Accounting News —
Aktuelles zur Rechnungslegung
nach HGB und IFRS

Auch 2015 hat sich das wirtschaftliche Umfeld weiterhin dynamisch entwickelt.
Die hieraus resultierenden Entscheidungen haben finanzielle Auswirkungen,
die sich auch in der Rechnungslegung niederschlagen. Die aktuelle Kapitalkos-
tenstudie von KPMG zeigt die Entwicklungen bei der Erstellung von Planungs-
rechnungen, der Ableitung von Kapitalkosten und der Relevanz von Ansatzen
zur Analyse von Unternehmenswerten.

Im November hat die Deutsche Prifstelle fir Rechnungslegung die Prifungs-
schwerpunkte fir 2016 bekannt gegeben. Unser Schwerpunktartikel gibt hierzu
einen Uberblick.

In unserer Rubrik ,, Accounting im Dialog” lasst uns Jorg Landau, Leiter
Konzernrechnungslegung bei der Merck KGaA, an seinen Erfahrungen zur
erfolgreichen Integration von Akquisitionsobjekten teilhaben.

Wir haben in diesem Jahr oft Uber Unsicherheit, Volatilitdt und Verdnderungen
berichtet. Gleichwohl hoffe ich, dass Ihnen die Accounting News ein Stick
Sicherheit gegeben haben. Entsprechend wiinsche ich Ihnen
eine geruhsame Weihnachtszeit ganz in |hrer Tradition — und
natlrlich einen guten Start in ein gllckliches und gesundes
Jahr 2016!

Ihre Hanne Bockem
Partner, Department of Professional Practice
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Topthema

Kapitalkostenstudie 2015: Wertsteigerung im Spannungsfeld
zwischen Rendite und Risiko

Anfang November wurde die zehnte Ausgabe der Kapitalkostenstudie von KPMG verdffentlicht. Die Studie stellt
aktuelle Entwicklungen bei der Erstellung von Planungsrechnungen, der Ableitung von Kapitalkosten und der
Relevanz von Anséatzen zur Analyse von Unternehmenswerten und deren Entwicklung dar. Im Fokus der dies-
jahrigen Studie steht die sachgerechte Abbildung von Performance- und Risikotreibern in der Planungsrechnung
und in den Kapitalkosten. Die erhebliche Relevanz der Studie fur die Praxis wurde wieder einmal durch die hohe
Teilnehmeranzahl bestatigt: Insgesamt haben 148 Unternehmen an der Studie teilgenommen, davon 22 der

DAX-30-Unternehmen.

In unserer Jubilaumsausgabe beurtei-
len wir unternehmerische Entschei-
dungen vor dem Hintergrund der un-
verandert dynamischen Entwicklung
des wirtschaftlichen Umfelds und der
hohen Marktvolatilitdten. Die finan-
ziellen Auswirkungen der vor diesem
Hintergrund getroffenen Entscheidun-
gen mussen sich transparent in der
Rechnungslegung der Unternehmen
widerspiegeln.

Unternehmerische Entscheidungen
basieren heute vermehrt auf Bewer-
tungskalktlen. Kern jeder Bewertung
ist die sachgerechte Ableitung der
Plan-Cashflows sowie die hierzu dqui-
valente Ableitung der Kapitalkosten.
Wir haben daher an die gebotene
Wertorientierung unternehmerischer
Entscheidungen angeknlpft und die
inhaltlichen Schwerpunkte in diesem
Jahr auf weiterentwickelte Anséatze
und Mdoglichkeiten zur quantitativen
Beurteilung der Plan-Cashflows sowie
auf die hierauf aufbauenden Uberle-
gungen zur quantitativen Erfassung
der korrespondierenden Risiken als

in den Kapitalkosten zu vergltende
Komponente gelegt.

Vor diesem Hintergrund haben wir
die diesjahrige Kapitalkostenstudie
unter das Motto ,Wertsteigerung im
Spannungsfeld zwischen Rendite

und Risiko"” gestellt und beleuchten in
unseren Schwerpunktthemen insbe-
sondere die Berlcksichtigung von
Performance- und Risikotreibern in
der Planungsrechnung und in den
Kapitalkosten. In diesem Zusammen-
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hang stellen wir auch Corporate Eco-
nomic Decision Assessment (CEDA) -
einen KPMG-Ansatz als Antwort auf
aktuelle Herausforderungen an Pla-
nungsrechnungen —vor. Die Schwer-
punktthemen lauten wie folgt:

e Vollstandige Berlcksichtigung
relevanter Performance- und
Risikotreiber in dynamischen
Planungsrechnungen

e Stress-Testing in Zeiten hoher
Volatilitat und Disruption

e Quantifizierung operativer Risiken
in den Kapitalkosten

e Auswirkungen der niedrigen Zinsen
im Rahmen unternehmerischer
Entscheidungsprozesse

e Paradigmenwechsel bei der Ablei-
tung der Marktrisikopramie

e \Wertentwicklung als Entschei-
dungsmafistab

Die Studie umfasst unverandert um-
fangreiche Analysen fir alle wesentli-
chen Branchen und Sektoren. Die
wesentlichen Ergebnisse der Studie
stellen wir im Folgenden kurz vor.
Weitergehende Ausfihrungen und
Analysen zu Fragestellungen rund um
Kapitalkosten, Planungsrechnung und
Wertorientierung finden Sie in der voll-
standigen Kapitalkostenstudie 2015,
die Sie hier herunterladen kénnen.

Hier finden Sie anschaulich dargestellt
sowohl die Kapitalkostenparameter
aus unserer aktuellen Studie als auch
die Ergebnisse unserer Kapitalkosten-

Stefan Schoniger
befasst sich insheson-
dere mit Unterneh-
mensbewertungen im
Rahmen gesetzlicher,
transaktionsbezoge- s

ner und steuerlicher

Bewertungsanlasse, = -
Fairness Opinions,

Purchase Price Allocations und Impairment
Tests nach IFRS und HGB.

iy

Marc Castedello
befasst sich insbeson-
dere mit transaktions-
bezogenen Bewer-
tungsanlassen sowie
der wertorientierten
Entscheidungsunter-
stlitzung.

studien der letzten Jahre. Darlber
hinaus kénnen Sie ab diesem Jahr

Ihre individuelle und interaktive Daten-
auswertung auf unserer Homepage
vornehmen. Anhand lhrer eigenen
Suchkriterien konnen Sie die fur Sie
relevanten Daten generieren und so
die Werte und Entwicklungen der fur
Sie relevanten Kapitalkostenparame-
ter nachvollziehen.


http://www.kpmg.de/kapitalkostenstudie

hierfir ist vor allem der deutliche Riick-
gang des Basiszinssatzes von 2,6 Pro-
zent auf 1,8 Prozent, der durch den
leichten Anstieg der durchschnittlich
angesetzten Marktrisikopramie von
5,8 Prozent auf 6,1 Prozent nur teilwei-
se kompensiert werden konnte.

e Kapitalmarktkommunikation:
Der GroRteil der Unternehmen ver-
wendet die ermittelten Unterneh-
menswerte und deren Veranderung
im Zeitablauf nicht in der Kapital-
marktkommunikation.

¢ Planungsunsicherheit: Die anhal-
tende Volatilitat und unsichere Zu-
kunftsaussichten stellen Planer und
Bewerter unverandert vor grofRe
Herausforderungen.

e WACC: Die durchschnittlich ange-
setzten, gewichteten Kapitalkosten
nach Unternehmensteuern und
vor Wachstumsabschlag (WACC,
Weighted Average Cost of Capital)
sind von 7,8 Prozent im Vorjahr auf
7,1 Prozent gesunken. Die hochsten
WACCs sind in den Bereichen
Media & Telecommunications
(8,0 Prozent) und Automotive
(7,9 Prozent), der niedrigste WACC
im Bereich Health Care (5,7 Prozent)
zu beobachten.

e Steuerung: Die Wertentwicklung
des eigenen Unternehmens ist ein
zentrales Entscheidungs- und
Steuerungsinstrument.

Die geringsten durchschnittlichen
WACCs im Branchenvergleich weisen
die Unternehmen der Branchen Health
Care (5,7 Prozent) und Energy &
Natural Resources (6,1 Prozent) auf,
wahrend die Unternehmen aus den
Branchen Media & Telecommunica-
tions (8,0 Prozent) und Automotive
(7,9 Prozent) durchschnittlich die
hdéchsten WACCs ansetzen. In den
einzelnen Branchen ist der im Mittel
angesetzte WACC insbesondere in
den Branchen Health Care (-1,9 Pro-
zentpunkte), Financial Services

(-1,4 Prozentpunkte), Chemicals &
Pharmaceuticals (-1,2 Prozentpunkte),
Energy & Natural Resources (-1,1 Pro-
zentpunkte) und (-1,2 Prozentpunkte)
gesunken.

