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EXKLUSIV-RECHERCHEN ALUS D EN FropP-ETAGEN

Abschreibungen nach Impairment-Tests. Grundlage bildet 1AS 36. Demnach muss der Goodwill jahrlich auf
Wertminderung gestestet werden. Hierzu sind i. d. R. die zukiinftigen Cashflows fir die jeweils zugrundeliegende
Geschiftseinheit abzuschitzen und abzuzinsen. Es gibt also erheblichen subjektiven Spielraum. Liegen Buchwert
einschlieBlich Goodwill {iber dem auf diese Weise ermit-

. p " Dax-Konzerne Goodwill bzw. Eigenkapital
telten Wert, sind Wertminderungen die Folge. illnmaterielle R

Da einige DAX-Konzerne in den vergangenen Boom- e Vermﬁ,c_réna\;erlg* TR
A YL . 3 . i : didas - 0. Euro 33 0. Euro
Jahren ktaflig und teuer zugekauft haben. vm.“d ’das Allidns 11262 Mio. Euro | 37 548 Mio Euro
Thema Impairment zum Jahresende 2008 zu hitzigen [BASF 9 237* Mio. Euro |19 838 Mio. Luro
Debatten fiihren. Die aktuell schwierige wirtschaftliche gﬁt{ 8 “ﬁ? Q//I 0. Euro g g(l}i mgn, Euro
3 1 : 5 * ! VIO, EUro & 10, Euro
Lage m‘__ vielea Reglonen de‘r Welt I(besonders A den Commerzbank 1 245 Mio. Euro 15.3 Mrd. Euro
USA) fihrt zumindest zu einem dicken Fragezeichen Continental 7 277.80 Mio. Euro | 7 400.6 Mio. Euro
hinter der Werthaltigkeit vieler angehaufter Goodwill (s. | Daimler 688 Mio. Euro | 34 450 Mio. Euro
Tabelle). Einige Konzerne wie die Deutsche Post haben [-Deutsche Bank 10 859* Mio. Euro | 34 788 Mio. Euro
; » = X . - [ Deutsche Bérse 1 977.7 Mio. Euro | 2 917.4 Mio. Euro
die Kapitalmérkte bereits auf erhebliche Wertberichti- [T Taffansa 809* Mio. Euro | 6927 Mio. Euro
gungen eingestimmt. So wird dort die Moglichkeit eines [ Dt Post 12 895* Mio. Euro | 10 769 Mio. Euro
s : ot : ' : Dt. Postbank 1 631 Mio. Euro 3 619 Mio. Euro
Impairment im Bereich Supply Chain/CIS auf bis zu 1 | jostbank 31729 Mio. Euro | 44 813 Mio. Furo
Mrd. Euro geschitzt. Die optimistischen Cashflow- FoN 24093 Mio. Euro |49 243 Mio. Euro
Prognosen aus der jiingeren Vergangenheit diirften auch | FMC 8 101 Mio. USD* | 5 908 Mio. USD
fir andere Konzerne nicht mehr haltbar sein. ]f};"é‘d 2 ”5-;'; 3:3 'EL‘:; ? (8};‘;(]) mlg {:2
Mﬁglichem?ise versuchen sich die CFOs aber auch Myfineon 367* Mio, Euro | 2 459 Mio. Euro
»durchzulavieren® wie BASF-CFO Kurt Bock, der bei K+S 102.4 Mio. Euro | 14794 Mio. Euro
der Vorstellung der Q3-Zahlen noch jedes strukturelle ;;j;d\‘j 7 'g; zig- ;':‘“"i 5 gfg \“4!0- _ﬂ:g

. . i . - EUIC : 3 10, I
Problem in den USA weit von sich gewiesen hatte. Wer [yyerck 8 143.6* Mio. Euro | 9 555.6 Mio. Euro
sich jedoch die Diskussionen in den USA zu den ..Big 3 [ Metro 4 025 Mio. Euro 5 845 Mio. Euro
anschaut, kann durchaus anderer Ansicht sein. Der | -Miinchener Riick 3 714 Mio. Euro | 21 464 Mio. Euro

/ 928* ur 903 :

