asafinancialliability.Thisisbecause
theamountclassifiedasaliabilityisbasedontheentity’sunconditionalrighttorefuseredemptionandnoton
conditionalrestrictionsthatpreventredemptiononlyifliquidityorotherconditionsarenotmetandthenonlyuntil
suchtimeastheyaremet.Theprovisionsofparagraphs19andAG25ofIAS32applyinthiscase.

Example6

Facts

A16Theentity’sgoverningcharterprohibitsitfromredeemingmembers’shares,excepttotheextentofproceeds
receivedfromtheissueofadditionalmembers’sharestoneworexistingmembersduringtheprecedingthree
years.Proceedsfromissuingmembers’sharesmustbeappliedtoredeemsharesforwhichmembershaverequested
redemption.Duringthethreeprecedingyears,theproceedsfromissuingmembers’shareshavebeenCU12000
andnomember’sshareshavebeenredeemed.
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Classification

A5Theentitydoesnothavetheunconditionalrighttorefuseredemptionandthemembers’sharesareafinancial
liability.Therestrictionsdescribedabovearebasedontheentity’sabilitytosettleitsliability.Theyrestrict
redemptionsonlyiftheliquidityorreserverequirementsarenotmetandthenonlyuntilsuchtimeastheyare
met.Hence,theydonot,undertheprinciplesestablishedinIAS32,resultintheclassificationofthefinancial
instrumentasequity.ParagraphAG25ofIAS32states:

Preferencesharesmaybeissuedwithvariousrights.Indeterminingwhetherapreferenceshareisafinancial
liabilityoranequityinstrument,anissuerassessestheparticularrightsattachingtothesharetodetermine
whetheritexhibitsthefundamentalcharacteristicofafinancialliability.Forexample,apreferencesharethat
providesforredemptiononaspecificdateorattheoptionoftheholdercontainsafinancialliabilitybecausethe
issuerhasanobligationtotransferfinancialassetstotheholderoftheshare.Thepotentialinabilityofanissuerto
satisfyanobligationtoredeemapreferencesharewhencontractuallyrequiredtodoso,whetherbecauseofalackoffunds,a
statutoryrestrictionorinsufficientprofitsorreserves,doesnotnegatetheobligation.[Emphasisadded]

PROHIBITIONSAGAINSTREDEMPTION(paragraphs8and9)

Example3

Facts

A6Acooperativeentityhasissuedsharestoitsmembersatdifferentdatesandfordifferentamountsinthepastas
follows:

(a)1January20x1100000sharesatCU10each(CU1000000);

(b)1January20x2100000sharesatCU20each(afurtherCU2000000,sothatthetotalforsharesissuedis
CU3000000).

Sharesareredeemableondemandattheamountforwhichtheywereissued.

A7Theentity’scharterstatesthatcumulativeredemptionscannotexceed20percentofthehighestnumberofits
members’shareseveroutstanding.At31December20x2theentityhas200000ofoutstandingshares,whichis
thehighestnumberofmembers’shareseveroutstandingandnoshareshavebeenredeemedinthepast.On1
January20x3theentityamendsitsgoverningcharterandincreasesthepermittedlevelofcumulativeredemptions
to25percentofthehighestnumberofitsmembers’shareseveroutstanding.

Classification

Beforethegoverningcharterisamended

A8Members’sharesinexcessoftheprohibitionagainstredemptionarefinancialliabilities.Thecooperativeentity
measuresthisfinancialliabilityatfairvalueatinitialrecognition.Becausethesesharesareredeemableondemand,
thecooperativeentitydeterminesthefairvalueofsuchfinancialliabilitiesasrequiredbyparagraph49ofIAS39,
whichstates:‘Thefairvalueofafinancialliabilitywithademandfeature(e.g.ademanddeposit)isnotlessthanthe
amountpayableondemand…’Accordingly,thecooperativeentityclassifiesasfinancialliabilitiesthemaximum
amountpayableondemandundertheredemptionprovisions.

A9On1January20x1themaximumamountpayableundertheredemptionprovisionsis20000sharesatCU10
eachandaccordinglytheentityclassifiesCU200000asfinancialliabilityandCU800000asequity.However,on
1January20x2becauseofthenewissueofsharesatCU20,themaximumamountpayableundertheredemption
provisionsincreasesto40000sharesatCU20each.TheissueofadditionalsharesatCU20createsanewliability
thatismeasuredoninitialrecognitionatfairvalue.Theliabilityaftertheseshareshavebeenissuedis20percentof
thetotalsharesinissue(200000),measuredatCU20,orCU800000.Thisrequiresrecognitionofanadditional
liabilityofCU600000.Inthisexamplenogainorlossisrecognised.Accordinglytheentitynowclassifies
CU800000asfinancialliabilitiesandCU2200000asequity.Thisexampleassumestheseamountsarenot
changedbetween1January20x1and31December20x2.
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Appendix

EXAMPLESOFAPPLICATIONOFTHECONSENSUS

ThisappendixisanintegralpartoftheInterpretation.

A1ThisappendixsetsoutsevenexamplesoftheapplicationoftheIFRICconsensus.Theexamplesdonotconstitutean
exhaustivelist;otherfactpatternsarepossible.Eachexampleassumesthattherearenoconditionsotherthanthose
setoutinthefactsoftheexamplethatwouldrequirethefinancialinstrumenttobeclassifiedasafinancialliability.

UNCONDITIONALRIGHTTOREFUSEREDEMPTION(paragraph7)

Example1

Facts

A2Theentity’scharterstatesthatredemptionsaremadeatthesolediscretionoftheentity.Thecharterdoesnot
providefurtherelaborationorlimitationonthatdiscretion.Initshistory,theentityhasneverrefusedtoredeem
members’shares,althoughthegoverningboardhastherighttodoso.

Classification

A3Theentityhastheunconditionalrighttorefuseredemptionandthemembers’sharesareequity.IAS32establishes
principlesforclassificationthatarebasedonthetermsofthefinancialinstrumentandnotesthatahistoryof,or
intentiontomake,discretionarypaymentsdoesnottriggerliabilityclassification.ParagraphAG26ofIAS32states:

Whenpreferencesharesarenon-redeemable,theappropriateclassificationisdeterminedbytheotherrightsthat
attachtothem.Classificationisbasedonanassessmentofthesubstanceofthecontractualarrangementsandthe
definitionsofafinancialliabilityandanequityinstrument.Whendistributionstoholdersofthepreference
shares,whethercumulativeornon-cumulative,areatthediscretionoftheissuer,thesharesareequity
instruments.Theclassificationofapreferenceshareasanequityinstrumentorafinancialliabilityisnot
affectedby,forexample:

(a)ahistoryofmakingdistributions;

(b)anintentiontomakedistributionsinthefuture;

(c)apossiblenegativeimpactonthepriceofordinarysharesoftheissuerifdistributionsarenotmade(because
ofrestrictionsonpayingdividendsontheordinarysharesifdividendsarenotpaidonthepreferenceshares);

(d)theamountoftheissuer’sreserves;

(e)anissuer’sexpectationofaprofitorlossforaperiod;or

(f)anabilityorinabilityoftheissuertoinfluencetheamountofitsprofitorlossfortheperiod.

Example2

Facts

A4Theentity’scharterstatesthatredemptionsaremadeatthesolediscretionoftheentity.However,thecharter
furtherstatesthatapprovalofaredemptionrequestisautomaticunlesstheentityisunabletomakepayments
withoutviolatinglocalregulationsregardingliquidityorreserves.
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9Anunconditionalprohibitionmaybeabsolute,inthatallredemptionsareprohibited.Anunconditionalprohibition
maybepartial,inthatitprohibitsredemptionofmembers’sharesifredemptionwouldcausethenumberof
members’sharesoramountofpaid-incapitalfrommembers’sharestofallbelowaspecifiedlevel.Members’
sharesinexcessoftheprohibitionagainstredemptionareliabilities,unlesstheentityhastheunconditionalright
torefuseredemptionasdescribedinparagraph7.Insomecases,thenumberofsharesortheamountofpaid-in
capitalsubjecttoaredemptionprohibitionmaychangefromtimetotime.Suchachangeintheredemption
prohibitionleadstoatransferbetweenfinancialliabilitiesandequity.

10Atinitialrecognition,theentityshallmeasureitsfinancialliabilityforredemptionatfairvalue.Inthecaseof
members’shareswitharedemptionfeature,theentitymeasuresthefairvalueofthefinancialliabilityforredemption
atnolessthanthemaximumamountpayableundertheredemptionprovisionsofitsgoverningcharterorapplicable
lawdiscountedfromthefirstdatethattheamountcouldberequiredtobepaid(seeexample3).

11Asrequiredbyparagraph35ofIAS32,distributionstoholdersofequityinstrumentsarerecogniseddirectlyin
equity,netofanyincometaxbenefits.Interest,dividendsandotherreturnsrelatingtofinancialinstrumentsclassified
asfinancialliabilitiesareexpenses,regardlessofwhetherthoseamountspaidarelegallycharacterisedasdividends,
interestorotherwise.

12TheAppendix,whichisanintegralpartoftheconsensus,providesexamplesoftheapplicationofthisconsensus.

Disclosure

13Whenachangeintheredemptionprohibitionleadstoatransferbetweenfinancialliabilitiesandequity,theentity
shalldiscloseseparatelytheamount,timingandreasonforthetransfer.