Im Folgenden mdochten wir auf die
Themengebiete ,WACC nach Bran-
chen”, ,Betafaktoren” und , Monito-
ring von Wertentwicklungen” detail-
lierter eingehen:

Der von den Teilnehmern der Studie
angegebene durchschnittliche WACC
hat mit 7,1 Prozent im Erhebungszeit-
raum deutlich unter dem Niveau der
Vorjahre gelegen. Nachdem der WACC
in den Jahren 2005/06 bis 2013/14 mit
leicht abnehmender Tendenz zwischen
8,2 Prozent und 7,7 Prozent lag, ist er
nunmehr deutlich gesunken. Ursache

e Basiszinssatz und Marktrisiko-
pramie: Der Basiszinssatz hat mit
1,8 Prozent einen historischen
Tiefstand erreicht. Die in Deutsch-
land und Osterreich auf 6,3 Prozent

bzw. 6,4 Prozent gestiegene Markt-
risikopramie kann den gesunkenen
Basiszinssatz nur teilweise kompen-

sieren. Angaben in Prozent 20142015 W 2013/2014
Fremdkapitalkosten: Die durch- . 79
schnittlich verwendeten Fremd- Automotive 82
kapitalkosten betragen nur noch Chemicals & Pharmaceuticals 6.8
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Financial Services 66 8.0
Wertminderungen: Die Anzahl der Health Care 57 '
Unternehmen, die eine Wertminde- 16
rung auf Goodwill oder Assets Industrial Manufacturing 74 61
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Investitionen: Investitionsentschei- 79
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Abb. 1 -Durchschnittlich verwendeter WACC nach Branchen
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Die Schwierigkeit bei der Ermittlung
des kiinftigen Betafaktors ergibt sich
aus zwei Aspekten: Zum einen wer-
den in der Praxis Betafaktoren in der
Regel auf Grundlage historischer Ren-
diten ermittelt, aus denen dann der
zukunftsorientierte Betafaktor flir Be-
wertungszwecke abzuleiten ist. Zum
anderen gibt es bereits bei der Erhe-
bung der historischen Betafaktoren
verschiedene Hirden —zum Bei-

spiel dadurch, dass Cash Generating
Units (CGUs) als zu bewertende Ein-
heiten im Rahmen des Impairment
Tests grundsatzlich nicht bérsennotiert
sind.

Das systematische operative Risiko
wird bei der Kapitalkostenbestimmung
mittels des unverschuldeten Betafak-
tors abgebildet. Der durchschnittlich
angesetzte unverschuldete Betafaktor
betrug nahezu unverandert 0,84
(Vorjahr: 0,83).

Innerhalb der Branchen war der starks-
te Anstieg in der Branche Energy &
Natural Resources zu verzeichnen.

Getrieben von deutschen Unterneh-
men hat sich hier der unverschuldete
Betafaktor um 0,13 erhoht. Diese
Entwicklung dirfte in erster Linie den
anhaltenden Unsicherheiten und den
schwierigen Marktbedingungen auf
dem Energiemarkt geschuldet sein.

In den Branchen Automotive und Che-
micals & Pharmaceuticals konnte da-
gegen ein deutlicher Rlickgang beob-
achtet werden. Fir diese Branchen
war ein Rickgang auf 1,08 (Vorjahr:
1,16) bzw. 0,82 (Vorjahr: 0,93) zu ver-
zeichnen. Dennoch wurde insbesonde-
re in der Branche Automotive das mit
Abstand hochste operative Risiko
gesehen.

Im Nachgang einer Investitions-
respektive Transaktionsentscheidung
und ihrer Umsetzung gilt es, die
Wertentwicklung des betroffenen
Geschaéftsbereichs laufend zu Gberwa-
chen. Hierzu sollten fundierte Perfor-
mance- und Risikotreiber beobachtet
werden, um Entwicklungen transpa-
rent zu machen und ihre Auswirkungen

Abb. 2 - Durchschnittlich verwendete unverschuldete Betafaktoren

nach Branchen

auf das Gesamtunternehmen aufzuzei-
gen. So kdénnen Fehlentwicklungen
frihzeitig erkannt und GegenmalRnah-
men getroffen werden. Aufserdem
kénnen die gewonnenen Erkenntnisse
auf zuklUnftige Projekte und Investiti-
onsvorhaben Ubertragen und somit die
Entscheidungsgrundlagen verbessert
werden. Das Ergebnis unserer Befra-
gung zeigt, dass dieser Aspekt unter
den befragten Unternehmen einen
hohen Stellenwert einnimmt:

59 Prozent der Unternehmen erachten
das Monitoring der Wertentwicklung
als sehr wichtig und nutzen dieses
Instrument insbesondere fir Entschei-
dungs- und Steuerungszwecke. Nur
fir 26 Prozent der befragten Unterneh-
men spielt das Monitoring der Wert-
entwicklung eine weniger wichtige
oder gar keine Rolle. Dieser Anteil
lasst sich zum GroRteil auf Unterneh-
men zurickflhren, die primar strategi-
sche und weniger wertorientierte
Zielsetzungen bei einer Investitions-
bzw. Transaktionsentscheidung
betrachten.

Abb. 3 - Monitoring der
Wertentwicklung

Automotive

Chemicals & Pharmaceuticals
Consumer Markets

Energy & Natural Resources
Financial Services

Health Care

Industrial Manufacturing
Media & Telecommunications
Technology

Transport & Leisure

Gesamt

1,08
0,82
0,76
0,94
0,88
0,74

0,93

0,81
090
0,68

0,85

Gesamt (Angaben in Prozent)

59

Sehr wichtig, insbesondere fiir Entscheidungs-
und Steuerungszwecke

Wichtig, insbesondere eine Aufteilung

und Transparenz von Einzeleffekten ist
wiinschenswert

Weniger wichtig, lediglich als absolut
betrachtete Wertentwicklung

Nicht wichtig
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Die DPR-Prufungsschwerpunkte 2016

Auch in diesem Jahr wurden die Prifungsschwerpunkte der Deutschen Prifstelle fir Rechnungslegung e. V.
(DPR) in zeitlicher Abfolge mit den European Common Enforcement Priorities (ECEP) der European Securities
and Markets Authority (ESMA) verdffentlicht. Bereits am 27. Oktober hatte die ESMA die ECEPs ver6ffentlicht.
Am 19. November gab die DPR wie auch in den Vorjahren ihre zusatzlichen Prifungsschwerpunkte auf der
Veranstaltung ,, Bilanzkontrolle” des Deutschen Aktieninstituts bekannt. Im Rahmen des Enforcements durch
die DPR sind die ECEPs neben den eigenstandig formulierten Prifungsschwerpunkten der DPR relevant.

Mit der Verdffentlichung der Prifungs-
schwerpunkte vor Ablauf eines jeden
Kalenderjahres mochten die ESMA
und die DPR den Unternehmen die
Moglichkeit geben, den aufgezeigten
Themengebieten bei der Erstellung
ihrer Jahres- bzw. Konzernabschllsse
besondere Aufmerksamkeit zu wid-
men. Die Prifungsschwerpunkte kon-
zentrieren sich dabei regelmalig auf
Rechnungslegungsbereiche, die sich
durch eine hohe Komplexitat oder
Ermessensspielrdume auszeichnen
und daher ein erhohtes Fehlerrisiko
aufweisen. Haufig werden mit den
Schwerpunktthemen auch neu anzu-
wendende oder gednderte Rech-
nungslegungsstandards aufgegriffen,
da diese regelmaldig von besonderer
Bedeutung sind. Die wesentlichen
Ursachen fir Fehler in der Rechnungs-
legung bleiben weiterhin die unzurei-
chende Berichterstattung im Lagebe-
richt und Anhang sowie der Umfang
und die Anwendungsschwierigkeiten
in Bezug auf einzelne IFRS.

Auf den ersten Blick sind dabei die
Prifungsschwerpunkte flr 2016 sehr
vielfaltig. Sie zeichnen sich jedoch
durch einige Gemeinsamkeiten aus.
Zum einen liegt bei den Prifungs-
schwerpunkten sowohl der ESMA als
auch der DPR ein klarer Fokus auf den
erlauternden Anhangangaben. So be-
tont die ESMA die Bedeutung der
Angaben zu den Bewertungsannah-
men angesichts des volatilen Umfelds
an den Finanz- und Rohstoffmarkten.
In diesem Zusammenhang verweist
die ESMA auffallend haufig auf die
Angabepflichten nach IAS 1.125 zu den
Ursachen von Bewertungsunsicher-
heiten und den damit zusammenhan-
genden Sensitivitdtsanalysen nach
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IAS 1.129 (b). Ebenso spielen beim
Prtfungsschwerpunkt der DPR ,,Um-
satzerlose” die gebotenen Anhangan-
gaben eine prominente Rolle.

Zum anderen bleiben sich die Enforcer
treu, indem sie auch kiinftig Fragestel-
lungen aus dem Bereich der Bewer-
tung in den Mittelpunkt ihrer Prifun-
gen stellen. Sowohl die Auswirkungen
des volatilen Finanz- und Rohstoff-
marktumfeldes als auch die Zeitwert-
angaben nach IFRS 7 knlpfen an ande-
re Prifungsschwerpunkte, etwa die
Bewertung von langfristigen Vermao-
genswerten, Investment Properties,
Ruckstellungen, Pensionsrlckstellun-
gen und Finanzinstrumenten, an.

Auch bei der DPR stehen Bewertungs-
themen, wie die Bewertung von be-
dingten Kaufpreisbestandteilen bei
Unternehmenszusammenschlissen,
aber auch die Bewertung immaterieller
Vermdgenswerte, die zu Bargain
Purchases flhren, im Mittelpunkt.

Insgesamt wird deutlich, dass die
ESMA (ber die aktuellen Prifungs-
schwerpunkte hinaus eine relevantere
Berichterstattung wiinscht. Diese Ziel-
setzung wird durch die taggleich durch
die ESMA publizierte 6ffentliche Ver-
lautbarung Improving the quality of
disclosures in financial statements
unterstrichen.

