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1. Einleitung

1. Einleitung

1.1 Motivation und Forschungsfrage

Durch die latente Steuerabgrenzung werden latente Steuerforderungen und latente Steuerver-
bindlichkeiten im Jahresabschluss der Periode beriicksichtigt, in der sie wirtschaftlich entstan-
den sind. Ferner stellt der latente Steueraufwand eine Art Uberleitung vom handelsrechtlichen
Gewinn zum tatsachlichen Steueraufwand dar, so dass im Jahresabschluss ein zum handels-
rechtlichen Ergebnis korrespondierender Steueraufwand ausgewiesen werden kann. Denn
aufgrund abweichender Gewinnermittlungsvorschriften bestehen Differenzen zwischen dem
handelsrechtlichen Gewinn und dem Steuerbilanzgewinn, so dass sich der tatsachliche Steuer-
aufwand in der Regel nicht aus dem handelsrechtlichen Gewinn ableiten ldsst. Damit dient die
Bilanzierung latenter Steuern der periodengerechten Erfolgsermittlung sowie dem korrekten

Ausweis der Vermc’:’»genslage.1

Die aktiven latenten Steuern auf steuerliche Verlustvortrage (nachfolgend auch aktive latente
Steuern auf Verlustvortrage) stellen dabei eine besonders interessante GrofRe dar. Obwohl das
Entstehen bzw. Vorhandensein von Verlustvortragen in erster Linie auf wirtschaftliche Schwie-
rigkeiten hindeutet, verlangen die Vorschriften des IAS 12 unter bestimmten Voraussetzungen
die erfolgswirksame Aktivierung von latenten Steuern auf Verlustvortrage. In diesem Fall kdn-
nen Verluste bzw. Verlustvortrage paradoxerweise den Gewinn und das Vermoégen eines Un-
ternehmens erhéhen. Dadurch wird der eigenkapitalmindernde Effekt des Verlustes abge-
schwacht. Dies setzt allerdings voraus, dass steuerliche Verlustvortrage als werthaltig erachtet
werden, d.h. in zukiinftigen Perioden wahrscheinlich genutzt werden kénnen. Denn eine kiinfti-
ge Steuerminderzahlung aufgrund der Nutzung eines steuerlichen Verlustvortrags stellt einen
wirtschaftlichen Vorteil dar, der gemaR 1AS 12.34 als latenter Steueranspruch aktiviert werden

muss.

Da Verlustvortrage per se einen negativen Indikator fiir die Unternehmenslage darstellen, ist
die korrekte und transparente Werthaltigkeitsbeurteilung der steuerlichen Verlustvortrage

besonders wichtig. Denn eine zu optimistische Werthaltigkeitsbeurteilung kann die Lage bei

Vgl. Grottel/Larenz (2018), HGB § 274 Latente Steuern, Rn. 4.
In der Vergangenheit sind Verluste entstanden, die bisher weder genutzt noch zuriickgetragen werden konn-
ten.
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1. Einleitung

Unternehmen in der Krise noch verschéarfen. Dies trifft dann zu, wenn der aktive latente Steuer-
anspruch wertberichtigt werden muss. Somit kénnen latente Steuern auf Verlustvortrage in der
Krise zum ,,Mihlstein am Halse“® werden und als »Katalysator im Kontext eigenkapitalaufzeh-

ud

render Sachverhalte”” wirken.

Da die Informationsfunktion beim Jahresabschluss nach IFRS im Vordergrund steht,” stellt sich
die Frage, ob Rechnungslegungsinformationen im Zusammenhang mit latenten Steuern auf
Verlustvortrage trotz oder gerade wegen ihrer besonderen Charakteristiken entscheidungsniitz-
liche Informationen fiir den externen Bilanzadressaten beinhalten. Gemall dem Rahmenkon-
zept des IASB sind die zwei wichtigsten Voraussetzungen fir die Nitzlichkeit einer Rechnungs-
legungsinformation, dass sie eine Relevanz aufweist und glaubwiirdig dargestellt wird.® Glaub-
wirdigkeit bedeutet unter anderem, dass die Darstellung frei von verzerrenden Einflissen zu

erfolgen hat.’

