Karl Hoffmann
Wirtschaftsprifer
Steuerberater

Hardtgrundweg 28
Karl Hoffmann, Hardtgrundweg 28, 61462 Konigstein 61462 Konigstein
Tel: 0178 1892784
Fax: 06173 996724

IDW e-mail:
Postfach 32 05 80 wp.khoffmann@
t-online.de

40420 Dusseldorf

22. November 2006

Betr.. Anmerkungen zum Entwurf der Fortsetzung IDW RS HFA 9: Abgang von
finanziellen Vermdgenswerten nach IAS 39

Sehr geehrte Damen und Herren,
vielen Dank fur die Gelegenheit zu oben genanntem Entwurf Stellung nehmen zu durfen.

Vorab mochte ich anregen — falls dies nicht bereits geschieht — die Stellungnahmen des
Berufsstandes zu Fragen der Rechnungslegung nach IFRS auch in englischer Sprache zu
veroffentlichen, damit sie tber den deutschen Sprachraum hinaus zugéanglich sind und den
europdischen Partnerverbénden des IDW, falls diese daran interessiert sind, zu gestatten diese
abzudrucken. Es wére auch sinnvoll, die Entwirfe den européischen Partnerverbénden des
IDW zuzuleiten, damit diese die Moglichkeit haben, dazu Stellung zu nehmen. Falls
europdische Partnerverbande des IDW ihrerseits Stellungnahmen zur Rechnungslegung nach
IFRS herausgeben, sollte das IDW darum bitten, diese in englischer Sprache den IDW-
Mitgliedern zugénglich machen zu dirfen. Damit wirde das Bemuhen des Berufstandes
unterstrichen, eine Uber die nationalen Grenzen hinaus einheitliche Auslegung der
Rechnungslegung nach IFRS zu erreichen.

Zu dem oben genannten Entwurf nehme ich im Einzelnen wie folgt Stellung.

Hauptpunkte:

Anm zu Tz. 122: ,,Insolvenzfestigkeit* auch bei ,,Durchleitungsvereinbarung* notwendig

Anm zu Tz. 136: ,,Control*“-Kriterium auch bei ,,Durchleitungsvereinbarung* anwendbar

Anm zu Tz. 139: variabler Kaufpreisabschlag kein Hindernis fir ,,Control*-Abgang

Anm zu Tz. 145, 148: andere Bemessung des verbleibenden ,,continuing involvement* assets

Anm zu Tz. 188: konzerninterner Zinsswap und variabler Kaufpreisabschlag schéadlich fur
,Durchleitungsvereinbarung*

Die angegebenen Textziffern beziehen sich auf die Textziffern des Entwurfs.



Tz.116: Verkauf der Zinszahlungen — Zuordnungsabrede fiir Zahlungen

Fall: Es wurden nur die Zinszahlungen aus einer Gesamtforderung verkauft. Dies spricht
zunachst dafiir, dass die Abgangsregeln nur auf die Zinsteile des financial asset anzuwenden
waren.

Wenn Zahlungen zu einem Zeitpunkt eingehen, zu dem aus einem financial asset sowohl
Zins- als auch Tilgungszahlungen fallig sind, wie muss dann zwischen den Parteien
(originérer Eigentimer der Gesamt-Forderung und Kaufer des Zinsteils) geregelt sein,
welcher Teil der erhaltenen Zahlung auf die Zinsforderung bzw. die Tilgungsforderung
entfallt (wenn die Zahlung kleiner ist als die Summe der falligen Betrége), damit man davon
ausgehen kann, dass nur der Zins-Teil des financial asset (und nicht das gesamte asset) den
Abgangsregeln zu unterwerfen ist?

Eine Regelung zwischen den Parteien wonach alle Zahlungen zuné&chst als Zahlungen auf die
zum Zahlungszeitpunkt falligen Zinsbetrage und nur der verbleibende Teil als Zahlung auf die
zu diesem Zeitpunkt falligen Tilgungsbetrége anzusehen sind, sprache moglicherweise wegen
IAS 39.16(b) gegen eine separate Betrachtung der verkauften Zinsforderung von der
Gesamtforderung.

Vielleicht kann man diese Problematik in der Stellungnahme ansprechen, da sie nicht direkt
im Standard erwahnt wird (sonst waren die Tz. 116, 117 eine bloRRe Widergabe des
Standards).