Die ECEP zu den Auswirkungen der
gegenwartigen Situation an den
Finanz- und Rohstoffmarkten auf die
Finanzberichterstattung markiert eine
bilanzpostenlbergreifende Fragestel-
lung und ist so Ausdruck dieses erwei-
terten Enforcement-Ansatzes, den die
ESMA damit auch der DPR vorgibt.
Auffallig ist bei den Ausfihrungen der
ESMA jedoch die Differenzierung

Seit einem Jahr
betreut Olaf Haegler im
Accounting Centre of
Excellence Mandanten,
die dem deutschen
Enforcement-Verfahren
unterliegen. Zuvor war
erneun Jahre Mitglied
der Deutschen Priifstel-
le fiir Rechnungslegung. Ehe er zur DPR wech-
selte, befasste sich Olaf Haegler zehn Jahre
im Bereich Audit einer Big Four-Gesellschaft
mit internationalen Mandanten und insbeson-
dere internationaler Rechnungslegung.

zwischen Pflichtangaben und dariber
hinausgehenden Angaben und insbe-
sondere Sensitivitdtsanalysen, zu
denen sie die Bilanzierenden lediglich
L.ermutigt”, um die aus ihrer Sicht
notwendige Transparenz herzustellen.

Erfahrungen mit der bisherigen Pri-
fungspraxis beider Enforcement-Insti-
tutionen legen nahe, dass sie sich
nicht auf die genannten Prifungs-
schwerpunkte beschréanken werden.
Wahrend die DPR betont, dass sie im
Einzelfall Gberprift, ob die Prifungs-
schwerpunkte fir ein Unternehmen
relevant sind, fUhrt die ESMA aus,
dass auch die Auswirkungen von
IFRS 10-12, ESMA-Prifungsschwer-
punkt fir die Saison 2015, bei ent-
sprechender Relevanz immer noch
Prifungsgegenstand sein kdnnen.

Abschliel3end sollten sich die bilanzie-
renden Unternehmen bewusst sein,
dass die ESMA die Anwendung ihrer
Prifungsschwerpunkte durch die DPR
im Sinne der (ibergeordneten Zielset-



zung, der einheitlichen Anwendung
der IFRS in Europa, Gberwacht.

Nachfolgend werden die Prifungs-
schwerpunkte in der Reihenfolge
dargestellt, wie sie die DPR in ihrer
Pressemitteilung vom 19. November
2015 bekannt gemacht hat. Dabei wird
jeweils vermerkt, ob es sich um einen
nationalen, durch die DPR festgeleg-
ten Schwerpunkt handelt oder aber
um die Vorgabe einer ECEP durch die
ESMA.

a) Einfluss der Finanzmarktkonditionen
auf den Abschluss

Die aktuell vorherrschenden Bedin-
gungen niedriger Zinsen und stark
gefallener Rohstoffpreise bei gleichzei-
tig hoher Volatilitat haben die ESMA
veranlasst, einen Prifungsschwer-
punkt auf die wesentlichen Angabe-
pflichten unterschiedlicher IFRS zu
legen.

Zinsumfeld

Die Bedingungen an den Finanzmark-
ten haben Auswirkungen auf eine
Reihe von Bewertungsfragen und An-
hangangaben hierzu. Im Vordergrund
stehen die Kapitalkosten und Input-
Parameter flr verschiedene Bewer-
tungsmodelle, wie beispielsweise die
Diskontierungszinssatze im Rahmen
von

e \Wertminderungstests nach IAS 36

e Bewertungen langfristiger Riick-
stellungen nach |IAS 37 oder

e Pensionsverpflichtungen nach
IAS 19.

Sowoh! IAS 36 als auch IAS 19 verlan-
gen eine Angabe des verwendeten
Diskontierungszinssatzes als auch eine
Sensitivitdtsanalyse der wesentlichen
Annahmen, wozu der Diskontierungs-
satz unstreitig zahlt. ESMA ermutigt
die Bilanzersteller, entsprechende
Angaben auch fur langfristige Rick-
stellungen, die nach IAS 37 bewertet
werden, zu machen.

Fir finanzielle Vermdgenswerte erge-
ben sich Angabepflichten zum Marktri-
siko aus IFRS 7.40f. Hier wird von der
ESMA erwartet, dass Unternehmen,
die Zinsanderungsrisiken ausgesetzte
Finanzinstrumente halten, relevante
Angaben zur Wertsensitivitat machen.

Volatilitat und Schwankungen

der Rohstoffpreise

Bei Unternehmen, die Rohstoffpreis-
risiken ausgesetzt sind, erwartet die
ESMA, dass der gegenwartige Preis-
rickgang zahlreicher Rohstoffe Aus-
wirkungen auf die Bewertung von
Vermogenswerten hat, insbesondere
dann, wenn die Marktentwicklungen
mittel- bis langfristig niedrige Preise
indizieren. Die ESMA dréngt die Bilanz-
ersteller, Transparenz im Hinblick auf
die von diesen Entwicklungen betrof-
fenen Abschlussposten herzustellen
und ermutigt sie, Anderungen ihrer
Tatigkeit infolge des Rohstoffpreisum-
feldes, zum Beispiel die Einstellung
von Geschéftsaktivitaten, darzustellen.

Die ESMA erwartet, dass die von den
Unternehmen verwandten Annahmen
die aktuellen Marktbedingungen be-
ricksichtigen und dass deren Auswir-
kungen auf den Abschluss angegeben
werden. Insbesondere die wesentli-
chen Annahmen bei der Bewertung
von Vermdgenswerten (beispielsweise
bei im Rahmen eines Unternehmens-
erwerbs erworbenen Vermogenswer-
ten, Verklrzung der Nutzungsdauern
oder Wertminderung immaterieller
Vermogenswerte, Sachanlagevermo-
gen, Vorraten oder Geschéfts- oder
Firmenwerten) missen angegeben
werden.

Sollte ein Rohstoffpreis eine wesentli-
che Annahme im Rahmen der Bewer-
tung eines Vermogenswertes darstel-
len, ist zu erwagen, den Stichtagspreis
und, soweit relevant, eine Sensitivi-
tatsanalyse der Annahmen anzugeben.
Wenn eine Erholung der Rohstoffprei-
se erwartet wird, ermutigt ESMA die
Bilanzersteller, Angaben zum Zeithori-
zont der Erholung anzugeben.

Fremdwahrungs- und Landerrisiken
Einige Lander sehen sich mit signifi-
kanten Unsicherheiten, wie finanziel-
len Schwierigkeiten, politischen
Spannungen, Druck auf die Wechsel-
kurse oder Kapitalkontrollen, konfron-
tiert. Global agierende Unternehmen
kénnen diesen Unsicherheiten durch
Tochterunternehmen in entsprechen-
den Landern, Transaktionen oder
Entwicklungen an den Finanzmarkten
ausgesetzt sein. Diese Unsicherheiten
sind bei der Bewertung von Vermo-
genswerten und Schulden zu berlck-
sichtigen. Die ESMA erinnert daran,
die Annahmen an das wirtschaftliche
Umfeld anzupassen, in dem die jeweili-
ge Einheit tatig ist.

Bei Aktivitaten in Landern, in denen
mehrere Wechselkurse existieren,
mussen Informationen zum Risiko,
dem Wechselkurs, den verwendeten
Annahmen und, soweit relevant, deren
Sensitivitat dargestellt werden. Auch
hier ermutigt die ESMA die Bilanzer-
steller, die Granularitat hinsichtlich der
Angaben zum Kredit-, Markt- und
Preisrisiko, inklusive der Risikokonzen-
tration nach IFRS 7 entsprechend dem
Grad zu wahlen, der ihren jeweiligen
Risiken angemessen sind.

Weiter erinntert die ESMA daran, dass
IFRS 12 Angaben zu Art und Ausmaf
von Einschrankungen, denen Tochter-
unternehmen, assoziierte Unterneh-
men und Joint Arrangements ausge-
setzt sind, verlangt. AbschlieRend
erfordert |IAS 7.48 die Angabe von
Zahlungsmitteln und Zahlungsmittel-
aquivalenten, die dem Bilanzersteller
nicht zur Verfligung stehen.

b) Kapitalflussrechnung und
zugehorige Angaben

Mit der Kapitalflussrechnung greift

die ESMA einen Prifungsschwerpunkt
auf, der von der DPR bislang nur ein
einziges Mal als Prifungsschwerpunkt
definiert wurde. Die DPR hat jedoch
sehr wohl Uber die Jahre hinweg eine
ganze Reihe von Fehlerfeststellungen
zum Thema Kapitalflussrechnung

Pressemitteilung vom 27. Oktober 2015
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getroffen. Gerade vor dem Hinter-
grund der Bedeutung der Cashflow-
Rechnung fir den Kapitalmarkt als
nicht durch Bewertungseinflisse ver-
zerrte Darstellung der Finanzlage ist
der Schwerpunkt berechtigt. Von der
ESMA wird eine mit den anderen
Abschlussbestandteilen konsistente
Darstellung erwartet, das heif’t eine
langfristige Finanzierung sollte nicht
im Operating Cashflow abgebildet
werden. Zudem sollen die Referen-
zierungen zu den relevanten Anhang-
angaben erfolgen.

Die wesentliche Herausforderung bei
der Erstellung der Kapitalflussrech-
nung ist die Zuordnung der Cashflows
in die von IAS 7 vorgesehenen Katego-
rien: den operativen, investiven und
den Finanzierungs-Cashflow. Soweit
keine eindeutige Zuordnung zum In-
vestitions- oder Finanzierungs-Cash-
flow méglich ist, ist die Klassifizierung
als Operating Cashflow geboten. Bei
der indirekten Ermittlung des operati-
ven Cashflows ergeben sich hierbei
gesonderte Anwendungshurden.