Effectivedate

14TheeffectivedateandtransitionrequirementsofthisInterpretationarethesameasthoseforIAS32(asrevisedin
2003).AnentityshallapplythisInterpretationforannualperiodsbeginningonorafter1January2005.Ifanentity
appliesthisInterpretationforaperiodbeginningbefore1January2005,itshalldisclosethatfact.ThisInterpretation
shallbeappliedretrospectively.
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IFRICINTERPRETATION2

Members’SharesinCooperativeEntitiesandSimilarInstruments

References

—IAS32FinancialInstruments:DisclosureandPresentation(asrevisedin2003)

—IAS39FinancialInstruments:RecognitionandMeasurement(asrevisedin2003)

Background

1Cooperativesandothersimilarentitiesareformedbygroupsofpersonstomeetcommoneconomicorsocialneeds.
Nationallawstypicallydefineacooperativeasasocietyendeavouringtopromoteitsmembers’economic
advancementbywayofajointbusinessoperation(theprincipleofself-help).Members’interestsinacooperative
areoftencharacterisedasmembers’shares,unitsorthelike,andarereferredtobelowas‘members’shares’.

2IAS32establishesprinciplesfortheclassificationoffinancialinstrumentsasfinancialliabilitiesorequity.In
particular,thoseprinciplesapplytotheclassificationofputtableinstrumentsthatallowtheholdertoputthose
instrumentstotheissuerforcashoranotherfinancialinstrument.Theapplicationofthoseprinciplestomembers’
sharesincooperativeentitiesandsimilarinstrumentsisdifficult.SomeoftheInternationalAccountingStandards
Board’sconstituentshaveaskedforhelpinunderstandinghowtheprinciplesinIAS32applytomembers’sharesand
similarinstrumentsthathavecertainfeatures,andthecircumstancesinwhichthosefeaturesaffecttheclassificationas
liabilitiesorequity.

Scope

3ThisInterpretationappliestofinancialinstrumentswithinthescopeofIAS32,includingfinancialinstrumentsissued
tomembersofcooperativeentitiesthatevidencethemembers’ownershipinterestintheentity.ThisInterpretation
doesnotapplytofinancialinstrumentsthatwillormaybesettledintheentity’sownequityinstruments.

Issue

4Manyfinancialinstruments,includingmembers’shares,havecharacteristicsofequity,includingvotingrightsand
rightstoparticipateindividenddistributions.Somefinancialinstrumentsgivetheholdertherighttorequest
redemptionforcashoranotherfinancialasset,butmayincludeorbesubjecttolimitsonwhetherthefinancial
instrumentswillberedeemed.Howshouldthoseredemptiontermsbeevaluatedindeterminingwhetherthefinancial
instrumentsshouldbeclassifiedasliabilitiesorequity?

Consensus

5Thecontractualrightoftheholderofafinancialinstrument(includingmembers’sharesincooperativeentities)to
requestredemptiondoesnot,initself,requirethatfinancialinstrumenttobeclassifiedasafinancialliability.Rather,
theentitymustconsiderallofthetermsandconditionsofthefinancialinstrumentindeterminingitsclassificationas
afinancialliabilityorequity.Thosetermsandconditionsincluderelevantlocallaws,regulationsandtheentity’s
governingcharterineffectatthedateofclassification,butnotexpectedfutureamendmentstothoselaws,regulations
orcharter.

6Members’sharesthatwouldbeclassifiedasequityifthemembersdidnothavearighttorequestredemptionare
equityifeitheroftheconditionsdescribedinparagraphs7and8ispresent.Demanddeposits,includingcurrent
accounts,depositaccountsandsimilarcontractsthatarisewhenmembersactascustomersarefinancialliabilitiesof
theentity.

7Members’sharesareequityiftheentityhasanunconditionalrighttorefuseredemptionofthemembers’shares.

8Locallaw,regulationortheentity’sgoverningchartercanimposevarioustypesofprohibitionsontheredemptionof
members’shares,e.g.unconditionalprohibitionsorprohibitionsbasedonliquiditycriteria.Ifredemptionisuncon-
ditionallyprohibitedbylocallaw,regulationortheentity’sgoverningcharter,members’sharesareequity.However,
provisionsinlocallaw,regulationortheentity’sgoverningcharterthatprohibitredemptiononlyifconditions—

suchasliquidityconstraints—aremet(orarenotmet)donotresultinmembers’sharesbeingequity.
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ANNEX

INTERNATIONALFINANCIALREPORTINGSTANDARDS

IFRIC2Members’SharesinCooperativeEntitiesandSimilarInstruments

ReproductionallowedwithintheEuropeanEconomicArea.AllexistingrightsreservedoutsidetheEEA,with
theexceptionoftherighttoreproduceforthepurposesofpersonaluseorotherfairdealing.Furtherinfor-
mationcanbeobtainedfromtheIASBatwww.iasb.org.uk
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Article2

ThisRegulationshallenterintoforceonthethirddayfollowingitspublicationintheOfficialJournalofthe
EuropeanUnion.

Itshallapplytoeachfinancialyearofacompanystartingonorafter1January2005atthelatest.

ThisRegulationshallbebindinginitsentiretyanddirectlyapplicableinallMemberStates.

DoneatBrussels,7July2005.

FortheCommission
CharlieMcCREEVY

MemberoftheCommission
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COMMISSIONREGULATION(EC)No1073/2005

of7July2005

amendingRegulation(EC)No1725/2003adoptingcertaininternationalaccountingstandardsin
accordancewithRegulation(EC)No1606/2002oftheEuropeanParliamentandoftheCouncil,

asregardsIFRIC2

(TextwithEEArelevance)

THECOMMISSIONOFTHEEUROPEANCOMMUNITIES,

HavingregardtotheTreatyestablishingtheEuropean
Community.

HavingregardtoRegulation(EC)No1606/2002ofthe
EuropeanParliamentandoftheCouncilof19July2002on
theapplicationofinternationalaccountingstandards(1),andin
particularArticle3(1)thereof,

Whereas:

(1)ByCommissionRegulation(EC)No1725/2003(2)
certaininternationalstandardsandinterpretationsthat
wereextantat14September2002wereadopted.

(2)On17December2003theInternationalAccounting
StandardBoard(IASB)publishedrevisedInternational
AccountingStandard(IAS)32FinancialInstruments:
DisclosureandPresentation.IAS32establishesbasicprin-
ciplesfortheclassificationofinstrumentsasliabilitiesor
equityandwasadoptedbytheEuropeanCommissionby
CommissionRegulation(EC)No2237/2004(3)asof29
December2004.

(3)Followingbilateraldiscussionswithrepresentativesofthe
cooperativeworldandduetoarequestbythe
Commission,theIASBinviteditsInternationalFinancial
ReportingInterpretationCommittee(IFRIC),todevelop
aninterpretationtofacilitatetheapplicationofthe
revisedIAS32.

(4)IFRIC2Members’SharesinCooperativeEntitiesandSimilar
Instrumentswaspublishedon25November2004.The
Interpretationclarifiesthattheclassificationofmembers’
sharesasfinancialliabilitiesorasequitydependsupon
thecharacteristicsofsuchshares,especiallythe
redemptionfeatures.Theeffectivedateofapplicationof

thisinterpretationisthesameasthatforIAS32,as
alreadyindicatedinRecital3ofRegulation(EC)No
2237/2004asof29December2004adoptingIAS32.

(5)Theconsultationwithtechnicalexpertsinthefield
supportthatIFRICInterpretation2Members’Sharesin
CooperativeEntitiesandSimilarInstrumentsmeetthe
technicalcriteriaforadoptionsetoutinArticle3(2)of
Regulation(EC)No1606/2002.

(6)Regulation(EC)No1725/2003shouldthereforebe
amendedaccordingly.

(7)Thisamendmentshouldexceptionallytakeeffectfor
company’sfinancialyearstartingonorafter1January
2005,i.e.fromapointintimebeforethepublicationof
thisregulation.Theretrospectiveapplicationisexcep-
tionallyjustifiedastoenablecooperativesthepreparation
ofaccountsinaccordancewithIAS32,asconstruedby
IFRIC2,andasthecompaniesconcernedcouldlegiti-
matelyexpectsuchapplicationalreadyatthepointofthe
adoptionofIAS32.

(8)ThemeasuresprovidedforinthisRegulationarein
accordancewiththeopinionoftheAccountingRegu-
latoryCommittee.

HASADOPTEDTHISREGULATION:

Article1

AnnextoRegulation(EC)No1725/2003isamendedas
follows:

ThetextoftheInterpretationIFRIC2Members’SharesinCoop-
erativeEntitiesandSimilarInstrumentssetoutintheAnnextothis
Regulation,isinserted.
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(1)OJL243,11.9.2002,p.1.
(2)OJL261,13.10.2003,p.1.RegulationaslastamendedbyRegu-

lation(EC)No211/2005(OJL41,11.2.2005,p.1).
(3)OJL393,31.12.2004,p.1.
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be below fair value (puttable at or less than fair value). Here too, the 
withdrawal of a shareholder may not jeopardize the existence of the 
company.  

• On liquidation, the instruments need not have the lowest rank, but 
(only) rank after the claims of creditors. 

The result is that our de lege ferenda suggestion is not far from the Expo-
sure Draft of the IASB. Our suggested modifications ensure, in addition to 
the homogeneity of equity capital, also the “substance-over-form orienta-
tion” and neutrality in terms of legal form. Like the IASB, we do not regard 
it as detrimental per se if an equity investor has the right to withdraw from 
the company. Nonetheless, for a classification as equity capital, it is nec-
essary in our view to ensure with greater clarity and consistency than the 
suggestion of the IASB, that the capital withdrawal is only possible if the 
remaining equity investors are not prejudiced by the withdrawal of an in-
dividual equity investor. In this respect, particular attention should be paid 
to ensure that the remaining equity investors do not bear already existing, 
but not yet recognized risks, which the existing equity investor would oth-
erwise bear.  

This would already be achieved by a minimal modification of the concept 
proposed by the IASB, without enabling any financial engineering or ac-
counting arbitrage. Our suggestion renders the classification of capital as 
equity in the IFRS financial statements of all investors who bear the typi-
cal risks of equity investors, independent of the legal form, more under-
standable, reliable and transparent. 