Tz. 119: Ubertragung der Rechte — Anderung der Begriindung

Es kommt fiir die Frage der Voraussetzungen der Ubertragung der Forderung (idR) auf die
Rechtslage des Landes an, in dem die verkaufende entity ihren Sitz hat. Wenn ein Konzern
ein TU in Brasilien und in Deutschland hat, dann kommt es auf die brasilianische Rechtslage
an, wenn das brasilianische TU der Verkaufer eines financial asset ist, und auf die deutsche
Rechtslage, wenn das deutsche TU der Verkéufer ist. (Mit der internationalen Gultigkeit der
IFRS hat das nichts zu tun, denn dies wirde auch gelten, wenn die IFRS nur flr
Konzernabschliisse von MU einer Nationalitat gelten wirden). Es ist nach dem jeweiligen
lokalen Recht zu untersuchen, ob auch im Falle der Insolvenz der ,,verkaufenden* entity,
gesichert ist, dass die entity keinen Anspruch mehr darauf hat, die Zahlungen aus dem
»verkauften® financial instrument zu erhalten und den ,,K&ufer” nicht nur wie einen
,Glaubiger” der entity zu behandeln (Ausnahme: die entity wére trotz der Insolvenz auf jeden
Fall verpflichtet, alle aus dem financial asset erzielten Betrége an den ,,K&ufer*
weiterzuleiten, also selbst dann auf die Rolle eines agent beschrénkt.)

Tz. 122: Durchleitungsvereinbarung — Kriterium der Insolvenzfestigkeit

In Bezug auf IAS 39.19c ,,Verpflichtung zur Durchleitung® stellt sich die Frage, ob diese
Verpflichtung auch ,insolvenzfest* sein muss, also auch wirksam sein muss, wenn die zur
Durchleitung verpflichtete entity insolvent wird. Wirde man dies bejahen, wirde es
vermutlich kaum noch eine Konstruktion geben, die ,,Durchleitung* iSd IAS 39 ist. (Mit
Ausnahme von Konstruktionen, bei denen Eigentiimer der Forderungen und
»durchleitungsverpflichtete entity” eine sogenannte ,,insolvenz-sichere* entity wird.) Verneint
man die Notwendigkeit der ,,Insolvenzfestigkeit” in Bezug auf die
Durchleitungsvereinbarung, stellt sich die Frage, warum man die ,,Insolvenzfestigkeit” fir die
,Ubertragung der Rechte* als unabdingbare Voraussetzung fordert, zumal der Standard dies
nach meiner Kenntnis an keiner Stelle anspricht (die Forderung nach Insolvenzfestigkeit
scheint aus den US-GAAP ,.inspiriert” zu sein).



M.E. sollte die ,,Insolvenzfestigkeit* auch fur die Durchleitungsvereinbarung gefordert
werden, da sonst die Bedingung IAS 39.19c nicht in vollem Umfang erfullt ware.

Dabei liegt ,,Insolvenzfestigkeit* auch dann vor, wenn die zur Durchleitung verpflichtete
entity aufgrund ihres Geschaftsumfangs nicht insolvent werden kann, weil sie einerseits einen
rechtlich gesicherten Anspruch auf die Forderungen hat und andererseits ausschliel3lich aus
der Durchleitungsverpflichtung gegeniber Dritten (wobei hier auch related parties als Dritte
gelten) verpflichtet ist, und dies durch die Satzung der entity oder auf &hnliche Weise fiir die
gesamte Laufzeit der Durchleitungsvereinbarung gesichert ist.

Tz. 123:
Wenn die ,,Garantie” als bedingte Kaufpreisriickerstattung (nachtréglicher variabler
Kaufpreisabschlag) ausgestaltet wirde, wére sie dann unschadlich, fir die ,,Durchleitung“?

Tz. 130: Fremdwahrungsrisiken

Wenn die Fremdwahrungsrisiken als Teil der Risiken betrachtet werden, die einer Forderung
anhaften, dann misste man im Einleitungssatz des Absatzes von ,.einer Variabilitat der
Zahlungsstréme aus den Forderungen umgerechnet in die functional currency der
verkaufenden entity* sprechen.

Man konnte aber auch der Ansicht sein, dass Fremdwahrungsrisiken nicht der Forderung an
sich anhaften, sondern sich nur aus dem Verhaltnis zum Halter der Forderung ergeben, und
daher in diese Betrachtung nicht einzubeziehen seien. In dieser Sichtweise wirden nach
einem Forderungsverkauf verbleibende Wahrungsrisiken stets nur als Derivate abgebildet,
wirden aber keinen Einfluss auf die Frage haben, ob die Risiken/Chancen aus der Forderung
Ubertragen worden sind.