Wenn die Klassifizierung ermessens-
behaftet und die Transaktionen we-
sentlich sind, sollten in den Bilanzie-
rungs- und Bewertungsmethoden
oder in der die Transaktion betref-
fenden Angabe entsprechende Erlau-
terungen zur Klassifizierung aufge-
nommen werden. Bei starken
Schwankungen des Working Capitals
rat (encourages) die ESMA den Bilan-
zierenden, einen Aufriss des Working
Capitals (Vorrate, Forderungen und
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen) anzugeben. Besonderes
Augenmerk sollte hierbei auf Struktu-
rierungen, zum Beispiel Reverse Fac-
toring, gelegt werden. Dabei ist vom
bilanzierenden Unternehmen die Subs-
tanz der jeweiligen Strukturierung zu
wirdigen, um eine zutreffende und
auch mit dem Ausweis in der Gewinn-
und Verlustrechnung konsistente
Abbildung sicherzustellen. Die ESMA
ermutigt die Unternehmen, die Bilan-
zierungsmethode, die getroffenen
Ermessensentscheidungen, die Bedin-
gungen der relevanten Vereinbarun-
gen, die quantitativen Auswirkungen
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dieser Vereinbarungen auf den Ab-
schluss und ihre Anwendung zur
Steuerung der Liquiditat anzugeben.

Zu beachten ist die Definition der Zah-
lungsmittel und Zahlungsmittelaquiva-
lente in IAS 7.6. Voraussetzung fir die
Klassifizierung eines Vermogenswer-
tes als Zahlungsmittelaquivalent ist,
dass die zugrunde liegenden Finanzin-
strumente jederzeit in Zahlungsmittel
umgetauscht werden kénnen und
praktisch keinen Wertschwankungen
unterliegen. Die Zusammensetzung
des Zahlungsmittelfonds ist anzuge-
ben. Letzteres ist umso wichtiger,
wenn er von den in der Bilanz ausge-
wiesenen Zahlungsmitteln abweicht.

Abschliefiend weist die ESMA darauf
hin, dass Transaktionen, die nicht zu
einer Verédnderung der Zahlungsmittel
und Zahlungsmittelaquivalente ge-
fhrt haben, aus der Kapitalflussrech-
nung zu eliminieren und stattdessen
Anhangangaben notwendig sind. Der
zitierte Klassiker ist der Abschluss
einer Finanzierungsleasingvereinba-
rung, die beim Leasingnehmer zah-
lungsmittelneutral den Ansatz eines
Vermogenswertes und einer Leasing-
verbindlichkeit zur Folge hat.

c) Bemessung des beizulegenden
Zeitwertes und zugehorige Angaben

Weitaus Uberraschender ist, dass die
ESMA IFRS 13 Fair Value Measure-
ment erst im dritten Jahr nach der
erstmaligen Anwendung zum Pri-
fungsschwerpunkt erklart hat — war
doch der Standard bereits auf Ge-
schéaftsjahre anwendbar, die am oder
nach dem 1. Januar 2013 beginnen.

Besonderes Augenmerk der Enforcer
gilt auch hier, neben der Bewertung
von Vermégenswerten und Schulden
im Rahmen von Unternehmenszu-
sammenschlissen (IFRS 3), dem
Investment Property (IAS 40) und

den Zur VerduBerung gehaltenen
Vermdgenswerten und aufgegebenen
Geschéftsbereichen (IFRS 5), den
Anhangangaben. Dass die angewand-
ten Bewertungsmethoden mit den
Anforderungen der IFRS Ubereinstim-
men sollten, ist eine Selbstverstand-
lichkeit. Die Verwendung beobacht-

barer Parameter soll dabei jedoch
maximiert und die Verwendung nicht
am Markt beobachtbarer Parameter
minimiert werden. Nach Maoglichkeit
sind Borsenkurse ohne Anpassungen
zu verwenden.

Dabei weist die ESMA ausdrUcklich
darauf hin, dass die Angabepflichten
zum angewandten Bewertungsmodell
auch bei einer Beauftragung von Gut-
achtern oder Bewertungen durch
Banken beachtet werden.

Zu den Angabepflichten gehdren ne-
ben einer Beschreibung des jeweiligen
Bewertungsmodells auch die verwen-
deten Input-Daten. Besondere Bedeu-
tung hat diese Angabepflicht bei Ver-
mogenswerten und Schulden, die
unter Level 2 oder 3 der Bemessungs-
hierarchie fallen. Sollte sich ein Bewer-
tungsmodell im Berichtsjahr geandert
haben, ist dies anzugeben und zu
begrinden.

Soweit relevant ist eine Sensitivitats-
analyse des Zeitwertes von Level 3-
Bewertungen in Abhangigkeit von den
nicht beobachtbaren Parametern im
Anhang darzustellen (IFRS 13.93 (h)).
Eine besondere Angabepflicht besteht
im Ubrigen nach IFRS 13.93 (i) dann,
wenn ein Vermogenswert nicht ent-
sprechend dem , highest and best
use” genutzt wird.

d) Umsatzerlose (IAS 18, IAS 11, IAS 8,
IFRS 8, § 315 HGB)

Die Ertragsrealisierung bestimmt die
Top Line der Gewinn- und Verlustrech-
nung und ist damit grundsatzlich fur
jedes Unternehmen elementar. Ange-
sichts des kiinftig anzuwendenden
IFRS 15 mdchte die DPR die bilanzie-
renden Unternehmen mit diesem Pru-
fungsschwerpunkt flr dieses Thema
und die verschiedenen Aspekte sensi-
bilisieren.

Dabei legt die DPR im Zusammenhang
mit dem Verkauf von GUtern ein be-
sonderes Augenmerk auf die Ubertra-
gung der malRgeblichen Risiken und
Chancen. Bei der Umsatzrealisierung
nach dem Fertigstellungsgrad (percen-
tage of completion) bei Fertigungsauf-
tragen und Dienstleistungen liegt der



Fokus auf der Zulassigkeit des Schatz-
verfahrens fir den Fertigstellungsgrad
unter Berlcksichtigung der vertragli-
chen Vereinbarungen.

Im Zusammenhang mit diesem Pr{-
fungsschwerpunkt betont die DPR die
Notwendigkeit unternehmensspezifi-
scher Anhangangaben zu den Rech-
nungslegungsmethoden fir die Um-
satzrealisierung und zur Abbildung von
Fertigungsauftragen. Insoweit greift
die DPR die Disclosure-Initiative des
IASB auf, da insbesondere im Bereich
der Umsatzrealisierung haufig nur
generische und insbesondere nicht
transaktionsspezifische Angaben ge-
macht werden. Ein Abschreiben des
Standards dlrfte die DPR kinftig nicht
mehr zufriedenstellen.

Zudem sind nach IAS 8.30f. Informati-
onen bereitzustellen, die es den Bilanz-
lesern ermoglichen, die Auswirkungen
neuer Standards, in diesem Fall des
IFRS 15 Umsatzerldse, auf den Ab-
schluss abzuschéatzen, sobald diese
bekannt oder zuverlassig schatzbar
sind. War 2014 mdglicherweise noch
akzeptabel, dass ein Unternehmen
hierzu lediglich angab, dass es die Aus-
wirkungen noch analysiert, dirfte die
Erwartung der DPR fir 2015 sein,
dass, auch aufgrund der Bedeutung,
die dieser Standard fur die bilanzieren-
den Unternehmen hat, eine detaillier-
tere Angabe moglich ist.

Teil dieses Priffeldes der DPR ist auch
die Abhangigkeit von Kunden. Nicht
nur IFRS 8.34 fordert eine gesonderte
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Angabe, wenn mit einem Kunden
mehr als zehn Prozent der Umsatzerlo-
se erwirtschaftet werden. Auch § 315
Abs. 1 HGB verlangt nach Ansicht der
DPR Angaben im Konzernlagebericht
zu Abhangigkeiten von einzelnen Kun-
den, insbesondere hinsichtlich aktu-
eller und zuklnftiger Auswirkungen
auf die Ertragslage (vergleiche auch
DRS 20.65ff. und DRS 20.146ff.).

Besondere Bedeutung flr die DPR
hat die Prognose der zuklnftigen Um-
satzerldse im Konzernlagebericht
(8315 Abs. 1 Satz 5 HGB). Hier erwar-
tet die DPR Angaben zu den zugrunde
liegenden wesentlichen Annahmen
(DRS 20.120) und eine Berichterstat-
tung Uber mdégliche kinftige Abwei-
chungen von der Prognose, sowohl
positiver (Chancen) als auch negativer
(Risiken) Art.

e) Unternehmenszusammenschlisse
(IFRS 3)

Unternehmenszusammenschllsse
gelten von jeher aufgrund der Komple-
xitat der Bilanzierungsvorschriften als
besonders fehleranfallig. In der Pri-
fungssaison 2016 will sich die DPR
schwerpunktmalig den beiden nach-
folgenden Fragestellungen widmen.