Münster, 9th August 2006 

Prof. Dr. Dr. h.c. Jörg Baetge Prof. Dr. Hans-Jürgen Kirsch 
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(3) Payment Claims on the Liquidation of the Company 

In the case of liquidation, the decisive criterion for the classification of 
capital according to IAS 32 is that the payment claim of the investor is 
lower subordinate.

43
 The ED IAS 32.11 takes into account the position of 

the investor in the case of liquidation in that the lowest rank (most subor-
dinated class) is demanded for the redeemed capital.

44
 In our view, an eq-

uity capital classification does not require a lowest ranking amongst the 
equity capital instruments. The question of ranking in serving the claims 
of investors in the case of insolvency, requires, we believe, far more that 
the creditors (liabilities) be catered for. It is not important how the remain-
ing amount is divided amongst the equity capital investors after serving 
the claims of creditors.

45

Specifically, our suggestions mean that IAS 32 and the ED should be sup-
plemented as follows in order to differentiate equity capital. The neces-
sary changes are:   

• Current payments from individual contractual claims are success-
dependent on a positive annual result, with respect to which, earlier 
losses and retained earnings can be counterbalanced against one an-
other. The continued existence of the business may not be jeopardized 
by the payment. 

•For “puttable instruments”, no short-term giving of notice is possible 
(giving of notice or extended liability period), and a payment may also 

43  “An equity instrument is any contract that evidences a residual interest in the assets of an 
entity after deducting all of its liabilities.” (see IAS 32.11) From this definition of equity 
capital instruments, it is, in our view, evident, that it is irrelevant how the remaining 
amount, after satisfying the creditors, is divided amongst the equity investors.  

44  Modification of the ED IAS 32.11, term: “A financial instrument puttable at fair value has 
all of the following features: ... (c) it entitles the holder to a pro rata share of the net as-
sets of the entity in the event of liquidation of the entity: and … A financial instrument 
that entitles the holder to a pro rata share of net assets has all of the following features: 
(a) the financial instrument is in the most subordinated class of financial instruments with 
a claim to the assets of the entity …”. 

45  The adaptation conforms to the framework. In Text Passage 65 of the framework, it is 
made clear that equity shareholders of an enterprise have, inter alia, varying rights to the 
repayment of capital. The basis of claims for repayment are, therefore, potentially differ-
ent classes of equity capital.  
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tirely from (continued) positive annual results, subject to the continued ex-
istence of the company. Conversely, in loss years, a participation in nega-
tive results must prevail and positive annual results in the following years 
should be used to stock up the reductions in equity capital in the years of 
loss. This does not prevent a classification as equity capital, because the 
capital from the equity investors remains indefinitely at the disposal of the 
enterprise and cannot be withdrawn (indirectly) through a current payment 
obligation. This aspect is currently not controlled by IAS 32 and should, in 
our opinion, be taken up by IAS 32.17.

40

(2) Payment Claims on the Basis of a Withdrawal in the Case of the 
Continued Existence of the Company 

In order also to prevent too radical a move away from the capital differen-
tiation system of IAS 32, and to ensure an equivalent risk-reward participa-
tion of ownership instrument holders, in our opinion, the giving of notice 
by an ownership instrument holder, who committed his capital essentially 
indefinitely, should only be possible subject to restrictive conditions.

41

That is, the payment must be at a value that clearly does not exceed the 
fair value of his interest.

42

• The capital may only be withdrawn from the enterprise subject to main-
taining a notice or extended-obligation period of two years and 

• only if the continued existence of the company is not jeopardized by 
the capital withdrawal. 

Both these notice restrictions should be integrated into the regulations of 
the ED IAS 32.11 and in the section relating to the determination of con-
cepts of “financial instruments puttable at or less than fair value”. 

40  The modifications suggested here are based on several passages of text from the IAS 32. 
For reasons of comprehensibility, we refer only to the one relevant passage of IAS 32, 
which contains the specific regulations in question. 

41  In our view, the discussions of the IASB on capital retention duration in Agenda Paper 8 
“Financial Instruments Puttable at Fair Value”, Text Passage 22, are conceptually under-
standable and appropriate.  

42  An adaptation of the ED IAS 32.11, term: “A financial instrument puttable at fair value”, 
e.g. Points (a) und (b). For our modification of equity capital differentiation, we recom-
mend, instead of the phrasing “A financial instrument puttable at fair value” rather “A fi-
nancial instrument puttable at or less than fair value”. 
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5Conclusions 

With the Exposure Draft “Amendments to IAS 32”, the IASB is able to 
eliminate some of the main criticisms levelled against the IAS 32. This is 
facilitated most of all by the fact that the ownership approach is used in 
addition to the settlement approach in the implementation of the IAS 32. 
With the “Amendments to IAS 32”, the IASB no longer wishes to stick en-
tirely to the system which differentiated equity and liabilities purely in 
terms of whether payment obligations arise from the perspective of the 
issuer, but also according to whether the underlying contractual formula-
tion places the investor in a position that is appropriate in terms of owner-
ship. This means that investors bear the risks of the enterprise in the right 
proportion and the same applies to the opportunities.  

In addition, our results show that, in some individual points, the sugges-
tions of the IASB are not sufficient to ensure that the capital differentia-
tion system of the IAS 32 (which is appropriate and conceptually flawless 
for joint stock companies) should be supplemented in such a way, that 
the capital of investors, who carry the typical risks of equity investors, 
should be classified consistently as equity capital in the IFRS balance 
sheets.The suggestions of the IASB in the Exposure Draft, however, 
need only to be modified marginally,if the capital differentiation is to 
fulfil entirely the general conceptual requirements that are derived from 
the framework. These requirements for the differentiation of equity capital 
and liabilities are coupled with the assumption of risk by the investor. The 
required adaptations are derived most of all from the requirements of 
“substance over form” and “homogeneity of capital classes”. They are 
linked to the specific point in time at which payment requirements arise 
and to the decision basis on which they rest: 

(1) Current Payment Requirements (From Earnings) 

An equity capital classification is, according to the current IAS 32, inde-
pendent of the level and variability of the remuneration. The conditions are 
that the payment is at the discretion of the enterprise and that there is no 
payment obligation for the enterprise in the sense of IAS 32.17. However, 
also the individual contractual, success-based requirements will not 
prejudice the company, if the claims in successful years are funded en-
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areas of “payment claims through giving notice” do not participate in the 
typical ownership risks and rewards.  

The above-stated modifications, in combination, lead to the following 
capital-differentiation system for redeemable and non-redeemable original 
financial instruments: 
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with the approval of the market, because only in this manner new 
sources of capital can be acquired.

37

• Our view that the limitation on the level of compensation need not 
constrain the opportunities accruing to the withdrawing shareholder is 
also evident in that the main concern of a shareholder with respect to 
certain forms of company, such as collective entities, cannot only be 
seen as purely an investment. Cooperative entities do not focus primar-
ily on earning a profit, but far more on promoting the businesses activi-
ties of their members.

38
 Accordingly, the advantages of such capital 

redemption do not lie in participating in an increasing value of the en-
terprise, but, for example, in other advantages such as tie-in activities

39

or in reimbursements. 

(3) Claims on Liquidation 

In our opinion, an equity capital classification does not require a lowest 
ranking (most subordinated class) for the financial instruments in ques-
tion. With respect to the question of the ranking in which the claims of the 
equity investors will be served in the event of insolvency, an application of 
risk participation will entail far more that (to as great an extent as possi-
ble), no creditor will be prejudiced and that the equity investors will carry 
the risks accordingly. Therefore, it is unimportant how the remaining 
amount is divided amongst the equity capital investors according to the 
proportions of the total capital that they hold. Therefore, in contradiction 
to the lowest ranking (most subordinated class), in our view, it is best to 
promote a generally subordinate ranking of all equity capital, compared to 
creditors. 

This secondary role must prevail with respect to investors who, with their 
capital redemption, fail to fulfil at least one of the remaining equity capital 
requirements. These capital payments will, because of the cumulative eq-
uity capital requirements that must be fulfilled, be classified as liabilities, 
because the owners in the sphere of “current payment claims” or in the 

37  See SCHILDBACH,T., Buchwertabfindung, p. 539 and p. 543. 
38  See EuropeanCOMMUNITY (Ed.), Council Regulation (EC) No. 1435/2003: Statute for a 

European Cooperative Society, Article 1 Section 3. 
39  Because of their membership, members of a cooperative society receive, for instance, 

more favourable rental conditions. 
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risk participation of the equity investor. Through the level of the reduc-
tion on the proportion of fair value calculated by means of the DCF, or 
through the general determination of the exit price for the withdrawing 
party below fair value, a general regulation would be possible that 
takes into account the risks that are not yet recognizable, but already 
exist. These will be carried by both the withdrawing parties, together 
with the other equity investors.  

• Therefore, in the practical application of company law with respect to 
investors who are willing to carry the typical risks that devolve on eq-
uity investors, payments below the proportional value of the enterprise, 
for example at the proportion book value of equity capital, are often 
agreed upon. The argument that a fixed level of compensation below 
fair value that is established from the start, will deprive the investor 
who wishes to withdraw of an opportunity to benefit from an increased 
value of the enterprise, given that this limitation is a clear indication 
that the shareholder is not bearing all the relevant risks of the enter-
prise in an appropriate share, is not valid. This limitation on the level of 
compensation leads to a situation in which each investor, in the (not 
foreseeable in advance) case of his withdrawal, must still fulfil his 
ownership obligation in such a way that the continued existence of the 
enterprise is not jeopardized. The withdrawing investor should not be 
able to achieve advantages through his withdrawal, which he would 
not have been able to obtain had he not left the company. This fixing of 
compensation below the proportional fair value also means that equity 
investors will probably make their capital available for a longer period. 
Consequently, each investor who remains in the enterprise over the 
long term will not prejudice other equity investors through a with-
drawal, in order, for example, to speculate on short-term success. Ac-
cordingly, this increases the willingness of the remaining shareholders 
to leave their capital indefinitely in the company. 