In zahlreichen empirischen Arbeiten konnen Hinweise dafiir gefunden werden, dass latente
Steuern vom Eigenkapitalmarkt als wertrelevant erachtet und folglich eingepreist werden.® Dies
impliziert, dass den latenten Steuern eine gewisse Relevanz zugwiesen wird und dass sie als
glaubwiirdig eingeschatzt werden.’ Denn erst wenn Rechnungslegungsinformationen diese
zwei Voraussetzungen erfiillen, sind sie in der Lage, eine Erwartungsrevision herbeizufiihren
und Entscheidungen zu beeinflussen.’® Die vom Kapitalmarkt beigemessene Relevanz kann
vorrangig damit begriindet werden, dass aktive und passive latente Steuern als Vermoégenswert

bzw. Verbindlichkeit wahrgenommen werden.

Auch aktive latente Steuern auf Verlustvortrage bilden kiinftige Steuerersparnisse ab und stel-
len daher einen Vermdgenswert dar. Dariiber hinaus kann der Kapitalmarkt Informationen zu

latenten Steuern auf Verlustvortrage als relevant erachten, wenn sie einen Beitrag zur Prognose

Schildbach (1998), S. 945.

Kuting/Zwirner (2007), S. 559.

Vgl. IASB (2018), Rn. 1.2 ff.

Vgl. IASB (2018), Rn. 2.4.

Vgl. IASB (2018), Rn. 2.15.

Vgl. u.a. Beaver/Dukes (1972), S. 329; Givoly/Hayn (1992), S. 406; Chaney/leter (1994), S. 103 f;
Amir/Kirschenheiter/Willard (1997), S. 19; Kumar/Visvanathan (2003), S. 488; Bauman/Das (2004), S. 1241 ff.;
Chang/Herbohn/Tutticci (2009), S. 649; Breitkreuz (2012a), S. 246; Meyer (2013), S. 245.

Vgl. Wagenhofer/Ewert (2015), S. 118.

Vgl. Wagenhofer/Ewert (2015), S. 117 ff.

0 N o o~ w
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1. Einleitung

kiinftiger Entwicklungen bzw. der kiinftigen Performance leisten kénnen.' Ein Zusammenhang
zwischen latenten Steuern auf Verlustvortrage und der kiinftigen Performance erscheint aus
zwei Grinden plausibel. Zum einen reflektieren aktive latente Steuern auf Verlustvortrage
kiinftig erwartete Steuerminderzahlungen, welche die kiinftigen Gewinne nach Steuern sowie
die Cashflows beeinflussen.** Zum anderen kénnen durch die Bilanzierung der aktiven latenten
Steuern auf Verlustvortrdge interne Erwartungen hinsichtlich der kiinftigen Performance kom-
muniziert werden. Dies resultiert daraus, dass die Bilanzierung latenter Steuern auf Verlustvor-
trage nach Rechnungslegungsstandards wie z.B. IFRS, US GAAP und UK GAAP von Schatzungen
des kinftig zu versteuernden Einkommens abhdngt. Beispielsweise dirfen gemall 1AS 12.34
latente Steueranspriiche auf Verlustvortrdge nur dann aktiviert werden, wenn kiinftig wahr-
scheinlich ein zu versteuerndes Einkommen zur Verfliigung stehen wird, gegen das die latenten
Steueranspriiche verwendet werden kdnnen. Da das zu versteuernde Einkommen mit Ergeb-
nisgroRen wie dem Gewinn vor Steuern oder dem operativen Cashflow korreliert sein dirfte, 3
kdnnten aktive latente Steuern auf Verlustvortrage folglich Informationen fir Investoren oder

Finanzanalysten zur Prognose kiinftiger Ergebnisse liefern.