Zum einen haben bedingte Kaufpreis-
bestandteile in den vergangenen Jah-
ren deutlich an Bedeutung gewonnen.
Die DPR hat in der Vergangenheit hau-
figer nicht plausible Wertermittlungen
fir die Bestimmung des Zeitwertes
des ergebnisabhangigen Andienungs-

rechts eines Minderheitsaktionars
beobachtet. Die Versuchung fir den
Erwerber, die Verbindlichkeit auf Basis
entsprechend hoher Ergebnisschat-
zungen beim Erwerb ergebnisneutral
moglichst hoch anzusetzen und bei
Nichterreichen der Schatzungen er-
gebniswirksam aufzulésen, ist offen-
bar in Einzelfallen zu grof3. Auch wird
die DPR sogenannte , Bad Leaver
Clauses” einer sorgfaltigen Prifung
unterziehen. Hierbei handelt es sich
um Gestaltungen, bei denen Teile des
bedingten Kaufpreises verfallen, wenn
der verkaufende Gesellschafter-Ge-
schéaftsfihrer (und Minderheitsaktio-
nar) nicht bis zum Ende einer verein-
barten Periode als Geschéaftsflhrer im
Unternehmen verbleibt. Entsprechend
der jeweiligen Gestaltung im Einzelfall
kann es sich hierbei um eine Vergu-
tungskomponente nach IFRS 3.B55
handeln.

Zum anderen sieht die DPR tUber meh-
rere Perioden wiederkehrende ,, Bar-
gain Purchases” nach IFRS 3.34 in
AbschllUssen eines Unternehmens
kritisch, da diese nach Erwartung des
Standardsetzers nur ,gelegentlich”
vorkommen. Resultiert ein Bargain
Purchase aus dem erstmaligen Ansatz
immaterieller Vermogenswerte im
Rahmen der Purchase Price Allocation,
ist mit einer sorgféaltigen Prifung der
Annahmen, die der Bewertung dieser
immateriellen Vermogenswerte
zugrunde liegen, zu rechnen.



Accounting im Dialog

~Post-Merger-Integration
beginnt vor dem Merger”

So fasst Jorg Landau, Leiter Konzernrechnungswesen bei der Merck KGaA,
seine Erfahrungen zur erfolgreichen Integration von Akquisitionsobjekten

zusammen. Im Gesprach mit Oliver Beyhs gibt er unter anderem einen Einblick

in die Herausforderungen eines Integrationsprozesses aus Sicht des Rech-
nungswesens und formuliert seine Vision fiir die Schnittstelle zwischen
Rechnungswesen und Vertrieb im Hinblick auf die bevorstehende Imple-

mentierung von IFRS 15.

Die wichtigste ist immer die, mit der
man aktiv beschéftigt ist. Dies ist der-
zeit der Kauf von Sigma-Aldrich. Diese
Akquisition ist dartber hinaus aber
auch fir mich die bislang gréfste und
in Bezug auf die Komplexitat heraus-
ragende Transaktion.

Da gibt es ganz verschiedene: unter-
schiedliche Organisationsstrukturen,
unterschiedliche Unternehmenskultu-
ren und unterschiedliche Rechnungs-
legungen, die es in einem ersten
Schritt zu analysieren und in einem
zweiten Schritt zu Gberwinden gilt.

Die Herausforderung besteht weniger
in der Uberwindung der unterschiedli-
chen Rechnungslegungssysteme, wie
zum Beispiel IFRS versus US-GAAP.
Sie liegt vielmehr in der Harmonisie-
rung der Inhalte der jeweiligen Re-
portings. Da geht es zum Beispiel um
die Frage, in welche Zeile des Konzern-
kontenplans oder der Erfolgsrechnung
bestimmte Sachverhalte einflieRen.
Die Berichtsprozesse sind jeweils auf
die spezifischen Umstande des betref-
fenden Unternehmens zugeschnitten —
unabhangig von den Rechnungsle-
gungsvorschriften, die fur die Bilanzie-
rung herangezogen werden. Deshalb
ist die Uberleitung der Inhalte des
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Reportings beim Zielunternehmen in
die Berichtstrukturen und -logiken des
erwerbenden Unternehmens, das
sogenannte Mapping, eine zentrale
Herausforderung des Akquisitions-
prozesses. Dies hat auch Bedeutung
fur die Unternehmenssteuerung, da
heutzutage bei den meisten Unterneh-
men die Management-Berichterstat-
tung im Wesentlichen mit der exter-
nen Berichterstattung einhergeht.

. Die Herausforderung liegt
in der Uberleitung der
Reporting-Inhalte, und
zwar sowohl auf inhaltlicher
als auch auf technischer
Ebene.”

Man muss hier differenzieren. Wir
fihren im Transaktionsprozess keine
Accounting-Due Diligence durch.
Dennoch beschéaftigen wir uns in einer
kleinen Task Force friihzeitig mit der
Akquisition, insbesondere dem Map-
ping der Reporting-Inhalte und den
Unterschieden in den Berichtsprozes-
sen. Die meisten Ergebnisse dieser
Analyse konnen jedoch vor dem
Closing der Akquisition noch nicht
umgesetzt werden, zumindest nicht
auf der Zahlenebene. Umso wichtiger
sind daher qualitative Diskussionen
mit dem Zielunternehmen, die auch
vor diesem Zeitpunkt gefihrt werden
konnen.

Jorg Landau, Leiter
Group Accounting

bei der Merck KGaA,
Darmstadt, Deutsch-
land. Die Merck KGaA
ist ein weltweit tatiger
Chemie-, Pharma- und
Life Science-Konzern.
In Jorg Landaus Ver-
antwortungsbereich fallt unter anderem die
Bilanzierung von Akquisitionen. Im September
2014 wurde bekannt, dass die Merck KGaA
das US-amerikanische Life Science-Unterneh-
men Sigma-Aldrich Gbernehmen will.

Die Ubernahme wurde mit Wirkung zum

18. November 2015 abgeschlossen.

Dr. Oliver Beyhs
leitet bei KPMG das
Accounting Centre of

Excellence, ein Team \ Q{‘JF'

von Rechnungslegungs- -

beratern, die insbeson- N
dere kapitalmarktori- _/”
entierte Unternehmen

in unterschiedlichen
Fragestellungen der Rechnungslegung und
Unternehmensberichterstattung unterstiitzen.




Wir stehen namlich vor der Heraus-
forderung, dass wir uns nach dem
Closing, ab dem ,,day one” mit ande-
ren Themen der Rechnungslegung
beschaftigen missen, beispielsweise
der Purchase Price Allocation. Fir die-
se Aufgaben missen wir dann rasch
auf die Informationen aus dem Be-
richtswesen des Akquisitionsobjektes
zurlckgreifen konnen.

Nein. Wir haben bisher gute Erfahrun-
gen damit gemacht, dies in informellen
Gesprachen anzugehen und nicht in
den Vertragen zu berlcksichtigen.
Hierbei ist es wichtig, die eigenen An-
forderungen an die Berichterstattung
und die zugrunde liegenden Berichts-
prozesse klar zu kommunizieren. Wenn
beispielsweise das eigene Reporting
auf Einzelgesellschaftsebene (legal
entity) basiert, das des Akquisitions-
objektes aber auf wirtschaftlichen Ein-
heiten (reporting units), ist es flr eine
erfolgreiche Integration wesentlich,
bereits frih im Prozess auf eine An-
passung der Berichtsstrukturen hinzu-
wirken.

Die IT-Systeme: Es hilft Ihnen nichts,
wenn Sie das beste Mapping der Be-
richtsinhalte hinbekommen, solange
Sie dies nicht auch entsprechend in
der IT abbilden kénnen. Es kommt hier-
bei sowohl auf die eigenen IT-Systeme
als auch die des Akquisitionsobjektes
an. Das Rechnungswesen muss hier
zusammen mit den jeweiligen IT-Ab-
teilungen die Frage beantworten: Wie
bekomme ich Daten aus einer fremden
Umgebung maglichst effizient in das
eigene bestehende System?
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Wir haben positive Erfahrungen damit
gemacht, das IT-System und die zuge-
horigen Prozesse des Akquisitionsob-
jektes fir eine gewisse Zeit nach dem
Closing aktiv zu lassen. Nicht nur kén-
nen wir uns vor dem Closing keinen
abschlieBenden Uberblick hiertiber
verschaffen. Man ist in der Regel auch
nicht von Beginn an in der Lage, das
komplette vorhandene Steuerungs-
system flr das Akquisitionsobjekt 1:1
abzubilden.

Erstens: frih anfangen. Zweitens:

in der Breite denken, das heif3t Gberle-
gen, welche Auswirkungen sich zum
Beispiel fur die IT-Infrastruktur erge-
ben bzw. welche Schnittstellen hier
bedacht werden mussen. Drittens:
moglichst schnell eine tiefgreifende
Harmonisierung der Prozesse und
Eingliederung des Akquisitionsobjek-
tes erreichen.

Mit diesem Thema beschaftigen wir
uns natdrlich intensiv. Wir haben zu-
nachst die flr uns zentralen Elemente
herausgearbeitet, Anknipfungspunkte
zu unseren |IT-Systemen gesucht und
selektiv Vertrage analysiert. Wir woll-
ten schnell ein Geflhl dafir bekom-
men, welche Auswirkungen IFRS 15
auf unser Geschaftsmodell hat.

Daneben haben wir einen umfassen-
den Fragebogen mit Blick auf die kon-
zernweiten Absatzgeschafte entwi-
ckelt. Dieser Fragebogen wurde dann
an die CFOs unserer Landesgesell-
schaften versandt. Mit den Ricklau-
fern erfassen und analysieren wir
prinzipiell relevante Sachverhalte fr
die Umsatzrealisierung strukturiert

und wenden uns mit den Ergebnissen
den weiteren Phasen des Implemen-
tierungsprojekts zu.