If a payment at book value or another agreement below fair value at a 
fixed level is agreed upon, each investor will be aware of this on his en-
try into the company. He can then decide freely whether, given the 
contractually agreed (payment) conditions, he wishes to proceed to en-
ter the company or not. For this reason, it can be assumed that the 
shareholders will determine a compensation regulation which will meet 
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enterprise. In order to determine whether such a danger exists, in the 
event of the giving of notice, a so-called going-concern testcan be 
conducted. A going-concern test, can, for instance, be conducted by 
auditors in the process of formulating the annual financial state-
ments.

36

The aim of the going-concern test is to evaluate whether the continued 
existence of the enterprise could be jeopardized by a capital withdrawal. 
Such a going-concern test is particularly important for companies which, 
for example, have limited liquidity reserves or which find themselves in a 
precarious financial situation. The going-concern test should contribute 
ensuring that the investor who is giving notice is still compelled to fulfil 
his ownership obligations until the time of exit. In our opinion, he may not 
escape his obligations merely by giving notice in writing, but must await 
the results of the going-concern test and, in the event of a negative result, 
remain in the company.  The going-concern test prevents equity investors 
from attaining advantages through withdrawing from the company, which 
they would not have attained had they not withdrawn.  

In order for the capital differentiation system to secure both the risk par-
ticipation of the investor, and also entirely fulfils the conceptual require-
ment of “substance over form”, for an equity capital classification, we re-
gard each payout regulation that ensures a payment of no more than fair 
value as being appropriate. This therefore includes not only payments at 
fair value, but also those below the fair value of the enterprise:   

• Because there is no active market for the shares of non-joint-stock 
companies, fair value would have to be determined by means of a DCF 
calculation. However, the determination of the fair value of the enter-
prise share is uncertain and could turn out to be too high, so that not 
all risks are taken into account sufficiently. Accordingly, in addition to 
the restrictions on giving notice, a risk reduction on the fair value cal-
culated by means of the DCF would be useful, in order to ensure the 

36  Consider, for example, the main conditions specified by ISA 570, in particular the specifi-
cations relating to managerial responsibility in ISA 570.3-8. Alternatively, for the going-
concern test, an orientation towards the suggestions made in the Basel II “Internal-
Rating-Based Approach” (IRB approach) would also be possible. See BANK FOR INTERNA-
TIONAL SETTLEMENTS (Ed.), International Convergence of Capital Measurement and Capital 
Standards, pp. 48-112. 
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through an individual declaration. From the perspective of the IASB, 
such financial instruments can only be classified as equity capital, if the 
financial instrument is puttable at fair value, so that the withdrawing 
shareholder is paid out at fair value.   

In our opinion, as specified by the IASB, the prescribed compensation of a 
withdrawing shareholder at fair value as being a necessary condition for 
an equity capital disclosure of ownership instruments,contradicts the 
essence or “underlying principle” of IAS 32.

35
 After publication of the Ex-

posure Draft certain financial instruments, which can be withdrawn from 
the enterprise at any desired point in time without temporal restrictions, 
would also be classified as equity capital if the equity-capital requirements 
in terms of "Financial Instruments Puttable at Fair Value” are fulfilled. 

In order for the capital differentiation system suggested here to guarantee 
an unconstrained risk participation on the part of investors, from our per-
spective, an attempt should be made, also in the case of ownership in-
struments, to preclude a short-term withdrawal of capital. For instance, 
this could occur by the withdrawal of equity capital only being permissible 
subject to the following restrictions:

(a) Subject to the clarification of the “emerging” risks, the capital may 
only be withdrawn from the enterprise with a notice period or ex-
tended liability period of, for example, two years. Accordingly, a 
short-term withdrawal of capital that has been declared as equity 
would be prevented, where this could lead to a risk transfer from the 
withdrawing party to the remaining equity investors. Notice periods on 
capital redemption are particularly important to (potential) investors. 
For them, it is critical that their fellow investors, and they themselves, 
cannot secure advantages (which they would not otherwise have en-
joyed) by withdrawing at short term from the enterprise. That is, they 
may not evade potential risks in the short term by transferring these to 
other equity investors. 

(b) The withdrawal, by investors, of capital declared as equity is only 
permissible, if this does not jeopardize the continued existence of the 

35  The IASB does seem to be aware of this. “The Board acknowledges that the proposals 
are not consistent […] with the underlying principle of IAS 32.” (ED IAS 32.BC22). 
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from the annual results achieved or from retained earnings cannot be ap-
plied in an analogous manner to those investors whose current payment 
demand can only be enforced collectively.

If a collectively determined capital remuneration payment exceeds the 
annual results achieved, the capital paid to each shareholder is reduced 
proportionally to the share in the enterprise. In this manner, the risk par-
ticipation of individual shareholders, in contrast to individual contractual 
payment requirements, cannot be reduced to the detriment of other eq-
uity investors, but only with respect to the individual contribution of each 
equity investor. Accordingly, such a payment, which leads to the reduc-
tion in equity capital, will always mean that all equity investors share in 
the risk resulting from the reduction of the equity capital basis proportion-
ally to their equity share in the enterprise. Therefore, in making a decision 
as to the level of annual payments, all equity investors must take into ac-
count that, through the capital reduction, the continued existence of the 
enterprise may not be jeopardized. In addition, based on the company-law 
minimum capital regulations, the equity investors must never pay out the 
entire capital and are therefore not allowed to withdraw from the enter-
prise without putting it into liquidation. 

(2) Payment Requirements on Giving Notice 

For a capital differentiation that is appropriate in terms of the framework 
requirements, it is also necessary to determine under what conditions the 
individual investor has the right to withdraw from the company. Here too, 
we differentiate according to the basis of the decision (collective versus 
individual).  

Such a withdrawal right is only in accordance with the equity disclosure, if 
the withdrawal is subject to the condition that the remaining equity inves-
tors have agreed in the form of a collective decision. In such a case, on 
the refusal of the remaining equity investors, the equity investor (who 
wishes to withdraw) must remain in the company until liquidation, to the 
extent that his “share” cannot be sold on the stock market as in the case 
of listed companies.  

Afinancial instrument must be evaluated differently, if the withdrawal of 
an equity investor is not subject to the condition that the remaining equity 
investors have previously agreed, but the equity investor can withdraw 
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Because the annual results might, but do not need to be fully evident at 
the time of disclosure, or the payments may not be effective yet,

32
 we set 

the additional condition that the payment may not prejudice the continued 
existence of the enterprise (going-concern-test; see explanations in Sec-
tion 3.2.3).

33

Such a specific formulation of requirements for an equity capital classifi-
cation of the capital redemption payments offers two main advantages: 

1. The suggested differentiation criteria are appropriate for the objective 
of establishing a definitive capital differentiation system. The criteria 
we have suggested build on the approach of the IASB with respect to 
the distribution of a liquidation surplus on the dissolution of the com-
pany. On the division of the liquidation surplus, the main concern of the 
IASB is that a claim only exists when the demands of all creditors are 
satisfied. How the resulting liquidation surplus is subsequently divided 
amongst the individual shareholders, is, from both the perspective of 
the framework and our own, fundamentally unimportant.

34
 Our sugges-

tion is to apply this not only to the liquidation surplus, but also to the 
current annual results. 

2. In addition, our suggestion for a differentiation system based on capital 
redemption has the advantage that it would no longer be necessary to 
treat certain financial instruments as compound instruments compris-
ing both equity and liabilities, which would then have to be split. In IAS 
32, such a split, even after the publishing of the ED, is not envisaged 
for perpetual instruments with capital redemption, which is not at the 
discretion of the company. 

In contrast to the payment demands which are enforceable at the level of 
individual contracts, the restriction that the distributions must come only 

32  For example, through using the Percentage-of-Completion Method in order to formulate 
the financial statements for long-term manufacturing contracts (see IAS 11.25). 

33  For this reason, in the practical application of commercial law, or in the laws themselves, 
a number of variants of distribution restrictions are envisaged. See LEUZ,C./DELLER,
D./STUBENRATH,M.,An International Comparison of Accounting-Payout Restrictions, p. 
113. 

34  In the numbered text 65 of the framework, the following is made clear, that shareholders 
in an enterprise (inter alia) have differing rights to the repayment of capital.   
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ferentiation which avoids the points of conceptual criticism which were 
identified in the previous section: 

(1) Current Payment on the Basis of Individual Contractual 
Requirements 

With respect to current payment, it is necessary to differentiate between 
those claims which can only be enforced collectively and those which can 
be implemented on an individual, contractual basis. Since under the cur-
rent IAS 32 financial instruments for which current payment requirements 
are based on a collective decision are classified as equity, it is therefore 
especially important for the individual contractual demands to be taken 
into account. 

In our opinion, a comprehensive capital differentiation system which also 
enables capital forms with individual requirements of investors to be de-
clared as equity, must be oriented towards the IAS 32. Most of all, this 
implies that an individual claim of an investor may not lead to a risk alloca-
tion to the detriment of the remaining investors. For the current capital re-
linquishment of an instrument based on an individual claim, this means 
that it does not need to come to a concealed capital withdrawal through 
an excessive capital redemption payment for individual investors. This 
would be the case if the level of the individual contractual capital redemp-
tion was independent of the annual profit or loss. Specifically, if there are 
no (positive) annual profits and no retained earnings, but a capital renu-
meration payment is still to be made, it will be necessary to utilize a por-
tion of equity capital. Accordingly, the enterprise would lose some of its 
original equity capital stock.  