Allerdings birgt die Bilanzierung latenter Steuern auf Verlustvortrdage aufgrund von Ermessens-
spielrdumen auch ein immenses Gestaltungspotential.** Im (fir den Bilanzadressaten) optima-
len Fall werden die Entscheidungen lber Ansatz- und Bewertung unter Berlicksichtigung aller
verfligbaren Informationen unabhangig von bilanzpolitischen Anreizen getroffen. Welche As-
pekte und Informationen jedoch tatsachlich in die Entscheidungen einflieRen, sind fir den

(externen) Bilanzadressaten kaum nachpriifbar.

Die Bilanzierung latenter Steuern auf Verlustvortrage ist als bilanzpolitische GestaltungsmaR-
nahme besonders gut geeignet, da die Informationsasymmetrie zwischen Management und
Bilanzadressaten relativ grof3 ist. Denn umfangreiche Ermessensspielrdume bei Ansatz- und
Bewertung stehen relativ wenigen Ausweisvorschriften gegeniiber.” Zudem ist die Einschat-

zung der Werthaltigkeit von aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage zum Teil sehr kom-

" vgl. Wagenhofer/Ewert (2015), S. 117 ff.

Vgl. hierzu u.a. die Ausfiihrungen von Chaney/Jeter (1994), S. 93 f. und Amir/Sougiannis (1999), S. 1.
Vgl. Gordon/Joos (2004), S. 118.

Vgl. u.a. Kiting/Zwiner (2003), S. 316 f.; Schilling/Traska (2011), S. 316 f.

Fiir ndhere Erlauterungen hierzu vgl. Abschnitt 2.3.1 bis 2.3.3.

12
13
14
15



1. Einleitung

plex und von externen Jahresabschlussadressaten praktisch kaum Gberpriifbar.*® Verschiedene
Steuerrechtskreise bei multinationalen Konzerngesellschaften und unzureichende Angaben
und/oder Erlauterungen im Jahresabschluss erschweren die Bilanzanalyse zusatzlich.'” Folglich
ist die Wahrscheinlichkeit, dass bilanzpolitische GestaltungsmaRnahmen von externen Jahres-
abschlussadressaten als solche eindeutig identifiziert werden kdnnen, relativ gering. Bleiben
bilanzpolitisch motivierte Entscheidungen unentdeckt, besteht die Gefahr, dass der Informati-
onsgehalt der ausgewiesenen latenten Steuern und damit der des Jahresabschlusses einge-

schrankt wird.

Um die Entscheidungsnitzlichkeit von Rechnungslegungsinformationen im Zusammenhang mit
latenten Steuern auf Verlustvortrdage zu Uberpriifen, fokussiert sich diese Arbeit insbesondere
auf die Prognoserelevanz dieser Positionen sowie auf eine mogliche Verzerrung ihrer wahr-

heitsgetreuen Darstellung durch Bilanzpolitik.

1.2 Stand der Forschung

Die nach Auffassung des IASB qualitativen Kriterien fiir die Nitzlichkeit einer Rechnungsle-
gungsinformation sind im Rahmenkonzept der IFRS aufgefiihrt. Demnach sind die zwei grundle-
genden Voraussetzungen die Relevanz der Information und ihre glaubwiirdige und wahrheits-
getreue Darstellung.18 Zudem werden weitere Eigenschaften (u.a. Vergleichbarkeit und Ver-
standlichkeit) benannt, welche die Nitzlichkeit einer Rechnungslegungsinformation positiv

beeinflussen kénnen.*®

Arbeiten, in denen die Ausweispraxis latenter Steuern auf Verlustvortrage untersucht wird,
kommen einheitlich zu dem Ergebnis, dass die Vergleichbarkeit der ausgewiesenen Rechnungs-
legungsinformationen aufgrund eines sehr heterogenen Ausweisverhaltens (sowohl qualitativ
als auch quantitativ) eingeschrankt ist.?° Kritisiert wird auRerdem, dass nicht allen Ausweis-

pflichten nachgekommen wird?* und zu wenige Informationen bereitgestellt werden, um die

'® vgl. Lihn (2007), S. 171.

Vgl. u.a. Lienau (2006), S. 161; Baetge/Lienau (2007), S. 15, 19.