Fir mich spiegelt sich die Schnittstelle
in der Frage wider, wie schlank man
IFRS 15 in einem Unternehmen imple-
mentieren kann. Je standardisierter
das Geschaft im Vertrieb ablauft, um-
so einfacher wird sich dieses in der
Rechnungslegung abbilden lassen.
Jedoch ist fir mich das Verhéltnis
zwischen Vertrieb und Kunden wichti-
ger als das Verhaltnis zwischen Ver-
trieb und Rechnungslegung. Die Rech-
nungslegung muss die Vielfalt des
Vertriebs erfassen, ohne das Geschaft
zu limitieren oder zu beeinflussen.

Die Beziehung ist aber dahingehend
wichtig, dass die Kolleginnen und Kol-
legen im Vertrieb das eine oder andere
Absatzmodell erklaren missen, so-
dass das Rechnungswesen die Ver-
kaufsgeschafte IFRS-konform abbil-
den kann.

. Fur mich muss die Rech-
nungslegung das Geschaft
abbilden und dabei das
Geschaft maglichst wenig
einschranken.”

Der Vertrieb gibt seinen Vertrag bzw.
die Vertragsinformationen in ein
IT-System ein und damit ware alles
getan und erfasst, was das Rech-
nungswesen benotigt. Dies wiirde
eine Instanz im Unternehmen voraus-
setzen, die die internen Prozesse
End-to-End steuert und Uberwacht.
Dieses Szenario wird aber wohl aus
verschiedenen Griinden eher eine
Wunschvorstellung bleiben.



HGB-Rechnungslegung

Anderung der Bérsenordnung fiir die Frankfurter
Wertpapierborse — Quartalsfinanzberichte nicht mehr

verpflichtend

Fur Halbjahresfinanzberichte besteht ab sofort eine Veroffentlichungsfrist
von drei Monaten anstelle von zwei Monaten.

Fur alle Unternehmen gibt es ab sofort keine gesetzliche Verpflichtung mehr,
im ersten und dritten Quartal Bericht zu erstatten.

Fir Unternehmen, die im Prime Standard der Frankfurter Wertpapierborse
gelistet sind, gibt es durch die Anderungen in der BérsO FWB keine Ver-
pflichtung mehr, Quartalsfinanzberichte zu erstellen. Stattdessen missen
jedoch Quartalsmitteilungen erstellt werden. Die Anforderungen an eine
Quartalsmitteilung erfordern keine quantitativen Angaben und sind damit
deutlich geringer als die Anforderungen an einen Quartalsfinanzbericht.

Die Frankfurter Wertpapierboérse hat
am 19. November 2015 Anderungen
der Boérsenordnung (BérsO FWB)
bekannt gegeben. Insbesondere wur-
den dabei die Anforderungen an die
Zulassungsfolgepflichten im Prime
Standard bezlglich der Zwischenbe-
richterstattung geédndert.

Die Anderungen der BérsO FWB ste-
hen im Kontext der Anderungen durch
das Gesetz zur Umsetzung der Trans-
parenzrichtlinie-Anderungsrichtlinie
(,Umsetzungsgesetz”). Das Umset-
zungsgesetz ist nach Verklindung im
Bundesgesetzblatt vom 25. November
2015 am 26. November 2015 in Kraft
getreten.

Mit diesem Gesetz wurden insbeson-
dere §8 37w und 37x WpHG geandert
(siehe Accounting News vom Novem-
ber 2015). Die wichtigsten gesetzli-
chen Anderungen sind:

e Verlangerung der Veroffentlichungs-
frist fir den Halbjahresfinanzbericht
von zwei Monaten auf drei Monate
(837w Abs.1S.1 WpHGn.F.)

e Ersatzlose Streichung der Verpflich-
tung, im ersten und dritten Quartal
Zwischenmitteilungen der Ge-
schaftsfihrung oder Quartalsfinanz-
berichte zu erstellen (8 37x Abs. 1-3
WpHG a. F.).
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Das Recht der Bérsenbetreiber bleibt
von diesen Anderungen unberihrt. So
kénnten die Boérsenbetreiber trotz der
gesetzlichen Streichung beispielswei-
se weiterhin Quartalsfinanzberichte
verlangen. Mit den Anderungen der
BorsO FWB werden die gesetzlichen
Erleichterungen jedoch weitgehend
weitergegeben. Die wichtigsten Ande-
rungen sind:

e Verlangerung der Ubermittlungsfrist
fir den Halbjahresfinanzbericht von
zwei Monaten auf drei Monate
(851 BorsO FWB n.F)

e Pflicht zur Erstellung und Ubermitt-
lung sogenannter ,Quartalsmittei-
lungen” anstelle von Quartalsfinanz-
berichten (§ 51a BorsO FWB n. F.) fur
Emittenten im Prime Standard.

Damit wurden fUr die im Prime Stan-
dard gelisteten Unternehmen die
Berichterstattungspflichten im ersten
und dritten Quartal zwar erheblich
gelockert, jedoch nicht ganzlich ge-
strichen.

Die inhaltlichen Anforderungen an
eine ,Quartalsmitteilung” sind in §51a
BorsO FWB neuer Fassung geregelt;
sie werden durch Erlauterungen in der
Publikation der Deutschen Bdrse
,IPO-Line, Being Public — Prime

Standard” konkretisiert. Demnach
besteht eine Quartalsmitteilung aus

e ciner Erlauterung der wesentlichen
Ereignisse und Geschéfte des Mit-
teilungszeitraums im Unternehmen
des Emittenten und ihrer Auswirkun-
gen auf die Finanzlage des Emitten-
ten und

e eciner Beschreibung der Finanzlage
und des Geschaftsergebnisses des
Emittenten im Mitteilungszeitraum
sowie

® einem Bericht Uber die wesentlichen
Prognosen und sonstigen Aussagen
zur voraussichtlichen Entwicklung
des Emittenten fir das Geschafts-
jahr im Falle wesentlicher Verande-
rungen der im letzten (Konzern-)
Lagebericht bzw. letzten Zwischen-
lagebericht abgegebenen Progno-
sen und sonstigen Aussagen (kurz
.Prognoseveranderungsbericht”).

Ausreichend ist dabei eine rein be-
schreibende Darstellung. Anders als
beim Quartalsfinanzbericht muss die
Quartalsmitteilung kein Zahlenwerk
enthalten, insbesondere weder eine
Bilanz noch eine Gewinn- und Verlust-
rechnung. Sofern Emittenten jedoch
freiwillig quantitative Finanzdaten im
Rahmen der Quartalsmitteilung liefern
mochten, ist dies zulassig. Fir die
Beschreibung der Finanzlage und des
Geschéaftsergebnisses bestehen keine
weiteren Vorgaben.

Die Inhalte einer Quartalsmitteilung
sind damit stark an die Anforderun-
gen an eine ,, Zwischenmitteilung der
Geschaftsfihrung” nach 8 37x WpHG
alter Fassung angelehnt, die durch
DRS 16 Zwischenberichterstattung,
Tz.61-69 konkretisiert werden.

Die Frist zur Ubermittlung einer Quar-
talsmitteilung betragt zwei Monate
nach dem Ende des Quartals.



Wird (freiwillig) ein Quartalsfinanzbe-
richt entsprechend den Vorgaben des
§37w Abs.2 Nr.1und 2, Abs.3 und 4
WQpHG erstellt, entfallt die Verpflich-
tung zur Erstellung einer Quartalsmit-
teilung (8 51a Abs. 6 BorsO FWB).

In diesem Fall gelten gemaR § 37w
Absatz 7 WpHG neuer Fassung die
Vorschriften des § 37w Absatz 5
WQpHG zur priferischen Durchsicht/
Prifung entsprechend. Damit sind
zum Beispiel im Fall einer priferischen
Durchsicht die Anforderungen an die
Bestellung des Abschlussprifers zu
beachten: Erstellt ein Unternehmen
gesetzlich nicht geforderte Quartals-

finanzberichte, so gelten die Vorschrif-
ten zur Prifung und priferischen
Durchsicht von Halbjahresfinanzberich-
ten nach § 37w Absatz 7 in Verbindung
mit Absatz 5 WpHG neuer Fassung
entsprechend. Somit muss auch fir
diese freiwilligen Quartalsfinanzberich-
te die Wahl durch die Hauptversamm-
lung und die Beauftragung durch den
Aufsichtsrat erfolgen, eine Beauftra-
gung durch den Vorstand wie nach

§ 37x WpHG alter Fassung entspricht
nicht der neuen Rechtslage. Das gean-
derte Prozedere erfordert gegebenen-
falls eine Berlicksichtigung bei der
Tagesordnung der anstehenden Haupt-

versammlung. Zudem gelten die

§§ 320 und 323 HGB zu den Rechten
und Pflichten des Abschlussprifers
entsprechend.

Die neuen §851, b1a BorsO FWB tre-
ten zeitgleich mit dem Umsetzungsge-
setz in Kraft (siehe Artikel 2 Abs. 1 und
5 der 13. Anderungssatzung zur BérsO
FWB), das heiflst am 26. November
2015.

Ausfihrliche Informationen zur Ande-
rung der BorsO FWB enthalt das
Xetra-Rundschreiben 124/15.

Geanderter Rechnungslegungshinweis zur Rechnungslegung
in der Insolvenz (IDW RH HFA 1.012) veroffentlicht

Das Institut der Wirtschaftsprifer in
Deutschland e.V. (IDW) hat den geén-
derten IDW Rechnungslegungshin-
weis Externe (handelsrechtliche)
Rechnungslegung im Insolvenzverfah-
ren (IDW RH HFA 1.012) veréffentlicht.