Tz. 136: ,,control“-Kriterium auch bei Durchleitung anwendbar

Dass das Kriterium ,,control* bei einer Durchleitungsvereinbarung nicht einschldgig sein
kann, wird damit begriindet, dass bei einer Durchleitungsvereinbarung die Forderung selbst
vom ,,.Durchleitungsbeginstigten” nicht verkauft/verpflandet werden kénne. Der
»Durchleitungsbeginstigte* konnte aber seine Rechte aus der Durchleitung (das wirtschaftlich
relevante Substrat der Forderung = das ,,asset” iSd 1AS 39.20 (c)) verkaufen/verpfanden.
Wenn er dazu die ,,practical ability” hat und ,,able to exercise that abiltiy unilaterally and
without needing to impose additional restrictions on the transfer* iSd 1AS 39.23 ist, warum
sollte man dann annehmen dirfen, dass die verkaufende entity noch ,,control* Gber das
financial asset iSd IAS 39.20 c hat. Sie hat dann m.E. genauso wenig ,,control* (iber das
financial asset, wie bei einer Ubertragung der Rechte. Schon aus IAS 39.19 b) ergibt sich,
dass die Ubertragende entity das financial asset nicht mehr verduRern oder verpfanden kann
(auRer an den Durchleitungsbeginstigten). Und auch ansonsten verbleiben doch dann in einer
wirtschaftlichen Betrachtung der (ibertragenden entity keine anderen Chancen/Risiken wie bei
einer Ubertragung der Rechte.

Wenn ,,Ubertragung* und ,,Durchleitung® nicht wirtschaftlich sehr dhnlich sein kénnten, ware
es auch unversténdlich, dass auch die ,,Durchleitung® nach IAS 39 zum bilanziellen Abgang
des ,,asset* fuhren kann. Das spricht m.E. dafur, dass ,,control* iSd IAS 39.20c auch bei der
,Durchleitung* ein zu prifendes Kriterium ist. Gegenstand der Prufung ist die
Verkaufsfahigkeit der ,,Rechte aus der Durchleitung®.



Tz.139: variabler Kaufpreisabschlag kein Hindernis fur Weiterverkauf

M.E. hindert ein variabler Kaufpreisabschlag den Ké&ufer einer Forderung nicht daran, die
Forderung als Ganzes zu verkaufen. Die Forderungen sind nicht mit einem Anspruch des
Ubertragenden belastet. Der Ubertragende hat immer nur einen Anspruch gegen den Kaufer
auf Zahlung des ausstehenden (bedingten) Kaufpreises. Daran andert auch die
WeiterverdaulRerung der Forderung durch den Kdufer nichts. Nimmt man den Fall einer
offenen Zession wird der Schuldner der Forderung direkt an den ,,Zweitkéufer” die Zahlungen
leisten. Es liegt dann beim Erstkaufer, ggf. eine noch ausstehende (bedingte) Kaufpreisrate an
den urspriinglichen Verkéaufer der Forderung zu zahlen. In dieser Konstellation sieht man
ganz offenkundig, dass der variable Kaufpreisabschlag kein Hindernis ist, die Forderung als
Ganzes zu verdauBern. Nimmt man den Fall, dass die (beiden) Zessionen nicht offengelegt
werden, wird der Schuldner an den urspriinglichen Forderungsinhaber zahlen. Dieser leitet die
Betrége an den 1. Kéaufer weiter. Dabei wird er ggf. mit der noch offenen (bedingten)
Kaufpreisforderung verrechnen. Der 1. Kaufer wird die Betrdge (ungekdiirzt um die
Verrechnung mit dem offenen Kaufpreisbestandteil) an den 2. Kaufer weiterleiten. Leitet der
ursprungliche Forderungsinhaber den gekurzten Betrag direkt an den 2. K&ufer weiter, muss
der 1. Kdufer den verrechneten Teil an den 2. Kaufer Uberweisen, denn der 2. K&ufer hat dann
insoweit einen Ausgleichsanspruch gegen den 1. K&ufer (wobei er diesen Ausgleichsanspruch
nur hat, weil er die gesamte Forderung gekauft hat).