For this reason, we set the requirement of capital forms which are based 
on individual investor claims and which, because of the assumption of 
risks and rewards, should be declared as equity capital, that a capital re-
numeration payment should only be guaranteed if this is funded from 
positive annual results or from retained earnings in earlier periods. This 
condition will (indirectly) prevent capital repayments in years in which 
losses are incurred.  
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(b) The requirement that the differentiation system would be oriented 
around the financial situation rather than around the legal form of 
financing is, in principle, taken into account by the ownership ap-
proach. Nonetheless, this notion has so far not been applied con-
sistently, as shown by the debate on the level of compensation 
rights with regard to a shareholder giving notice. 

4Proposal for a Modification of the Capital Differentia-
tion System According to IFRS 

Based on the risk and reward approach, we suggest, as does the IASB, a 
capital differentiation system that transgresses individual legal forms and 
concentrates on the payment obligations the capital-receiving enterprise 
has to the investors, and to which risks the payment claims of investors 
are exposed.  

We firstly systematize the payment requirements of investors according 
to the point in time at which they arise (current (i.e. annual) payment, re-
payment requirements in the event of premature withdrawal and payment 
requirements on the liquidation of the enterprise). Secondly, we systema-
tize according to the decision-making basis (collective decision on pay-
ment requirements or individual contractual requirements).

31
 With the sys-

tematization according to the nature of payment requirements of 
investors, we build on the procedure of the IASB, which, with the existing 
IAS 32, has so far emphasised the collective decision and now, in the Ex-
posure Draft, also considers the individual requirements.  

In terms of the IASB proposal and with respect to the three different types 
of payment requirement, we suggest the following modified capital dif-

31  Through the financial instrument, the investor can make a payment demand at all three 
points in time. Therefore, in a particular case, the financial instrument must fulfil (cumula-
tively) the requirements for an equity capital classification at each of the specified points 
in time at which the investor has a claim for payment. At those points in time at which 
there are no demands for payment, the condition for an equity capital classification is al-
ready fulfilled, because the issuer has no obligations to transfer financial means.  
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An attribute of the explicitness is that the differentiation system for per-
petual instruments is oriented so as not to be ambiguous and consistently 
towards the criterion of the permanence of capital commitment and, with 
respect to ownership instruments, is oriented unambivalently and consis-
tently towards the other cumulative requirements that must be fulfilled.

3.3Summary of the Conceptual Analysis 

After investigating whether the capital differentiation concept from the 
Exposure Draft of the IASB fulfils the requirements derived from the 
framework, we come to the conclusion that the suggested concept from 
the IASB does largely eradicate the points of criticism that were levelled 
at the IAS 32. This is achieved particularly through integrating the owner-
ship approach in the IAS 32. 

Nonetheless, our analysis shows that, with respect to some individual 
points, the suggestions of the IASB in the ED neither fulfil the conceptual 
fundaments of the IASB framework nor do they adequately take into ac-
count the risk and reward approach for equity capital in non-joint-stock 
capital companies (breach of legal-form neutrality). In essence, two points 
of criticism of the proposed capital-differentiation concept determine how 
a further modification of the IASB proposal could meaningfully be made: 

(a) The capital differentiation system proposed by the IASB conflicts 
most of all with the requirement that the capital disclosed in equity 
capital should be homogeneous in nature. Depending on whether 
they have ownership instruments or perpetual instruments, the 
providers of equity capital participate differently in the risks and 
rewards of enterprises. The combined equity capital disclosure can 
lead to the users of annual financial statements not being able to 
evaluate, or doing so falsely, the degree to which the risks and re-
wards are borne by the equity investors. Therefore, according to 
the capital-differentiation system of IAS 32, in conjunction with the 
ED, it is, for example, possible that the equity instruments can be 
withdrawn in the short term. Thus, on the exit of an equity investor, 
risks that have already prevailed but have not yet been recognized 
will be transferred to the remaining equity investors. 
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such as the rule relating to notice periods or extended liabilities or pay-
ment amounts less than fair value, which results from the risk and reward 
approach. The capital differentiation system should be adapted in such a 
manner that the remaining shareholders are not prejudiced by an exces-
sively high payment to the withdrawing party. This applies particularly 
where the latter does not bear the risks proportionally and appropriately. 

3.2.4Clarity of Differentiation 

In investigating whether the differentiation system fulfils the requirements 
of clarity, both sub-criteria of simplicity and explicitness must be taken 
into account.

30

Through the future IAS 32, the criterion of simplicity will only be insuffi-
ciently fulfilled after the adoption of the Exposure Draft, because, on the 
one hand, understandable capital-differentiation regulations prevail, such 
as the permanence of capital relinquishment for perpetual instruments or
the prevalence of fair-value requirements for the exiting holders of own-
ership instruments. On the other hand, the varied participation of perpet-
ual instruments and ownerships instruments in the risks and rewards can 
prevent a clear differentiation (see Section 3.2.1). 

The criterion of simplicity is similarly breached, where perpetual instru-
ments are regarded as compound financial instruments, if the capital re-
linquishment payment is agreed on the basis of an individual contract and 
not on the basis of a decision from a equity investors’ meeting. The point 
is that such an instrument comprises both an underlying transaction – the 
capital redemption (equity component) and the capital interest from the 
underlying transaction (liability component). These so-called compound fi-
nancial instruments offer considerable latitude for a balance-sheet-policy 
motivated division of equity and liabilities. The determination of the cash 
value of payment obligations required for the differentiation between eq-
uity and liabilities is associated with considerable latitude in measure-
ment, because management must be able to specify the financial situa-
tion of the enterprise precisely in terms of future payment streams as well 
as being able or being obliged to apply the discounted rate of return.  

30  See also the explanations in Section 3.1.5. 
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respect to non-joint-stock companies, there is no market to provide a 
price-forming or value-confirming “authority” with respect to the exit price.  

In any event a compensation amount which is less than the fair value in-
creases the probability that equity capital investors would leave their capi-
tal permanently in the enterprise, as required by IAS 32 for equity capital 
classification.  

With respect to the capital differentiation criteria for the ownership in-
struments, the IASB has so far not taken into account the risks to the con-
tinued existence of the enterprise (going concern) (see ED IAS 32.BC.11). 
In this respect, a going-concern test can determine whether a capital 
withdrawal could or would constitute a significant threat to the existence 
of the enterprise. 

This would mean that, in the event of a negative test result, the remaining 
shareholders would refuse a payment or would at least only approve a 
payment that would not jeopardize the existence of the enterprise. The 
going-concern test is intended to guarantee that, even at the point in time 
on which the notice is given, the equity capital investor will also have to 
share proportionally the risks of the enterprise, including these of continu-
ing its operations. In our opinion, the necessary test can, for example, be 
modelled along the lines of the going-concern test for the annual financial 
audit.

29

We come to the interim conclusion, that, with its criterion for ownership 
instruments, the IASB is moving in the right direction, but that it has 
moved too far away from the underlying principle of IAS 32 and the risk-
reward approach, if it allows an equity capital classification with a short-
term exit option for an ownership instrument holder. In this case, the 
ownership-instrument holder could evade the risks recognized by him, but 
not yet recognized by the other shareholders, thus shifting the risks onto 
the latter. Therefore, the capital differentiation system should use the 
thoroughly tested company-law rules for the withdrawal of shareholders, 

29  Consider, for example, the framework conditions of ISA 570, in particular the specifica-
tions for managerial responsibility given in ISA 570.3-8. Alternatively, an orientation to the 
framework of Basel II could be possible “Internal Rating Based Approach” (IRB approach). 
See BANK FOR INTERNATIONAL SETTLEMENTS (Ed.), International Convergence of Capital 
Measurement and Capital Standards, pp. 48-112.  
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a payment, so that the withdrawing investor may not receive a payment 
which does not take into account all risks. 

However, this is only given and guaranteed, if, when measuring the fair 
value, all “emerging” risks until the day of withdrawal are really taken into 
account,

28
 that is, the risks to which the enterprise was exposed until the 

point in time of the exit. Because, in practice, many risks only become 
evident after the withdrawal of the equity investor, the short-term with-
drawal of equity capital in company law (in practice) is often constrained 
by notice periods or by extended liability periods. A period of notice or of 
extended liability reduces the dangers resulting from asymmetrical infor-
mation between the equity capital investors. If a particular shareholder is 
aware of some risks (there is hidden information), this shareholder could, 
through a short-term exit in the absence of specified notice periods, trans-
fer risks to the remaining shareholders and thus evade his obligations as a 
shareholder. Through a notice period or extended obligation, the most 
important risks “prevailing” up to the time of giving notice, that is, in the 
period between giving notice and exit, can be “illuminated” so that at least 
most of an attempted risk transfer from the existing shareholder to the 
remaining shareholders will be prevented. The shareholder who wishes to 
withdraw will, through a notice period or extended liability, be less able to 
evade his responsibilities than would be the case for an equity share-
holder. In our opinion, these positive experiences with notice periods and 
extended liabilities should be taken into account in the development of a 
capital differentiation system.  

Because there is also no active market for the shares of non-joint-stock 
companies, fair value would have to be determined by means of a DCF 
calculation. However, the determination of fair value of the enterprise 
shares with DCF is highly uncertain and could be too high and thus not 
take all risks (that arise up to the point of withdrawal) into account suffi-
ciently. Therefore, in addition to restrictions on giving notice or an ex-
tended liability, this would, in our view, constitute a meaningful risk reduc-
tion of the fair value, because insisting on fair value as an exit price could 
prevent an equivalence of risks and rewards and could thus jeopardize the 
risk and reward approach. This would be the case, because precisely with 

28  The measurement requires complete information, which is only conceivable in theory.  
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because of losses or a declining value of the company. This form of car-
ried risk thus does not differ fundamentally for both financial instruments. 
Nonetheless, the duration for which the risk is assumed by the investor 
may differ substantially. While the owner of the perpetual instrument car-
ries the risk indefinitely, the possessor of ownership instruments can 
withdraw from the enterprise at any time and thus also in the short term.   