Die Anderungen betreffen insbeson-
dere die Rickkehr zum bisherigen Ab-
schlussstichtag nach Insolvenzerff-
nung, die Einbeziehung insolventer
Tochterunternehmen in den Konzern-
abschluss und Besonderheiten im
eigenverwalteten Verfahren.

Nach der gednderten Fassung des
IDW RH HFA 1.012 - in Einklang mit
dem BGH-Beschluss vom 14. Oktober
2014, Az. 11 ZB 20/13 —ist der Insol-
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venzverwalter zur Rlckkehr auf den
satzungsmaRigen Stichtag befugt.
Dabei ist zu beachten, dass, im Falle
einer Kapitalgesellschaft, hierflir eine
Anmeldung zur Eintragung in das
Handelsregister oder eine sonstige
Mitteilung an das Registergericht
erforderlich ist. Die Eintragung in das
Handelsregister kann jedoch auch zu
einem spateren Zeitpunkt erfolgen,
wenn das Registergericht durch eine
sonstige Mitteilung informiert wurde.
Diesbezlglich sieht der Rechnungsle-
gungshinweis, ebenfalls unter Rick-
griff auf den vorgenannten BGH-Be-
schluss, eine Frist von zwolf Monaten
ab Insolvenzeroffnung vor.

Weiterhin wird in der geanderten Fas-
sung klargestellt, dass das Konsoli-
dierungswahlrecht des § 296 Absatz 1
Nr.1 HGB, dem Tochterunternehmen
ab der Er6ffnung des Insolvenzverfah-
rens unterliegen, bereits im Antrags-
verfahren greift.

DarUber hinaus enthalt der Rechnungs-
legungshinweis nun auch explizite
Aussagen zu Besonderheiten im ei-
genverwalteten Verfahren. Grundséatz-
lich lasst sich jedoch festhalten, dass
die sonstigen Ausflihrungen des Rech-
nungslegungshinweises auch fir
Verfahren in Eigenverwaltung nach

§§ 270ff. InsO gelten.


http://www.xetra.com/blob/2258628/afaaf9f31902b34b9a3541e72edae984/data/124_15d.pdf

Konkretisierung der Bilanzierung fur immaterielle
Vermogenswerte im Konzern verabschiedet

Das Deutsche Rechnungslegungs
Standards Committee e.V. (DRSC) hat
am 30. Oktober 2015 die Verabschie-
dung des DRS 24 Immaterielle Ver-
mogensgegenstdande im Konzernab-
schluss veroffentlicht.

Der Standard konkretisiert die handels-
rechtlichen Vorschriften zur Bilanzie-
rung von immateriellen Vermogens-
gegenstanden und adressiert die in
diesem Zusammenhang bestehenden
Zweifelsfragen. Die Ausflhrungen
betreffen Ansatz, Bewertung und Aus-
weis immaterieller Vermogensgegen-
stande sowie die dazugehoérigen Anga-
ben im Konzernanhang. Vor diesem
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Hintergrund werden nun auch im Rah-
men des Aktivierungswahlrechts
selbst geschaffene immaterielle Ver-
mogensgegenstande des Anlagever-
mogens behandelt. Erklartes Ziel des
DRSC war es, eine einheitliche An-
wendung der Vorschriften zu den
immateriellen Vermogensgegenstan-
den zu erreichen und die Informations-
funktion des Konzernabschlusses zu
starken.

Der Standard ist prospektiv auf Ge-
schéftsjahre, die nach dem 31. Dezem-
ber 2016 beginnen, anzuwenden. Fir
die bis zum Erstanwendungszeitpunkt
erworbenen oder selbst geschaffenen

immateriellen Vermogensgegenstan-
de haben die Unternehmen die M&g-
lichkeit, die bisherige Bilanzierung
beizubehalten oder diese an die
Vorschriften dieses Standards anzu-
passen.

DRS 24 wird in Kiirze dem Bundesmi-
nisterium der Justiz zur Bekanntma-
chung gemaR & 342 Absatz 2 HGB im
elektronischen Bundesanzeiger Uber-
mittelt und ist damit bindend.

Eine ausfihrlichere Darstellung zum
Inhaltist in den Accounting News,
Ausgabe Juni 2015, enthalten.


https://home.kpmg.com/de/de/home/insights/2015/06/accounting-news-juni-2015.html
https://home.kpmg.com/de/de/home/insights/2015/06/accounting-news-juni-2015.html

IFRS-Rechnungslegung

EU (ibernimmt Anderungen an IFRS 11, IAS 16 und IAS 38
in europaisches Recht

Die Européische Union (EU) hat — wie
im Amtsblatt vom 25. November 2015
verkiindet — die Anderungen an

IFRS 11 Gemeinsame Vereinbarungen,
die das IASB am 6. Mai 2014 unter
dem Titel Bilanzierung von Erwerben
an gemeinschaftlichen Tétigkeiten
veroffentlicht hat, in europaisches
Recht Gbernommen.

Mit den Anderungen hat das IASB
erlautert, wie Erwerbe von Anteilen
an gemeinschaftlichen Tatigkeiten,
die einen Geschéaftsbetrieb darstellen,
zu bilanzieren sind.

Die Anderungen sind in der EU spates-
tens flr Geschaftsjahre anzuwenden,
die am oder nach dem 1. Januar 2016
beginnen. Eine friihere Anwendung

ist zuldssig. Die Erstanwendung ent-

spricht damit dem vom IASB beschlos-
senen Anwendungszeitpunkt.

Die Ubernahme in europaisches Recht
wurde als ,Verordnung (EU) Nr.2015/
2173 der Kommission vom 24. Novem-
ber 2015" bekannt gemacht und kann
hier heruntergeladen werden.

Die Européische Union (EU) hat — wie
im Amtsblatt vom 3. Dezember 2015
verkiindet — die Anderungen an IAS 16
Sachanlagen und IAS 38 Immaterielle
Vermdégenswerte, die das IASB am

12. Mai 2014 unter dem Titel Klarstel-
lung akzeptabler Abschreibungsme-
thoden veréffentlicht hat, in europai-
sches Recht Gbernommen.

Mit diesen Anderungen stellt das IASB
weitere Leitlinien zur Festlegung einer
akzeptablen Abschreibungsmethode

zur Verfligung. Umsatzbasierte Ab-
schreibungsmethoden sind demnach
flr Sachanlagen nicht und fir immate-
rielle Vermogenswerte lediglich in
bestimmten Ausnahmefallen (wider-
legbare Vermutung der Unangemes-
senheit) zuléssig.

Die Anderungen sind in der EU spates-
tens flr Geschaftsjahre anzuwenden,
die am oder nach dem 1. Januar 2016
beginnen. Eine friihere Anwendung

ist zuldssig. Die Erstanwendung ent-
spricht damit dem vom IASB beschlos-
senen Anwendungszeitpunkt.

Die Ubernahme in europaisches Recht
wurde als ,Verordnung (EU) Nr. 2015/
2231 der Kommission vom 2. Dezem-
ber 2015" bekannt gemacht und kann
hier heruntergeladen werden.

IFRS 14 wird nicht in EU-Recht iibernommen

Am 30. Oktober 2015 hat EFRAG be-
kannt gemacht, dass die Européische
Kommission den Interimsstandard
IFRS 14 Regulatorische Abgrenzungs-
posten zur Bilanzierung preisregulier-
ter Geschaftsvorfalle nicht zur Uber-
nahme in EU-Recht vorschlagen wird.
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Der Interimsstandard IFRS 14 bietet
Bilanzierungsmoglichkeiten fir Unter-
nehmen, die IFRS erstmalig anwen-
den. Auf Grund des duRRerst limitierten
Anwenderkreises wird die Europai-
sche Kommission eine Ubernahme
nicht vorschlagen.

Die Europédische Kommission wird alle
kinftigen Standards zur Bilanzierung
preisregulierter Geschaftsvorfalle im
Rahmen der Ublichen Verfahren auf
inre Eignung prifen.

Die Meldung von EFRAG finden Sie
hier.


http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32015R2173&from=EN
http://eur-lex.europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/?uri=CELEX:32015R2231&from=DE
http://www.efrag.org/Front/n1-1561/EFRAG-endorsement-status-report.aspx

IASB veroffentlicht zwei neue Entwiirfe

Am 19. November 2015 hat das Inter-
national Accounting Standards Board
(IASB) den Entwurf ED/2015/10

des Annual Improvements to IFRSs
2014-2016 Cycle sowie den Entwurf
ED/2015/9 zu Anderungen an IAS 40
Ubertragungen von als Finanzinvestiti-
on gehaltenen Immobilien (Transfer of
Investment Property) herausgegeben.
Der Inhalt der beiden Entwirfe wird
im Folgenden kurz erlautert.

Der Annual Improvement to IFRSs
2014-2016 Cycle enthalt Vorschlage
zur Anderung von drei International
Financial Reporting Standards (IFRSs).
Die vorgeschlagenen Anderungen
betreffen im Einzelnen:

e |FRS 1 Erstmalige Anwendung
der International Financial Reporting
Standards

Streichung der verbliebenen befris-
teten Erleichterungsvorschriften in
IFRS 1. Appendix E (IFRS 1.E3-E7)
fUr erstmalige Anwender.
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e |FRS 12 Angaben zu Anteilen
an anderen Unternehmen

Klarstellung, dass die Angabevor-
schriften des Standards — mit Ausnah-
me von IFRS 12.B10-B16 —auch fur
Anteile gelten, die in den Anwen-
dungsbereich des IFRS 5 fallen.

e |AS 28 Anteile an assoziierten
Unternehmen und Gemeinschafts-
unternehmen

Klarstellung, dass das Wahlrecht zur
Bewertung einer Beteiligung an einem
assoziierten Unternehmen oder Ge-
meinschaftsunternehmen, das von
einer Wagniskapitalgesellschaft oder
einem anderen qualifizierenden Unter-
nehmen gehalten wird, je Beteiligung
unterschiedlich ausgelbt werden
kann.