Tz. 140:

Es stellt sich die Frage, wie es zu beurteilen ist, wenn der K&aufer seine Garantierechte gegen
den Verkéufer der Forderung, (mit der Forderung) weiterverkaufen kann, diese Rechte also
bei Weiterverkauf keineswegs entfallen missen und auch eine Verfiigung iber die Forderung
(zumindest zusammen mit den Garantierechten) nicht unwahrscheinlich ist. In 1AS 39.23 und
auch in AG 44 wird von restrictions und restrictive conditions gesprochen. Das MitverdulRern
von einseitigen (begunstigenden) Rechtspositionen (aus Garantien oder Put-Optionen) als
»Restriktionen® zu verstehen, liegt nicht offenkundig auf der Hand. Doch steht zu vermuten,
dass der Standard auch dies als ,,Restriktionen* sieht, weil der K&ufer insofern in seiner
Handlung ,,beschrankt“ ist, wenn er die Forderung (,,practically*) nur zusammen mit den
erganzenden Rechten weiterverkaufen kann. Vielleicht kann man diese Problematik bspw. in
der Tz. 140 noch etwas vertiefter darstellen.

Tz 144:

,» Diese Garantieverpflichtung wird planmaRig amortisiert®: hier sollte man klarstellen, dass
mit der Garantieverpflichtung nur der Betrag von 80 GE gemeint ist. Dies kann dadurch
geschehen, dass der Betrag in Klammern nach dem Wort Garantieverpflichtung eingefiigt
wird.

,»Der Restbuchwert der Forderung (100) ist abzuschreiben, wenn aus der Garantie eine
Inanspruchnahme droht.” Gilt dies auch, wenn der Betrag der drohenden Inanspruchnahme
Kleiner ist, als der Restbuchwert der amortisierten Garantieverpflichtung? Ja, aber in diesem
Fall, ist auch die associated liability entsprechend zu vermindern. Per saldo muss aus
Restforderung und associated liability der Betrag passiviert sein, der bei einer stand alone
Garantie (die nicht zum fair value zu bewerten ist) zu passivieren ware. Man konnte das
Beispiel um diesen Aspekt erweitern.



Tz. 142, 145, 148: Anm. zur wirtschaftlichen Konsistenz der Beispiele 1,2 und 3:

In anliegendem Exel-Blatt ist anhand eines gegebenen Forderungsbestandes mit
Zahlungsstromen in drei Umweltzustanden, der Verkauf in den Varianten der Beispiele 1, 2
und 3 dargestellt. Dabei ist den einzelnen Varianten ein fair value zugeordnet, der zwar
gegriffen, aber im Hinblick auf einige Gesetzmaligkeiten (Erwartungswert, Risiko) konsistent
ist.

Tz. 142 Bsp 1: Der Kaufpreis inklusive Garantie ist 1000, darin ist eine Garantie mit fair
value von 80 enthalten. Dies wiirde bedeuten, dass der fair value der Forderungen 920 betragt
(wenn der Gesamtkaufpreis ein fair value ist).

Unterstellt man, dass der Markt risikoavers ist, muss der Erwartungswert der Einzahlungen
aus den Forderungen groRer als 920 sein. Des Weiteren ergibt sich unter dieser Annahme,
dass der Erwartungswert der Einzahlungen aus der Garantie kleiner als 80 ist, wenn die
Garantie risikoreduzierend wirkt (In diesem Sinne ist die Klammerbemerkung (erwarteter
Ausfall) unzutreffend). Verbleibt auch mit der Garantie noch ein Risiko (dass muss
annahmegemal der Fall sein, sonst lage kein teilweiser Abgang vor), muss der
Erwartungswert der Einzahlungen aus der Gesamtposition (Forderung + Garantie) groRer als
1000 sein. (In beigefiigtem Exel-Blatt ist eine Forderung dargestellt, die die genannten
Bedingungen erfullt.)

Zum Wirkmechanismus der Garantie sind keine Angaben enthalten. Sie kénnte zB vorsehen,
dass xx% eines Ausfalls gegentber den rechtlich zustehenden Betragen bis zu einem
Maximalbetrag von 100 ersetzt werden. (In beigefgtem Exel-Blatt (Spalte 2 und 3) wurde
eine Garantie angenommen bei der 100% des Ausfalls, max. aber 100 GE erstattet werden.)

All dies ist kompatibel mit den sonstigen Annahmen des Beispiels, auch der Annahme, dass
der Buchwert der Forderungen 1000 betrégt.