Vgl. IASB (2018), Rn. 2.20.

Vgl. IASB (2018), Rn. 2.1 ff.

Vgl. Weber (2003), S. 151 ff., 196 f.; Kiting/Zwirner (2005), S. 1561; Lihn (2007), S. 161 ff.; Kager/Knirsch/
Niemann (2008), S. 12 ff.; Petermann/Schanz (2013), S. 82.

Vgl. Lienau (2006), S. 219 f.; Petermann/Schanz (2013), S. 82.

17
18
19
20
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1. Einleitung

Werthaltigkeit der latenten Steuern auf Verlustvortrage nachvollziehen zu kénnen.?? Als prob-
lematisch wird ferner angesehen, dass aufgrund der sehr unterschiedlichen Benennungen der
einzelnen Positionen nicht immer eindeutig ist, welche Information sich hinter der Bezeichnung

verbirgt.?®

Empirische Untersuchungen zur Prognoserelevanz latenter Steuern auf Verlustvortrage kom-
men zu unterschiedlichen Ergebnissen. Amir/Sougiannis (1999) finden keine Hinweise, die fur
eine Berticksichtigung der latenten Steuern auf Verlustvortrage in Prognosen von Finanzanalys-
ten sprechen.?* Flagmeier (2017) zeigt, dass aktive latente Steuern auf Verlustvortrige in einem
signifikant ~ negativen = Zusammenhang  zur  kiinftigen  Steuerzahlung stehen.?
Herbohn/Tutticci/Khor (2010) und Flagmeier (2017) finden zudem signifikante Zusammenhéange
zwischen Rechnungslegungsinformationen zu latenten Steuern auf Verlustvortrage und der
kiinftigen Performance.?® Da in beiden Arbeiten lediglich Zusammenhange mittels In-Sample-
Tests untersucht, jedoch keine tatsachlichen Prognosen durchgefiihrt werden, ist allerdings

fraglich, inwieweit tatsachlich die Prognoserelevanz tiberprift wird.

Die empirischen Befunde zur Eigenkapitalmarktrelevanz sind ebenfalls nicht einheitlich.
Chang/Herbohn/Tutticci (2009) stellen erwartungsgemall einen positiven Zusammenhang
zwischen den aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrige und der Rendite von Aktien fest.?’
Amir/Sougiannis (1999) finden einen signifikant positiven Zusammenhang zwischen den laten-
ten Steuern auf Verlustvortrige und dem Aktienpreis.?® Dementgegen stehen die Ergebnisse
von Meyer (2013), welcher einen signifikant negativen Zusammenhang zum Marktwert fest-
stellt.?® Amir/Kirschenheiter/Willard (1997) und Breitkreuz (2012a) kénnen wiederum uber-
haupt keine signifikanten Zusammenhange zwischen den latenten Steuern auf Verlustvortrage
und dem Aktienpreis aufzeigen.30 Allerdings wird in keiner der Studien auf den Gesamtbestand
bzw. auf die Verdanderung der steuerlichen Verlustvortrage kontrolliert. Dies kénnte die Aussa-

gekraft der Ergebnisse einschranken. Denn die steuerlichen Verlustvortrage diirften in einem

> vgl. Lienau (2006), S. 219 f.; Baetge/Lienau (2007), S. 22; Liihn (2007), S. 165 ff.
> vgl. Petermann/Schanz (2013), S. 80.

Vgl. Amir/Sougiannis (1999), S. 19 ff.

Vgl. Flagmeier (2017), S. 32 f.

Vgl. Herbohn/Tutticci/Khor (2010), S. 785; Flagmeier (2017), S. 20.

Vgl. Chang/Herbohn/Tutticci (2009), S. 649 f.

Vgl. Amir/Sougiannis (1999), S. 25.

Vgl. Meyer (2013), S. 245.

Vgl. Amir/Kirschenheiter/Willard (1997), S. 615; Breitkreuz (2012a), S. 231.
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1. Einleitung

negativen Zusammenhang zum Unternehmenswert bzw. zur Aktienrendite stehen, was die

Ergebnisse verzerren konnte.