Most of all, therefore, it is necessary to investigate whether it is certain 
that, on leaving the company, the withdrawing owner has really carried 
the risks that have prevailed so far and that he has likewise been able to 
benefit from the opportunities. 

3.2.3The Reliability of Capital Commitments 

According to the Exposure Draft, with respect to ownership instruments, 
there are neither notice periods (limits) nor other conditions which have to 
be monitored in the case of giving notice by an investment, in order to 
protect the enterprise and the remaining equity capital investors from the 
dangers of short-term capital withdrawals. The financial-theory equity 
capital criterion of an indefinite capital commitment

26
, which, according to 

IAS 32, is the decisive criterion with respect to capital differentiation, is 
deliberately not maintained by the IASB for ownership instruments.

27

Specifically, the IASB works on the basis that with a payout at fair value in 
terms of the proportion of the enterprise, the company and the remaining 
equity investors will definitely not be prejudiced and the investors with-
drawing capital will also receive their share of rewards. However, this only 
applies if the proportion owned by those exiting the enterprise does not 
exceed the fair-value share as determined ex post. Because the fair-value 
proportion of the withdrawing equity investor can be determined accu-
rately only on the termination of the enterprise, the determination of fair 
value on the day of withdrawal is associated with the danger that the exit-
ing party will not bear all appropriate risks. The amount of proportional fair 
value for the remaining equity investors may not be reduced through such 

26  See DAMODARAN,A., Corporate Finance, p. 483. 
27  In doing so, the IASB is aware that the equity-capital requirements of “Financial Instru-

ments Puttable at Fair Value” do not conform to the underlying principle of IAS 32. See 
IAS 32.BC22. 
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For the reasons given, a claim for compensation less than fair value does 
not, in principle, constitute a problem for equity capital classification. 

3.2.2The Homogeneity of Capital Classes 

In a conceptual comparison with the present IAS 32, which requires the 
very restrictive function of an indefinite and non-refundable investment for 
qualification as equity capital, through the implementation of the ED 
Amendments to IAS 32, both differentiation approaches (settlement ap-
proach und ownership approach) would be taken into account similarly 
from now on. Consequently, we present our recommendation of a multi-
dimensional capital differentiation system.  

However, the two differentiation approaches are not considered simulta-
neously in ED, but two fundamental alternatives are formulated, both of 
which are intended to lead to a classification as equity. The forms of fi-
nancing must either be inextricably linked (IAS 32; settlement approach) 
or they must constitute binding residual demand with an exit option for 
the issuer out of the company (Exposure Draft „Amendments to IAS 32”; 
ownership approach). This results in two independent dividing lines for 
differentiating between equity and liabilities. Specifically, a financial in-
strument already fulfils the equity-capital qualification if just one of the 
two alternatives prevails, or when either the settlement approach or the 
ownership approach is fulfilled.

25
 Therefore, in equity capital, in addition 

to perpetual instruments, ownership instruments would simultaneously 
be shown.  

Consequently, it will be investigated whether, despite the different divid-
ing lines, the investors behind both capital classes carry the risks and re-
wards to equal degrees and accept the opportunities presented by the 
ownership of an enterprise in a typical manner.  

For the duration of capital redemption, both capital classes carry a similar 
risk. The value development of their capital is linked to the economic de-
velopment of the enterprise. Accordingly, the value of the shares declines 

25  See BREKER,N./HARRISON,D./SCHMIDT,M., Die Abgrenzung von Eigen- und Fremdkapital, 
p. 478. 
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the criterion of payment obligations of the IAS 32. Nonetheless, the ques-
tion of the level of payment for a premature withdrawal by the owner is in-
terpreted by the IASB in a very one-sided manner, without taking into ac-
count the behavior of the investor, in terms of whether he bears most of 
the risks of the enterprise. With the ED to the IAS 32, only those forms of 
capital can be classified as equity capital to which compensation is made 
at the fair value.

23
 In this manner, amongst other factors, the fact is ne-

glected that the risk and reward participation does not have to proceed 
exclusively through a demand for payment, but can also be based, with 
various other forms of enterprise, on other linkages. Furthermore, the re-
ward-participation of the investor is in his own responsibility, whilst for a 
classification as equity the proportional risk-carrying must be safeguarded 
institutionally, due to the necessary maintenance of the company as a go-
ing concern.  

Accordingly, on joining a non-joint-stock company, all shareholders gener-
ally consciously accept pay-out agreements, even when the amount is 
less than fair value. Although this means that their own claim is reduced, 
at the same time, this applies to the remaining shareholders. If it comes 
to the withdrawal of a shareholder, in general, only a smaller amount 
flows out of the enterprise than with a payment at fair value. However, a 
lower payment corresponds to a significantly high assumption of risk by 
the party withdrawing, than with a payment at fair value. This underscores 
the equity-capital character of the capital he has invested. The lower pay-
ment links the positive difference in amount between fair value and the 
payment to the enterprise, thus reducing the danger to the existence of 
the enterprise on the withdrawal of individual equity investors. In addition, 
this generally binds the investment itself to the enterprise for longer than 
would a payment at proportional fair value.  

In addition, with respect to cooperative entities, for example, the reward 
participation is formulated quite differently

24
, namely, for instance, in the 

form of tie-in business or from certain reimbursements. Consequently, in 
this case, a payment at fair value would mean, in total, an excessively high 
reward participation in comparison to the risk participation.  

23  See ED IAS 32.AG13 and ED IAS 32.BC11. 
24  See EUROPEAN COMMUNITY (Ed.), Council Regulation (EC) No. 1435/2003: Statute for a 

European Cooperative Society, Article 1 Section 3. 
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cordingly, complex and barely transparent depictions of facts and situa-
tions in the form of “financial instrument engineering” which only reflect 
the assumption of risk by the providers of financial risk at first glance, but 
not on closer scrutiny, do not lead to a bilateral presentation of financial 
instruments as equity capital.

20
 Mezzanine finance forms, where the in-

vestors do not have to act as equity investors, and therefore do not have 
to assume enterprise risk according to their share of ownership, may not 
be classified as equity capital. 

3.2Criticism of the Capital Differentiation System According to IAS 32 
and the Exposure Draft „Amendments to IAS 32“ taking into Ac-
count the Conceptual Requirements of the Framework 

3.2.1The Substance-Over-Form Orientation 

Against the background of the general conceptual demands of the 
framework

21
, the IFRS capital differentiation system resulting from the 

implementation of the Exposure Draft “Amendments to IAS 32” must be 
evaluated as an appropriate capital differentiation concept in the terms 
described below.  

The capital differentiation system emerging from the Exposure Draft 
“Amendments to IAS 32” fulfils the conceptual requirement of sub-
stance over form better than the system based on IAS 32, because the 
classification decision is no longer based only on whether the capital can 
be withdrawn from the enterprise (settlement approach), but can also al-
ternatively be based on fact that the fundamental contractual situation of 
the investor puts him in the position of a provider of equity capital (own-
ership approach), who, most of all, carries the risks of the enterprise, but 
also participates in the rewards.

22

In principle, this should be welcomed, because it signifies a move away 
from the rigid differentiation concept of an exclusive orientation towards 

20  The pretence of a chance takeover, is unlikely, because of the resulting disadvantages for 
the enterprise.  

21  (1) Substance-over-form orientation (2) Homogeneity of capital classes (3) Reliability of 
capital commitment and (4) Clarity. 

22  See KPMG (Ed.), USA announcements, p. 37. 
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excluded, but must be determined in such a way that, through withdraw-
ing, providers of equity capital are not able to harm the interests of the 
remaining investors or the enterprise itself. Therefore, up to the point in 
time of withdrawal, the investors must fulfil their ownership obligations 
and must carry the risk of the enterprise for the appropriate period.  

The remaining equity investors and the company would thus be preju-
diced by a termination payment, which exceeds the share of enterprise 
value of the withdrawing individuals in question. Likewise, the same ap-
plies to a payment which, for example through an excessively high and/or 
(excessively) short-term liquidity outflow, will jeopardise the continued ex-
istence of the company as a going concern. 

3.1.5Clarity of Differentiation 

Two sub-criteria must be adhered to in the requirement for clarity, namely 
simplicity and definitiveness (a lack of ambiguity).  

The differentiation of equity and liabilities must be as simple and 
straightforward as possible and must be limited to the criteria that are 
really necessary for the risk and reward approach. An excessively complex 
regulation for capital differentiation that can barely be understood by us-
ers would work against the function of conveying information. The re-
quirement for simplicity and definitiveness of a capital differentiation sys-
tem builds equally on the concepts (already in the framework) of 
qualitative characteristics of comprehensibility (F.25) and reliability
(F.31) of the financial information. A readily understandable capital differ-
entiation also means that the corresponding information is, from the 
user’s perspective, more reliable and less subject to ambiguity than would 
be the case for a highly complex and non-transparent capital differentia-
tion system.  

Against the background of qualitative characteristics for reliability, there 
is also a need for a capital differentiation regulation to guarantee an un-
ambiguousallocation of financial instruments to equity or liabilities.

19
 Ac-

19  Likewise, the IASB wishes to avoid “financial structuring opportunities”. See ED IAS 
32.BC25. 
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“ideal” equity capital and “ideal” liabilities, tends to be closer to the former 
than the latter. This means that the demands for homogeneity of equity 
capital are set higher than for liabilities. Because of its generally accepted 
signalling function for balance-sheet users, balance-sheet equity capital 
has more stringent homogeneity requirements than liabilities.