Tz. 145 Bsp 2: In dem Bsp. sollte klargestellt werden, wie der Kaufpreiseinbehalt zu bezahlen
ist. Ich nehme an, dass er zu zahlen ist, wenn und soweit Einzahlungen von mehr als 900 aus
den Forderungen erzielt werden (werden bspw. nur 950 erzielt, werden nur 50 nachgezahlt;
werden 1025 erzielt, werden 100 nachgezahlt; dies ist auch in beigeftigtem Exel-Blatt so
angenommen (Spalte 4)).

In diesem Fall besteht der Vorgang wirtschaftlich aus zwei VVorgangen:

Fur 900 erwirbt der K&ufer die 1.- 900. GE aus den Forderungen + die 1001. — zur
letztmoglichen GE aus den Forderungen. Nimmt man an, dass der gezahlte Preis dem fair
value entspricht und unterstellt man dass der Markt risikoavers ist, muss der Erwartungswert
der Einzahlungen aus diesem Teil der Forderung groRer als 900 sein. (in beigefugtem Exel-
Blatt (Spalte 4) ergibt sich ein fair value von 890 fur diesen Forderungsteil)

Fur den ,,variablen Abschlag* erwirbt er die 901. — 1000. GE aus den Forderungen. Das sind
»Sichere” Geschéfte, denn der Kaufpreis wird nur bei Eingang der Zahlung fallig. Der fair
value dieser Komponente ist Null, solange das Geschaft schwebt.

Man konnte allerdings iberlegen, was der Zeitwert dieses Teils der Forderung (901.-1000. GE
aus den Forderungen) ist, denn wirtschaftlich wird dieser Teil der Forderung nicht verkauft.



Es ware denkbar, dass der Zeitwert dieses Teils der Forderung 30 GE betrégt (so unter den
Wertannahmen in dem Bsp des Exelblatts (Spalte 5)).

Damit ergébe sich ein gesamt-Fair Value der Forderung von 890+30=920. Denkbar ware es
nun einerseits einen teilweisen Abgang und andererseits ein teilweises Zuriickbehalten der
Forderung anzunehmen, wobei der Buchwert der Forderung nach dem Verhaltnis der fair
values aufzuspalten ware. Dem steht jedoch im Sinne einer Anwendung der Abgangsregeln
auf nur einen Teil der Forderung die Regelung nach IAS 16.16b entgegen. Die Regeln missen
daher auf die Gesamt-Forderung angewendet werden und das verbleibende ,,continuing
involvement* ist zu bilanzieren.

Zerlegt man den fiir 890 erworbenen Zahlungsstrom (Spalte 4) in den Zahlungsstrom aus der
90% Forderung (Spalte 9) und dem Residuum (Spalte 11), l&sst sich das Residuum als
Garantie aus der Subordinierung des beim Verkaufer verbliebenen Teils deuten (Sie ist
ahnlich aber nicht identisch mit dem Bsp 3, s. Spalte 7 und 10). Der Fair Value des
Residuums ist im Bsp. 62 GE.

Es fragt sich, ob das ,,continuing involvement* unter diesen Umstanden nicht in 10% des
Buchwerts der Forderung zuziglich dem max. Garantiebetrag (dieser erreicht rechnerisch sein
Maximum bei einem Zahlungseingang von 900: 90 GE) in Bezug auf den verauRerten Teil
der Forderung besteht. Es ergédbe sich dann folgende Buchung:

Kasse 890 an Forderung 810
Verlust 72 Associated liability 90+62

Tz. 148 Bsp 3: Der Zeitwert von 900 setzt sich (bezogen auf das angefiigte Beispiel Spalte 7,
9 und 10) aus dem Zeitwert der 90%Forderung (828) und dem Zeitwert der Subordinierung
(72) zusammen. In dem beigeftigten Beispiel sind der Verkauf mit Einbehalt und der 90%-
Verkauf mit Subordinierung nicht identisch (die entsprechende Bemerkung in Tz. 150 sollte
daher wegfallen, da sie nicht allgemeingultig ist).