Um zu Uberprifen, ob Rechnungslegungsinformationen zu den latenten Steuern auf Verlustvor-
trage glaubwiirdig bzw. frei von Verzerrungen sind, stehen Arbeiten im Fokus, welche untersu-
chen, ob die Bilanzierung latenter Steuern auf Verlustvortrage als bilanzpolitisches Gestaltungs-
instrument verwendet wird. Opportunistische Bilanzierungsentscheidungen kénnen den Infor-
mationsgehalt und damit die Entscheidungsniitzlichkeit der Rechnungslegungsinformation
einschranken. Herbohn/Tutticci/Khor (2010) und Chludek/Tran (2011) finden Hinweise fir
gewinnerhéhende Bilanzpolitik zum Erreichen von Gewinnprognosen von Finanzanalysten.31
Chludek/Tran (2011) kommen ferner zu dem Ergebnis, dass ein Zusammenhang zwischen der
Hohe des Anteils der erfolgsabhangigen Vergiitung des Managements und der H6he der laten-
ten Steuern auf Verlustvortrage besteht. > Miller/Ladewich/Panzer (2014) kdnnen hingegen
keine Indizien fir Bilanzpolitik mittels der Bilanzierung latenter Steuern auf Verlustvortrage

aufzeigen.33

1.3 Beitrag zur Forschung

Die Analysen in dieser Arbeit sollen die bisher relativ groRe Forschungsliicke zur Entscheidungs-
nitzlichkeit latenter Steuern auf Verlustvortrage verringern. Die durchgefiihrten Untersuchun-

gen erweitern die Forschung in mehrfacher Hinsicht.

1) Wie in Abschnitt 1.2 deutlich wurde, gibt es bisher nur wenige Arbeiten, die die Entschei-
dungsnutzlichkeit latenter Steuern auf Verlustvortrage untersuchen. Die hier durchgefiihrten

Analysen tragen somit zur Validitat der bisher gewonnenen Erkenntnisse bei.

2) Der in dieser Arbeit genutzte Datensatz basiert auf handerhobenen Jahresabschlussinforma-
tionen aus allen verfiigbaren Konzernabschlissen nach IFRS der Jahre 2005 bis 2012 von Unter-
nehmen, die an mindestens einem 31.12. der Jahre 2005 bis 2012 im DAX oder MDAX gelistet
waren. Die handische Erhebung ermoglicht eine detaillierte Betrachtung der ausgewiesenen
Positionen. Zum einen kann Uberprift werden, ob und inwiefern den einzelnen Ausweispflich-

ten zu den latenten Steuern auf Verlustvortrage nachgekommen wird und in welchem Ausmaf

1 vgl. Herbohn/Tutticci/Khor (2010), S. 780; Chludek/Tran (2011), S. 134.
32 Vgl. Chludek/Tran (2011), S. 134; signifikante Zusammenhénge werden lediglich in einigen Modellvarianten und
auf einem relativ geringen Signifikanzniveau mit p < 0,1 aufgezeigt, vgl. Chludek/Tran (2011), S. 128.

* vgl. Miller/Ladewich/Panzer (2014), S. 203 f.



1. Einleitung

freiwillige Angaben offengelegt werden. Somit konnen Aussagen zur Ausweisqualitdt und der
Verstandlichkeit der erhobenen Daten getéatigt werden. Ferner lasst die handische Erhebung

einen Vergleich der Ausweispraxis zwischen verschiedenen Unternehmen zu.