16
 In this 

context, selectivity (ability to differentiate) also means that misuse 
through creative forms of financing (financial engineering or accounting 
arbitrage) has to be avoided (See Section 3.1.4). 

3.1.4The Reliability of Capital Commitments 

In order for information provided by IFRS financial statements to be useful 
for decision making, it must not only be relevant to the recipients, but 
must also be reliable (F.31).

17
 For a reliable differentiation between equity 

and liabilities, a longer-term fulfilment of equity-capital criteria is neces-
sary.

18
 Accordingly, a capital-receiving enterprise can only undertake risky 

long-term investments if the capital is committed (bound) to the enter-
prise over the long term. Users of financial statements must be able to 
rely on equity capital being available for such investments.  

In order for users of annual financial statements to be able to rely on this 
factor, it is however not necessary that the equity capital is available to 
the enterprise forever, that is, indefinitely. In terms of disclosing equity 
capital, it is far more important that this not be withdrawn in the short 
term, which could jeopardize the survival of the enterprise (as a going 
concern). The withdrawal of equity capital does not, therefore need to be 

16  See HOPKINS, who, through an empirical investigation, came to the conclusion that the 
specification of financing forms substantially influences the estimates of financial ana-
lysts with respect to the financial situation of the issuer. SeeHOPKINS,P.E., The Effect of 
Financial Statement Classification, pp. 33-50.   

17  “To be useful, information must also be reliable. Information has the quality of reliability 
when it is free from material error and bias and can be depended upon by users to repre-
sent faithfully that which it either purports to represent or could reasonably be expected 
to represent.” F.31. 

18  See AMERICAN ACCOUNTING ASSOCIATION (Ed.), Evaluation of the FASB’s Proposed Account-
ing for Financial Instruments, p. 393. The American Accounting Association is of the opin-
ion that preference shares with a payback obligation which are due in a year, should 
rather be regarded as liabilities, and preference shares which mature in 100 years, on the 
other hand, should be treated as equity capital.  
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3.1.3The Homogeneity of Equity Capital in Financial Statements 

From the principle of informational relevance of financial statements given 
in the framework (F.26), the requirement of the capital differentiation sys-
tem can also be derived

12
, which should be integrated, with the greatest 

possible degree of homogeneity of financial attributes, both for equity 
capital and for liabilities with respect to the appropriate financial instru-
ments. Both capital classes are homogeneous, if the investors of both 
classes assume both the risks and rewards of the enterprise in the same 
manner and to the same proportional extent. Because, however, the vari-
ety of formulations of financial instruments has increased and will con-
tinue to do so, in order to guarantee homogeneity, the differentiation sys-
tem must be both multidimensional

13
 and selective

14
, without allowing 

accounting arbitrage to occur.  

Multidimensionalityhere refers to the fact that capital differentiation en-
tails several criteria, which must be fulfilled (jointly or individually), by a fi-
nancial instrument, if that financial instrument is to be reported as equity 
in the IFRS statement. The differentiation criteria determined by means of 
the risk and reward approach should be determined simultaneously, in or-
der to classify, as homogenously as possible, the various financial instru-
ments according to the level of risk assumed.  

In addition to the qualitative requirement of informational relevancefor 
the investor (F.26), an inter-company comparability(F.39) of capital struc-
tures which is independent of the legal form, as well as the temporal 
comparability of the capital structure of an individual enterprise, can only 
be guaranteed in this way.

15

In this context, the differentiation criteria for equity and liabilities should 
be selected in such a way, that the dividing line in the region between 

12  Also with respect to the ED IAS 32 of the IASB, “Relevance” is stated. See ED IAS 
32.BC23.  

13  See KIMMEL,P./WARFIELD,T.D., The Usefulness of Hybrid Security Classification, p. 153. 
14  See FASB(Ed.), Liabilities and Equity Board Meeting, p. 3. The majority of meeting par-

ticipants expressed a preference for a comprehensive, multidimensional differentiation 
system. 

15  The comparability of capital differentiation is also a concern of the IASB. See ED IAS 
32.BC23. 
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attributes and not the legal form of financial instruments determine the 
classification as equity or liabilities. 

Because the economic substance and the legal form of a financial instru-
ment often do not coincide with one another, an appropriate capital-
differentiation system must be oriented around the principle of “sub-
stance over form” (F.35).

7

Accordingly, the capital differentiation on the basis of “risk and reward” 
should proceed in terms of investor participation, as is already the case in 
the current IAS 32

8
 which in turn uses the risk and reward approach to 

joint stock companies from financial theory.
9

An orientation towards the substance over form principle requires that, in 
addition to the relevance of financial information, the legal-form neutral-
ity of the capital differentiation system must be guaranteed.

10
 A differen-

tiated balance-sheet classification of company equity capital for different 
legal forms would only be substantial and acceptable, if the differences in 
legal form are accompanied by a substantial difference in the “risk and 
reward” participation of the investor. Conversely, the different legal form 
can also yield the same risk participation, but a systematically different 
reward participation, without this necessarily leading to a different equity-
capital characterization. For example in cooperative entities rewards do 
not constitute payment obligations, but other advantages form the focus 
of attention, such as tie-in agreements

11
 or refunds in terms of turnover 

with the cooperative entity.   

7  This requirement is already present in the current capital differentiation regulation of the 
IASB. See IAS 32.15. 

8  See IAS 32.11 and Footnote 4. 
9  In financial theory, attributes associated with equity or debt capital are compared with 

one another. See BREALEY,R.A./MYERS,S.C./ALLEN,F., Principles of Corporate Finance, p. 
361; ROSS,S.A./WESTERFIELD,R.W./JAFFE,J., Corporate Finance, p. 394; DAMODARAN,A., 
Corporate Finance, p. 483. 

10  The development of International Financial Reporting Standards that are neutral in terms 
of the legal form, is also the aim of the IASB. See F.1(a) compared with F.8 and F.35. 

11  A member of a cooperative association, for example, obtains favourable rental conditions 
on the basis of his membership. 
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3Conceptual Analysis of the Planned Differentiation 
System According to IFRS including the Exposure 
Draft

3.1The Conceptual Requirements of the Framework on the Capital 
Differentiation System 

3.1.1Overview of General IFRS Requirements 

The capital differentiation between equity and liabilities by the IASB pro-
posed in the ED must be evaluated against the background of the funda-
mental conceptual requirements of an appropriate capital differentiation 
that is independent of the legal form, so that it fulfils its purpose of con-
veying the information necessary to make decisions (F.12; decision use-
fulness). IFRS balance sheets will only fulfil this formulated objective, if 
the following qualitative characteristics (F.24) are met: 

(1) Understandability (F.25), 

(2) Relevance (F.26-30), 

(3) Reliability (F.31-38) and 

(4) Comparability (F.39-42). 

From these qualitative characteristics of the IASB framework, the main 
requirements can also be derived for an appropriate capital differentiation 
system that is independent of the legal form. These will be described in 
the sections below. 

3.1.2The Substance-Over-Form Orientation 

In order to make appropriate buying or selling decisions with respect to 
shares, an investor needs understandable and relevant information
about the financial position and performance of the enterprise. With re-
spect to the capital structure of the enterprise, that is, the relationship be-
tween equity and liabilities, this information is only given if the economic 
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form of the Exposure Draft (ED) “Amendments to IAS 32”. With the ED, in 
principle, a classification as equity capital should also be facilitated for 
such forms of finance which carry the risks and rewards of the capital-
receiving enterprise, and which can be withdrawn not only by a collective 
agreement of all equity investors, but rather through an individual declara-
tion. From the perspective of the IASB, such financing instruments should 
be shown, although only as part of equity capital, if the owner in question 
is to be paid out at the level of fair value of his interests.  

According to the ED in its current form a differentiation will be made be-
tween two categories of equity-capital instruments: 

1. Financial instruments that are not puttable and which do not contain 
any obligation to deliver dividends or other distributions. In other 
words: financial instruments on which notice cannot be given by the 
owner and for which, simultaneously, a capital relinquishment pay-
ment can only be made, if it is determined at the discretion of the 
issuer (See IAS 32.16, IAS 32.17, IAS 32.19; perpetual instruments).

5

2. Financial instruments that are puttable at fair value, provided that 
certain criteria are fulfilled and that, for example, they are part of the 
most subordinated capital category (See ED IAS 32.BC11; owner-
ship instruments).

6

5 If, in the case of this form of financial instruments, the issuer is contractually obliged to 
provide the owner of the instrument with a capital relinquishment payment, the cash 
value of the future capital payments must be determined and declared as part of the obli-
gation. Only the positive difference between the amount of the capital released and the 
cash value of the payment obligations would be classified as equity capital.  

6 By contrast, additional conditions must be fulfilled cumulatively for a classification of eq-
uity capital: (1) The instrument entitles the holder to a pro rata share of the net assets of 
the entity in the event of the entity`s liquidation (2) The right to a pro rata share of the net 
assets is neither limited nor guaranteed, either before or at liquidation. (3) The instru-
ment’s issue price is the fair value of a pro rata share of the net assets of the entity at the 
time of issue (4) The instruments in the most subordinate class are all financial instru-
ments puttable at fair value. 
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2The Capital Differentiation System according to IAS 2 
and to the Exposure Draft “Amendments to IAS 2” 

On the basis of the risk and reward approach
4
, for equity capital, the IASB 

generally requires, with respect to the existing IAS 32, that the equity in-
vestor may not require a repayment of the investment through a unilateral 
declaration, so that he is not able to evade its responsibility in terms of 
assuming risk with respect to the remaining equity investors and the 
creditors (settlement approach). Demands for repayment by investors are, 
accordingly, only irrelevant for the classification as equity if they have to 
be decided collectively by the investors in equity.  