Auch in diesem Fall stellt sich die Frage, ob das continuing involvement nicht aus 2
Komponenten besteht: der 10% Forderung (=10% des Buchwerts) zuzlglich dem max.
Garantiebetrag (dieser betragt rechnerisch 92,25 GE und wirde sich in beigefligtem Bsp bei
einem Zahlungseingang von 922,50 GE ergeben) in Bezug auf den verduf3erten Teil der
Forderung. Wenn man den fair value der Garantie aus der Subordination mit 72 annimmt,
ergébe sich folgender Buchungssatz:

Kasse 900 an Forderung 807,75
Verlust 72 Associated liability 92,25+72

In Tz. 150 wird der max. Garantiebetrag mit 100 angegeben. Dies wirde nur zutreffen, wenn
der max. Zahlungseingang aus der Forderung 1.111,11 GE betriige. Dann wirde bei einem
tatséchlichen Zahlungseingang von 1000, 100 aufgrund der Subordination, also aus der
»,Garantie®, an den Kdufer flieRen. Bei h6heren und niedrigeren Zahlungseingéngen, ware der
aus der Subordination flieBende Betrag kleiner als 100.



Tz 175: Swap

»,Demzufolge liegt keine Durchleitung vor, falls an den Swappartner auch dann Zahlungen zu
leisten sind, wenn die Zahlungen aus den Forderungen ausfallen*

Wenn die Anspriiche des Swappartners in dieser Situation ins Leere laufen (oder zu Lasten
der anderen Investoren in die SPE gehen), weil die SPE nicht aus anderem Vermégen die
Anspriiche des Swappartners abdecken kann, und somit nur die Zahlungen aus den
Forderungen zur Abdeckung der Anspriiche aller Investoren in die SPE (darunter auch der
Swappartner) zur Verfligung stehen, wirde dies m.E. nicht dazu fuhren, dass die
Voraussetzung flr eine Durchleitung nicht erfullt sind. Dazu muss sichergestellt sein, dass
auch im Falle der Insolvenz der SPE, der Veraulerer der Forderungen zu keinen zusatzlichen
Zahlungen verpflichtet ist.

Tz. 183: ,,Control* Abgang auch bei Durchleitung méglich
Siehe hierzu Anm. zu Tz. 136.

Tz. 188-197: konzerninterner Zinsswap und variabler Kaufpreis schadlich fir
Durchleitung

In dem Beispiel ist die Zweckgesellschaft dem VerdulRerer der Forderungen als TU
zuzurechnen. Zu untersuchen ist daher, ob die Refinanzierungsvereinbarung der SPE mit den
Investoren eine Durchleitungsvereinbarung ist, denn offenkundig sind die Forderungsrechte
nicht von der SPE auf die Investoren (ibertragen worden.

Bezogen auf die gesamten Forderungsrechte musste jedoch die Erflllung der Bedingungen fir
das Vorliegen einer Durchleitungsvereinbarung verneint werden, da die Investoren Anspruch
auf Zahlung eines variablen Zinses haben, der nicht den aus den Forderungen resultierenden
Zinszahlungsstromen entspricht. Der Zinsanspruch der Investoren kann geringer oder hoher
sein, als die Zinszahlungsstrome aus den Forderungen.

Wenn die Anspriiche der Investoren hoher sind als die aus den Forderungen resultierenden
Zahlungen, wére dies noch unschédlich, solange den Investoren nur die Zahlungsstréme aus
den Forderungen zur Befriedigung ihrer Anspriiche zur Verfiigung stehen. (Im Beispiel wirde
aber der VerduRerer tber den Zinsswap zusatzliche Zahlungsmittel zur Verfugung stellen,
wodurch die Bedingung IAS 39.19a verletzt wird.)

Sind die Anspriiche der Investoren geringer als die aus den Forderungen resultierenden
Zahlungen, ware IAS 39.19c verletzt (es sei denn es wére geregelt, dass in diesem Fall der
Ubersteigende Betrag ebenfalls an die Investoren auszukehren ist).

Wenn der Zinsswap nicht mit dem Veraul3erer, sondern mit einer Dritt-Partei abgeschlossen
wird, kdnnte eine Durchleitung bezuglich der Gesamt-Forderungen vorliegen. Investoren und
Swap-Partner hatten in Summe nur Anspriiche in Hohe der aus den Forderungen
resultierenden Zahlungsstrome, wenn die SPE kein anderes Vermdgen besitzt. Dies setzt
voraus, dass der VerduRerer unter keinen Umsténden verpflichtet ist (auch bei Insolvenz der
SPE) zusétzliche Mittel zur Verfligung zu stellen.