3) Bisherige Forschungsergebnisse zeigen, dass Rechnungslegungsinformationen zu aktiven
latenten Steuern auf Verlustvortrage Informationen hinsichtlich kiinftiger Steuerzahlungen
beinhalten.®* Ferner kénnen Zusammenhinge zwischen Rechnungslegungsinformationen zu
aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage und der kiinftigen Unternehmensperformance
dargelegt werden.? Bisher wurde allerdings nicht beriicksichtigt, dass ein signifikanter Zusam-
menhang mit der kiinftigen Performance nicht zwangslaufig bedeutet, dass diese Position auch
fiir die Prognose der kiinftigen Performance geeignet ist. Aus diesem Grund werden in dieser
Arbeit zusatzlich zu In-Sample-Tests auch Out-of-Sample-Tests durchgefiihrt. Letztere liefern
aussagekraftigere Ergebnisse fir Prognosemodelle,a'6 da direkt Gberprift werden kann, ob der
Prognosefehler bei Beriicksichtigung von Rechnungslegungsinformationen im Zusammenhang

mit latenten Steuern auf Verlustvortrage tatsachlich sinkt.

4) Aufgrund der handisch erhobenen freiwillig publizierten Angaben kann zusatzlich zur Prog-
noseeignung von Pflichtangaben auch lberprift werden, ob der freiwillige Ausweis von weite-
ren Informationen zur Werthaltigkeit der Verlustvortrage einen Rickschluss auf die kiinftige
Performance zuldsst. Somit wird erstmalig eine potentielle Signalwirkung des Ausweisverhal-

tens im Zusammenhang mit den latenten Steuern auf Verlustvortrdge untersucht.

5) Diese Arbeit beinhaltet eine umfassende Analyse zum Thema Bilanzpolitik mittels der Bilan-
zierung latenter Steuern auf Verlustvortrage nach IFRS. Es wird Uberprift, ob sich die Verande-
rung der aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage zum Aufspiiren von Bilanzpolitik eignet
und ob die Kontrolle auf den Gesamtbestand bzw. die Veranderung der steuerlichen Verlust-
vortrage die Ergebnisse beeinflusst. Dabei werden drei verschiedene Anreize fir Bilanzpolitik
naher betrachtet. Erstmalig wird Bilanzpolitik mittels latenter Steuern im Zusammenhang mit

einem Wechsel des Vorstandsvorsitzenden untersucht.

Die Ergebnisse dieser Arbeit dirften fir unterschiedliche Adressatengruppen von Nutzen sein.

Ob Rechnungslegungsinformationen zu den latenten Steuern auf Verlustvortrdge entschei-

> vgl. Flagmeier (2017), S. 32.

Vgl. Herbohn/Tutticci/Khor (2010), S. 790; Flagmeier (2017), S. 20 f.
Vgl. hierzu auch Joos/Plesko (2005), S. 869; Lev/Li/Sougiannis (2010), S. 805.
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dungsnitzliche Informationen liefern, ist sowohl fir Eigen- und Fremdkapitalgeber als auch fir
Finanzanalysten wissenswert. In diesem Zusammenhang ist besonders interessant, ob die Bilan-
zierung latenter Steuern auf Verlustvortrdge die internen Erwartungen des Managements liber
kiinftige Entwicklungen widerspiegelt. Sofern latente Steuern auf Verlustvortrage keine Prog-
noserelevanz aufweisen und/oder aufgrund von Bilanzpolitik verzerrt ausgewiesen werden,
konnte die Berlicksichtigung dieser Rechnungslegungsinformation unrentable Entscheidungen,
wie z.B. Fehlinvestitionen, nach sich ziehen. In diesem Fall sollten die Informationen nicht bzw.

nur mit groBter Vorsicht bei der Entscheidungsfindung herangezogen werden.

Zudem dirften auch Standardsetter den Forschungsergebnissen dieser Arbeit einen Nutzen
beimessen. Da der Zweck des Jahresabschlusses nach IFRS hauptsachlich darin besteht, dem
Adressatenkreis nttzliche Informationen zu vermitteln,a'7 stellt sich die Frage, ob latente Steu-
ern auf Verlustvortrage diesem Anspruch gerecht werden. Falls Rechnungslegungsinformatio-
nen zu latenten Steuern auf Verlustvortrage keine Prognoserelevanz aufweisen, sollte Gber-
priuft werden, ob dies auf das bloRe Vorliegen von Ermessensspielraumen zurlickzufiihren ist®
oder ob der Informationsgehalt durch Bilanzpolitik vermindert wird. Wahrend das Einrdumen
von Ermessensspielrdumen bei der Bilanzierung latenter Steuern auf Verlustvortrage unver-
zichtbar erscheint, um dem Bilanzadressaten ein moglichst wahrheitsgetreues Bild der Lage des
Unternehmens zu vermitteln, kdnnte mehr Transparenz durch genauer formulierte bzw. umfas-

sendere Ausweisvorschriften bilanzpolitisch motivierte Gestaltungen zumindest eindammen.