For joint stock companies, this simple classification criterion leads to an 
appropriate differentiation, because, for this form of enterprise, the own-
ers of the enterprise decide collectively about capital repayments. For 
listed companies, the individual equity investor can sell his share on the 
capital market at any point in time. The capital differentiation system of 
the IAS 32 is thus consistent and conceptually sound for joint stock com-
panies.  

The situation is different with respect to the classification of investments 
in a non-joint-stock company. Because the owner of a non-joint-stock 
company generally has a contractually guaranteed right to give notice on 
his shares in the company, the enterprise has an obligation to repay. This 
means that an investment that is classified as equity capital according to 
national Generally Accepted Accounting Principles (GAAP) and that covers 
the risks and rewards of the enterprise, must also be classified as a liabil-
ity in the IFRS financial statements.  

Hence, we welcome the initiative of the IASB, according to the discrep-
ancy that the risk and reward covering capital of non-joint-stock compa-
nies must be classified as a liability in IFRS financial statements, in the 

4 See IAS 32.11. Accordingly, an obligation on the part of an issuer to provide equity capital 
from his own shares in varying quantities induces a debt-capital classification of the af-
fected financing instrument. With this form of financial instrument, there is an obvious 
lack of participation of the investor in the typical risk and rewards associated with 
changes in share prices. 
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The subject of the present investigation is the question of whether the 
prevailing IAS 32, subject to the planned extension contained in the ED, 
leads to an appropriate capital differentiation for non-joint-stock compa-
nies as well.

2
 Accordingly, we first investigate the capital differentiation 

regulation according to IAS 32, as well as the ED, and analyze the general 
conceptual requirements that the framework makes on capital differentia-
tion. In considering these requirements, we orient ourselves towards the 
risk and reward approach, as does the IASB. The reason is that, in our 
opinion, the requirement that equity investors must carry both the risks 
and potential rewards of their entrepreneurial activities constitutes an ap-
propriate conceptual basis for a capital differentiation system.  

Based on the conceptual requirements of the framework, we also analyze 
whether the suggested capital differentiation system of the modified ED 
of the IASB will fulfil the formulated demands. To the extent that the 
analysis identifies inconsistencies between the IASB proposal and the 
conceptual requirements, we propose a number of solutions in order to 
eradicate these inconsistencies.

3

It will become evident that only minor modifications beyond the ED are 
necessary, in order to keep to the risk and reward approach of capital dif-
ferentiation for all forms of enterprise, and also to avoid a misapplication 
of capital differentiation criteria through “financial instruments engineer-
ing”. In this context it must be absolutely clear that forms of finance 
which do not take the risks of the capital-receiving enterprise in the ap-
propriate proportion, and for which the same applies to the allocation of 
rewards, should not be presented as equity capital. 

2 The short version presented here is based on the report written by both authors on “Die 
Abgrenzung von Eigen- und Fremdkapital nach IFRS”. This report was initiated by the 
“Deutscher Genossenschafts- und Raiffeisenverband e. V.“ (DGRV) and the “Bundesver-
band öffentlicher Banken Deutschlands e. V.“ (VÖB).  

3 In our analysis, we concentrate on the primary and not on the derivative financial instru-
ments. 
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1Problem Formulation 

In IFRS financial statements, equity and liabilities are differentiated ac-
cording to the currently prevailing regulations of IAS 32, in terms of 
whether the investor can claim his capital by means of a unilateral decla-
ration, and thus his responsibility, that is, the assumption of risk in relation 
to the remaining equity and debt-capital providers, without the company 
being able to prevent this indefinitely. This delineation is based on the risk 
and reward approach from financial theory.  

This system is appropriate and conceptually flawless for joint stock com-
panies, because the owners of the enterprise decide, for example, at a 
shareholders’ meeting of a joint stock company, collectively about capital 
repayments and the individual investor has no individual right to demand 
back his investment.  

For non-joint-stock companies, on the other hand, investors often have an 
individual, inalienable right to give notice on their shares in the company, 
which results in a payment obligation on the part of the enterprise. 

The potential payment obligation has the consequence that, under com-
pany law, the equity capital of non-joint-stock companies, which, accord-
ing to national Generally Accepted Accounting Principles (GAAP) consti-
tutes equity capital and likewise carries the risks and rewards of the 
enterprise, must be disclosed as liabilitys according to an IFRS statement 
in the context of IAS 32. 

This discrepancy has become evident through the increasingly broad ap-
plication of the IFRS accounting standard, and now also by non-joint-stock 
companies. Therefore, the IASB is currently dealing intensively with capi-
tal differentiation and, in June 2006, published an Exposure Draft (ED) 
“Amendments to IAS 32”

1
, which is intended to supplement the existing 

regulations.  

1  Stands for ”Exposure Draft of Proposed Amendments to IAS 32 Financial Instruments: 
Presentation and IAS 1 Presentation of Financial Statements: Financial Instruments Put-
table at Fair Value and Obligations Arising on Liquidation”. 
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p page 

pp pages 

URL  Uniform Resource Locators 

VÖB  Bundesverband Öffentlicher Banken Deutschlands 
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List of Abbreviations 

AG  Application Guidance 

BC  Basis for Conclusions 

DCF  Discounted Cash-Flow 

DGRV  Deutscher Genossenschafts- und Raiffeisenverband e. V. 

e. g. for example 

e. V.  eingetragener Verein 

EC  European Commission 

Ed. Editor 

ED Exposure Draft, Edition 

F  Framework 

FASB  Financial Accounting Standards Board 

GAAP  Generally Accepted Accounting Principles 

IAS  International Accounting Standard 

IASB  International Accounting Standards Board 

IFRS  International Financial Reporting Standard 

ISA  International Standard on Auditing 

IRB  Internal Rating Based 

No.  Number 





Table of Contents 

7
Bundesverband Öffentlicher Banken Deutschlands 

Table of Contents 

List of Abbreviations 9

1Problem Formulation 11

2The Capital Differentiation System according to IAS 2 and to 
the Exposure Draft “Amendments to IAS 2” 13

3Conceptual Analysis of the Planned Differentiation System 
According to IFRS including the Exposure Draft 15

3.1The Conceptual Requirements of the Framework on the 
Capital Differentiation System 15
3.1.1Overview of General IFRS Requirements 15
3.1.2The Substance-Over-Form Orientation 15
3.1.3The Homogeneity of Equity Capital in Financial 

Statements 17
3.1.4The Reliability of Capital Commitments 18
3.1.5Clarity of Differentiation 19

3.2Criticism of the Capital Differentiation System According to 
IAS 32 and the Exposure Draft „Amendments to IAS 32“ 
Taking into Account the Conceptual Requirements of the 
Framework 20
3.2.1The Substance-Over-Form Orientation 20
3.2.2The Homogeneity of Capital Classes 22
3.2.3The Reliability of Capital Commitments 23
3.2.4Clarity of Differentiation 26

3.3Summary of the Conceptual Analysis 27

4Proposal for a Modification of the Capital Differentiation 
System According to IFRS 28

5Conclusions 38

References 43

International According Standard 32  

IFRIC Interpretation 2  



Preface 

 6••••
Bundesverband Öffentlicher Banken Deutschlands 

This is the reason why the Association of German Public Sector Banks (VÖB) 
and the German Cooperative and Raiffeisen Confederation (DGRV) have 
commissioned an advisory opinion with the aim to work out amended modi-
fication proposals for equity systematics, which are independent of the legal 
form and are intersectoral. 

In addition to the advisory opinion, published in both German and English, the 
brochure also contains the revised version of IAS 32 from 2004 and IFRC 2, 
both in German and English versions. 

Deutscher  
Genossenschafts- und  
Raiffeisenverband e.V. 

Bundesverband  
Öffentlicher Banken  
Deutschlands 

Prof. Dr. Leuschner Dr. Ott Boos Jerzembek 
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Preface 

Following the publication of the IAS regulation 1606/2002 of the European 
Union, almost all capital-oriented group companies have been obliged, as of 
January 1., 2005, to prepare their accounts according to the IAS/IFRS ac-
counting standards. Other types of companies are allowed to set up, on a 
voluntary basis, either an individual financial statement or a consolidated fi-
nancial statement, according to the IAS/IFRS accounting standards. By 
means of the law on the reform of the German Commercial Code (Bi-
lanzrechtsreformgesetz) of December 4., 2004, the IAS Regulation has been 
transposed into national legislation.  

The internationalisation of business activities as well as the development of 
new financing possibilities increase the interest of medium-sized enterprises 
in applying IAS/IFRS. Medium-sized businesses do, however, often shrink 
away from applying international standards, due to their substantial adminis-
trative costs. For the approximately 796.000 GmbHs (limited liability compa-
nies), the 131.000 GmbH & Co KGs (limited partnerships), and for the 8.000 
cooperatives, with their more than 20 million members, as well as for the 
200.000 business partnerships, which are listed in the commercial register, 
the accounting standard IAS 32 (“Financial instruments: disclosure and pres-
entation”) is especially a considerable barrier as far as the acceptance of the 
new accounting philosophy is concerned. The version published in 2004, with 
its strict definition of equity and liabilities, has led to a situation in which a fi-
nancial instrument is a financial liability when it gives the holder the right to 
put it back to the issuer. 

Also IFRIC 2 (“Members’ shares in co-operative entities and similar instru-
ments”) deals with the above-mentioned problem in an insufficient manner 
and explicitly indicates that the repayment of a share should be made at the 
Fair Value principle. The current draft for a revision of IAS 32 does not permit 
the appropriate classification of equity and liabilities for all enterprise types. 
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