Aus der Sicht des verkaufenden Konzerns werden die gesamten Zahlungsstréme aus den
Forderungen (und nur diese) an Dritte abgegeben. Wie sich diese die Zahlungsstréme teilen
ist nicht von Belang (analog der Regelung aus IAS 39.16a (ii) und (iii)). Es wére dann auch
denkbar, dass sich der Zinsswap nicht auf die tatsachlich eingehenden Zinsen, sondern auf
einen festgelegten Betrag beziehen, wenn die daraus resultierenden Risiken bei den (anderen)
Investoren liegen.



Zu prifen ware im Bsp (mit konzerninterner Swap-Vereinbarung), ob ggf. nur eine
Durchleitungsvereinbarung im Hinblick auf die Tilgungsteile der Forderungen besteht und
insofern die Abgangsregeln nur auf den Tilgungsteil der Forderungen anzuwenden sein
konnten. (siehe zur Problematik die Anm. zu Tz. 116). Dazu musste man die Anspriiche der
Investoren in zwei Teile zerlegen. Einen Anspruch auf Durchleitung der Tilgungsteile der
Forderungen und einen Anspruch auf eine weitere Zahlungsreihe, die sich nach dem variablen
Zinssatz bezogen auf einen ggf. festen Grundbetrag bemisst. Ob dieser Weg erfolg
versprechend ist, ist fraglich, denn die SPE ist dann Anspriichen auf3erhalb der Forderungen
ausgesetzt und insofern ggf. nicht mehr ,,insolvenzfest” (siehe Anm. zu Tz. 122).

Ein Problem bereitet aber auf jeden Fall der variable Kaufpreisabschlag im Hinblick auf IAS
39.19c. Bei Eingehen entsprechender Zahlungen aus den Forderungen, die der
Durchleitungsvereinbarung mit den Investoren unterliegen, kann die SPE diese
Zahlungseingénge nicht an die Durchleitungsberechtigen (Investoren) weiterleiten, sondern
muss die Zahlungen an den VeréduRerer leisten. Damit werden nicht alle Zahlungen aus den
Forderungen an Dritte weitergeleitet. Eine Durchleitung liegt damit nicht vor.

Tz. 218: Beispiel fur Continuing involvement

Es ware hilfreich, wenn gerade fir den Fall, dass ein ,,continuing involvement™ bei einem
unechten Pensionsgeschaft beim Pensionsgeber verbleibt, ein Beispiel gegeben wiirde. Die
nachfolgenden Beispiele sind sehr ausfihrlich, betreffen aber gerade die eher ,,harmlosen*
Falle, die in ihrer Bilanzierung letztlich am wenigsten fraglich sind.

Tz. 219: VeraulRerbarkeit der Verkaufsoption gegen den Pensionsgeber

Im Falle nicht marktgangiger financial assets stellt sich die Frage, ob es Einfluss auf das
»Vverfugungsmacht“-Kriterium hat, wenn der Pensionsnehmer berechtigt ist, seine Put-Option
gegen den Pensionsgeber mit den Wertpapieren mitzuverduRern. Kann er die Option
mitverdufern, hindert ihn auch der Umstand, dass die Option ,,hinreichend werthaltig* ist,
nicht am Verkauf der Wertpapiere (in der Regel dann zusammen mit dem Optionsrecht).
Dennoch dirfte dieser Umstand auch als ,,restriction” iSd IAS 39.23 gelten, so dass die
Verfligungsmacht nicht tbergeht. Vielleicht sollte man dies ergénzen.

Fur weitere Erlauterungen oder Riickfragen zu den Ausfiihrungen stehe ich Ihnen gerne zur
Verfligung.
Mit freundlichen GriRen

K. Hoffmann



Varianten Forderungsverkauf

Spalte 6 Spalte 9 Spalte 10 Spalte 11
Spalte 1 Spalte 2 Spalte 3 Spalte 4 Spalte 5 Sp2-Sp4 |[Spalte7 Spalte 8 Sp1x09 |Sp7-Sp9 |Sp4-Sp9

Zahlung aus|Verkauf Verkauf Rest Verkauf 90% [Rest 90%Ford. Anspruch "Anspruch

prob. Forderung |mit Garantie |Garantie mit Einbehalt |Forderung Subordinatior|Forderung aus Subord. |auf Garantie"
max 100 max 100 von 100 Rest max 10qQ (subord.) Rest