Der Entwurf enthéalt zum gegenwar-
tigen Stand keinep Vorschlag fir das
Inkrafttreten der Anderungen.

Die Kommentierungsfrist des Ent-
wurfs endet am 17. Februar 2016. Der
Entwurf steht auf der Internetseite des
IASB zum Download zur Verfligung.

Ziel der geplanten Anderungen des
IAS 40 Als Finanzinvestition gehaltene
Immobilien ist die Klarstellung der An-
forderungen in IAS 40.57 zu Ubertra-
gungen in den oder aus dem Bestand
der als Finanzinvestition gehaltenen
Immobilien. Die Anderung besagt,
dass ein Unternehmen eine Immobilie
(nur) dannin den oder aus dem Be-
stand der als Finanzinvestition gehal-
tenen Immobilien Ubertragen kann,
wenn es Belege flr eine Nutzungs-
anderung gibt. Nutzungsanderung
bedeutet, dass die Immobilie die Defi-
nition einer als Finanzinvestition gehal-
tenen Immobilie erflillt oder nicht
mehr erfullt.

Der Entwurf enthéalt zum gegenwarti-
gen Stand keinen"\/orschlag fur das
Inkrafttreten der Anderungen.

Stellungnahmen zu diesem Entwurf
nimmt das IASB bis 18. Marz 2016
entgegen. Der Entwurf steht auf der
Internetseite des IASB zum Download
zur Verfligung.


http://www.ifrs.org/Current-Projects/IASB-Projects/Annual-Improvements/Exposure-Draft-November-2015/Documents/ED-Annual -Improvements-to-IFRS 2014_2016 Cycle_NOV 2015.pdf
http://www.ifrs.org/Current-Projects/IASB-Projects/Investment-Property-under-construct-invetory-investment-change-in-use/Exposure-Draft-November-2015/Documents/ED-Transfers-of-Investment-Property_Proposed-amendment-to-IAS-40.pdf

Veranstaltungen

Themen und Gestaltungshinweise

zum Jahresende

Donnerstag, 17. Dezember 2015
8.00-17.00 Uhr

Hamburg, im Hotel Hafen
Hamburg

Erfahrungsgemaf ergeben sich um
den Jahreswechsel steuerliche, recht-
liche oder auch bilanzielle Handlungs-
optionen, die zudem malfdgeblich durch
aktuelle Gesetzesdnderungen be-

stimmt werden. Vor diesem Hinter-
grund stellen unsere Referenten lhnen
aktuelle Neuerungen aus den jeweili-
gen Bereichen vor und geben lhnen
Gestaltungshinweise.

Bei den Vormittagsveranstaltungen
sind Sie herzlich zu einem gemeinsa-
men Frihstlck eingeladen. Wir freuen
uns, wenn Sie zur Nachmittagsveran-
staltung Zeit fir ein abschlieRendes
Get-together mitbringen.

Unternehmer und Geschaftsfihrer
Mittelstand, Leiter Steuern, Leiter
Finanzen und Leiter Recht

Bitte registrieren Sie sich bis eine
Woche vor der jeweiligen Veranstal-
tung oder senden Sie eine E-Mail an:
skiefer@kpmg.com

Sabine Kiefer
T+494032015-5309
skiefer@kpmg.com

Die Teilnahme ist kostenlos.

IFRS Aktuell — neue Entwicklungen der Rechnungslegung

(kostenpflichtige Veranstaltung)

Donnerstag, 17. Dezember 2015
12.00-16.30 Uhr

Berlin, in den Geschaftsraumen
von KPMG

Die Rechnungslegung nach IFRS
(International Financial Reporting
Standards) befindet sich in einem um-
fassenden Wandel. Das zeigen unter
anderem die Veroffentlichung des
neuen Standards zur Umsatzrealisie-
rung im Jahr 2014 und die fir 2016
geplante Veroffentlichung des neuen
Standards zur Leasingbilanzierung.

Dieser vom IASB (International
Accounting Standards Board) initiierte

Wandel hin zu ,,IFRS 2.0" wird signifi-
kante Auswirkungen auf die Bilanzie-
rung haben, aber auch erhebliche
Anpassungen in den Prozessen und
Systemen der Unternehmen nach sich
ziehen. Daher ist es notwendig, die
bereits verabschiedeten Regelungen
sowie die zu erwartenden Anderungen
frihzeitig zu verstehen und sich Uber
mogliche Auswirkungen zu informie-
ren.

Das Seminar bietet eine vertiefte Dar-
stellung der Neuerungen und beab-
sichtigten Anderungen der IFRS sowie
Erfahrungen und Empfehlungen aus
der Anwendung der IFRS.

Die wesentlichen, aus den Neuerun-
gen bzw. Anderungen resultierenden
Herausforderungen werden praxis-
orientiert diskutiert. So kdnnen Sie
rechtzeitig in das komplexe Thema ein-
steigen und eventuell erforderliche
Maflinahmen ergreifen.

Weitere Seminare und Aktuelles zu den Veranstaltungen finden Sie hier.
Auch Anmeldungen sind dort online moglich — schnell und unkompliziert.
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Das Seminar richtet sich an Geschéafts-
fihrer und Vorstande sowie an Fih-
rungskrafte und Mitarbeiter aus den
Bereichen Finanzen, Controlling, Rech-
nungswesen und Investor Relations,
die sich Uber die Neuregelungen und
Anderungen der IFRS und deren Aus-
wirkungen informieren wollen.

Bitte registrieren Sie sich bis eine
Woche vor der jeweiligen Veranstal-
tung online oder senden Sie eine
E-Mail an: yziemerpopp@kpmg.com

Yvonne Ziemer-Popp
T +49302068-2684
yziemerpopp@kpmg.com

Die Teilnahmegeblhr betragt pro
Person 150 Euro zuzlglich Umsatz-
steuer.


mailto:skiefer%40kpmg.com?subject=
mailto:yziemerpopp%40kpmg.com?subject=
mailto:yziemerpopp%40kpmg.com?subject=
https://home.kpmg.com/de/de/home/events.html

Veréffentlichungen

An dieser Stelle informieren wir Sie regelmalflig tber aktuelle KPMG-Publikationen auf dem Gebiet der handelsrechtlichen

und internationalen Rechnungslegung.

Vor Kurzem in Fachzeitschriften erschienen:

Sonstige Themen

Corporate

Reporting vom Disclosure Overload zurlick zur

entscheidungsrelevanten Information?

Finanzberichterstattung im Umbruch -

BB 47/2015, S.2859-2863  Dr. Robert Link,

Holger Obst

Links zu nationalen/internationalen KPMG-Veréffentlichungen:

Accounting Insights

Abschluss- Disclosures — Applying materiality Darstellung der aktuellen Diskussion zur Anwendung und
prifung zum Verstandnis des Konzeptes der ,,\WWesentlichkeit”.
Es werden ein Uberblick (iber die Schwerpunkte des
Projekts gegeben sowie der zeitliche Rahmen dargestellt.
Konzernrech- Accounting for uncertain tax Prasentation zu den Schwerpunkten des IFRIC-Entwurfs
nungslegung treatments bezlglich der Bilanzierung unsicherer Steuerpositionen.
Ziele dieses Entwurfs sind es, die Diversitat zu reduzieren
sowie eine transparentere Anwendung sicherzustellen.
Abschluss- Disclosures — Regulator says quality, Uberblick zu den von der ESMA genannten Schwer-
priifung not quantity, is key punkten, um die Qualitat der Angaben im Anhang zu

IFRS Newsletter

IFRS Newsletter: Technical
deliberations almost complete

Insurance

steigern.

Die Verdffentlichung gibt einen Uberblick (iber die aktuelle
Diskussion des IASB-Versicherungsprojekts. Dabei wird
speziell auf den Vergleich von Bewertungsmodellen, den
diskretiondren Cashflow, den Ansatz zu variablen Ver-
gltungskomponenten sowie die zukiinftige Entwicklung
des Projekts eingegangen.
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https://home.kpmg.com/xx/en/home/insights/2015/11/disclosure-initiative-materiality-draft-practice-financial-statement-amendments-ias1-051115.html
https://home.kpmg.com/xx/en/home/insights/2015/10/income-tax-treatments-uncertainty-ifric-draft-ifrs-interpretations-committee-slideshare.html
https://home.kpmg.com/xx/en/home/insights/2015/10/income-tax-treatments-uncertainty-ifric-draft-ifrs-interpretations-committee-slideshare.html
https://home.kpmg.com/xx/en/home/insights/2015/11/esma-statement-regulation-disclosure-initiative-principles-improving-quality-ias1-051115.html
https://home.kpmg.com/xx/en/home/insights/2015/11/esma-statement-regulation-disclosure-initiative-principles-improving-quality-ias1-051115.html
https://home.kpmg.com/xx/en/home/insights/2015/11/ifrs-newsletter-insurance-measurement-model-general-variable-fee-discretionary-cash-flows-ifrs4-251115.html
https://home.kpmg.com/xx/en/home/insights/2015/11/ifrs-newsletter-insurance-measurement-model-general-variable-fee-discretionary-cash-flows-ifrs4-251115.html
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