. : RWE 11 928* Mio. Euro | 11903 Mio. Euro
teure Engelhard-Zukauf, der eigentlich durch Wachstum SAP 5077 Mio. Euro |6 555 Mio. Euro
bei Autokatalysatoren die Gewinnzyklizitit der [Siemens 16 004 Mio. Euro | 26 774 Mio. Euro
Ludwigshafener senken sollte, erscheint vor dem Hinter- | _ThyssenKrupp ?6022 Mio. Euro |10 490 Mio. Euro
grund der Welt-Auto-Krise inzwischen in einem anderen ?;:Vne oy !:" ::f::. a:::['“' Euro | 38 675 Mio. Euro
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Licht. Die urspriinglich geiuBerte Kritik an der Abkehr £

von der regelméBigen Abschreibung der Goodwill im Zuge der Annidherung an das US Gaap-Verfahren kann auf
Grund der erheblichen subjektiven Entscheidungsspielriume als durchaus berechtigt angesehen werden.
Folgen der Finanzkrise

Corporate Governance erlebt einen unerwarteten Hohenflug

A In den Jahren des ungebremsten Wachstums bis 2007 hatten es auf langfristige Wertschdépfung ausgerichtete
Unternehmen schwer. Teilweise wurden sie mitleidsvoll belichelt. In diesem Umfeld gab es die ersten Initiativen,
auch in Deutschland eine vorbildliche Corporate Governance durchzusetzen, etwa mit Hilfe einer hochkaritig be-
setzten Regierungskommission und eines Kodex. Doch in den Kopfen der fiir die Umsetzung des Kodex verant-
wortlichen Manager in Vorstinden und Aufsichtsriten kamen die Forderungen nach mehr Transparenz und
Fairness nur unzureichend an. Das hat sich im Zuge der Finanzkrise und dem rapide abnehmenden Vertrauen in
die herrschende Wirtschaftsordnung gedindert. Jedenfalls berichtet uns Axel Smend, der mit seiner Deutsche Agentur
fiir Aufsichtsrite spezialisiert ist auf das Coaching von Fiihrungskriften. von einem rapide zunehmenden Interesse
der Manager, sich in Fragen der Wirtschafisethik und der sozialen Veraniwortung der Unternehmen fortzubilden.

Eine von Smend ausgerichtete Vortragsveranstaltung in Berlin verlieh jetzt dieser Einschiitzung ein kriftiges
Ausrufezeichen. An die 100 Top-Manager hatten sich auf Einladun ¢ Smends in der Berliner Commerzbank am Pariser
Platz 1 eingefunden. Fiir deren Gastfreundlichkeit bedankte sich Smend in der BegriiBung mit dem Hinweis, dass
Hausherr Klaus-Peter Miiller (AR-Chel Commerzbank) in seiner Eigenschalft als Vorsitzender der Regierungs-kom-
mission Deutscher Corporate Governance Kodex zumindest sein ., virtuelles Auge” auf die Tagung richte.

Den Vortrag zum Thema ,.Wirtschafisethik und soziale Verantwortung der Unternehmen™ hielt Bundesjustiz-
ministerin Brigitte Zypries. Die von einigen der Anwesenden befiirchtete Managerschelte blieb aus, gleichwohl kam
Frau Zypries wohl begriindet und sehr schnell auf den Punkt, etwa mit dem Hinweis: ..Der Markt braucht Regeln,
sonst ist er selbst sein groBter Feind.” Friiher habe es das Leitbild des ehrbaren Kaufmannes gegeben. ,,.heute brau-
chen wir eine moderne Wirtschaftsethik*. Vor allem der Umgang mit der .,Managerhaftung* ist Frau Zypries zu lax.
Es gibe zwar schirfere Regeln als beispielsweise in den USA und auch gesetzlich sei der Aufsichtsrat verpflichtet,
Schaden fir die Gesellschaft geltend zu machen. .. Aber in der Praxis macht er das nur u ngern und viel zu selten.”

Heiles Thema auch hier Vorstandsvergiitungen. Zypries begriiBite eine Initiative ihrer SPD, diese Angelegenheit
nicht linger mehr an Ausschiisse und kleinere Zirkel zu delegieren, sondern dem Aufsichtsrat vorzulegen. Auf dem
anschlieBenden Podium hielt Kommissionsmitglied Max Dietrich Kley (BASF) energisch dagegen. Die Beteiligung der