Umwelt 1 0,25 1025 1025 0 925 100 100 922,5 102,5 922,5 0 2,5
Umwelt 2 0,5 950 1025 75 900 50 125 922,5 27,5 855 67,5 45
Umwelt 3 0,25 850 950 100 850 0 100 850 0 765 85 85
Erwartungswert: 943,75 1006,25 62,5 893,75 50 112,5 904,375 39,375 849,375 55 44,375
Varianz 3867 1055 1406 742 1250 156 986 1454 3132 1059 851
fair value (gegriffen) 920 1000 80 890 30 110 900 20 828 72 62

Annahmen:

Die Unterschiede in den Zahlungen aus den Forderungen in den Umweltzustanden beruhen allein auf Forderungsausfallen (Bonitat), wobei im Umweltzustand 1 keinerlei
Ausfalle eintreten (Spalte 1).

Die in der letzten Zeile genannten fair values sind gegriffen. Sie beriicksichtigen den Erwartungswert und das Risiko. Tendenziell: je groRer das Risiko, desto groRer der
Abschlag vom Erwartungswert. (Ausnahme: risikoreduzierende Parten). Die Summe von fair values von Teilzahlungsstromen betragt den fair value des
Gesamtzahlungsstroms (MM-Theorem).

Verkauf mit Garantie (Spalte 2): Die Garantie besagt, dass jeder Forderungsausfall ausgeglichen wird, maximal jedoch ein Ausfall von 100 GE.Der fair value dieser Garanti
ist mit 80 GE gegriffen. Er liegt Uber dem Erwartungswert der Zahlungen aus der Garantie, weil die Garantie risikoreduzierend wirkt (Spalte 3). So ergibt sich der Gesamt
fair value der garantierten Forderung von 1000 GE.

Verkauf mit Einbehalt (Spalte 4): Es wird ein Gesamtpreis von 990 GE vereinbart. Hiervon werden 100 GE einbehalten, die nur und soweit ausbezahlt werden, wenn meh
als 900 GE aus der Forderung flieBen. Dabei ist ein fair value furr die Teilforderung (1.-900. GE + 1001.-1025. GE) von 890 GE angenommen. Der fair value der
Restforderung (901.-1000. GE), die wirtschaftlich beim Verkaufer verbleibt ist mit 30 GE angenommen (Spalte 5). Die Summe der fair values der Teilforderungen muss 920
ergeben (wenn man dem MM-Theorem folgt). In Spalte 11 ist der "Anspruch aus Garantie" dargestellt, wenn der Gesamtanspruch (Spalte 4) in eine 90% Forderung (Spalte
9) und das Residuum aufgespalten wird. Der rechnerische Maximalbetrag der Garantie betragt 90 GE und tritt bei einem Zahlungseingang von 900 GE ein.

Verkauf 90% mit Subordination des Rest (Spalte 7): Es werden 90% der Zahlungsstréme aus der Forderung verkauft. Zahlungsausfalle gemessen an 90% der rechtlicher
Anspriiche (922,5 GE) sind aus den Zahlungseingéngen aus der verbleibenden Restforderung auszugleichen, max. jedoch ein Betrag von 100. (Die Begrenzung spielt in
dem Bsp keine Rolle.) Der Fair value dieser (gesicherten) Forderung wird mit 900 GE gegriffen. Daraus ergibt sich, dass die (ungesicherte) 90% Forderung einen fair value
von 828 (Spalte 9) und die Sicherungsanspruch aus der Subordination einen fair value von 72 hat (Spalte 10). Der rechnerische Maximalbetrag der Garantie betragt 92,25
GE und tritt bei einem Zahlungseingang von 922,5 GE ein.

Unter den Annahmen des obigen Beispiels sind der Verkauf mit Einbehalt von 100 (Spalte 4) und der Verkauf von 90% mit Subordination (Spalte 7) wirtschaftlich nicht
identisch.




Berechnung des Max. Garantiebetrags:

Maximum
a) Garantie mit Hochstbetrag 100: 100
b) 90 % mit Subordination des Rests
Anspruch 90% = 922,5
90% 10% "Abfiihrung"
922,5 102,5 0
900 100 22,5
810 90 90
855 95 67,5
819 91 91
828 92 92
832,5 92,5 90
830,25 92,25 92,25 92,25

c¢) Verkauf mit "Einbehalt von 100"
Anspruch auf die ersten 900 GE

Im Verhéltnis zu einer 90% Forderung ergibt
sich damit ein max. Garantiebetrag von 20
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