1.4 Gang der Untersuchung

Zunachst wird in Kapitel 2 der Begriff der Entscheidungsniitzlichkeit von Rechnungslegungsin-
formationen definiert und naher erldautert. Zudem werden die Grundlagen der latenten Steuer-
abgrenzung nach IAS 12 mit besonderem Fokus auf latente Steuern auf Verlustvortrage darge-
legt. Ferner erfolgt ein Uberblick (iber wesentliche Gemeinsamkeiten und Unterschiede bei der
Bilanzierung von latenten Steuern auf Verlustvortrdage nach IFRS, UK GAAP, US GAAP und Aust-
ralien GAAP. In Kapitel 3 erfolgt ein strukturierter Literaturtberblick Gber ausgewahlte Arbeiten
zu einzelnen Aspekten der Entscheidungsniitzlichkeit latenter Steuern (auf Verlustvortrage). In

diesem werden unterteilt nach den Kategorien Verstandlichkeit und Vergleichbarkeit, Relevanz

> vgl. IASB (2018), Rn. 1.2.

* vgl. Lev/Li/Sougiannis (2010), S. 804 f.
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sowie Einschrankungen der Entscheidungsniitzlichkeit durch Bilanzpolitik jeweils Forschungsge-
genstand, Stichprobe, Rechnungslegungsstandard sowie wichtige Ergebnisse zusammengefasst.
In Kapitel 4 steht die Ausweispraxis latenter Steuern auf Verlustvortrage in Konzernabschliissen
nach IFRS im Fokus. In diesem Zusammenhang wird aufgezeigt, inwieweit den Ausweispflichten
nachgekommen wird und in welchem Umfang freiwillige Angaben getatigt werden. Zudem wird
das Ausweisverhalten hinsichtlich der Verstandlichkeit und der Vergleichbarkeit der Informati-
onen beurteilt. Zusatzlich wird die quantitative Bedeutung der steuerlichen Verlustvortrage und
der darauf aktivierten latenten Steuern betrachtet. In Kapitel 5 wird die Prognoserelevanz
latenter Steuern auf Verlustvortrage untersucht. Dafiir wird mittels In-Sample-Tests und Out-of-
Sample-Tests empirisch Gberprift, ob Rechnungslegungsinformationen zu latenten Steuern auf
Verlustvortrage dazu geeignet sind, die Prognose der kiinftigen Performance zu verbessern. In
Kapitel 6 wird analysiert, ob ein Zusammenhang zwischen der Bilanzierung der aktiven latenten
Steuern auf Verlustvortrage und konkreten Situationen, in denen ein (erhohter) Anreiz fir
Bilanzpolitik besteht, vorhanden ist. Die Arbeit schliet mit Kapitel 7, in welchem wesentliche

Ergebnisse zusammengefasst und Schlussfolgerungen gezogen werden.



2. Allgemeine Grundlagen

2. Allgemeine Grundlagen

2.1 Der Begriff der Entscheidungsniitzlichkeit nach IFRS

In diesem Abschnitt wird der Begriff der Entscheidungsnitzlichkeit von Rechnungslegungsin-
formationen erlautert. Die nachfolgend aufgefiuhrten begrifflichen Definitionen basieren dabei

auf dem Rahmenkonzept der IFRS.

Die zentrale Funktion des Rahmenkonzeptes der IFRS besteht darin, konsistente Konzepte bei
der Entwicklung, Erstellung und Uberarbeitung von Standards bereitzustellen und beim Ver-
standnis und der Interpretation von Rechnungslegungsregelungen nach IFRS behilflich zu sein.>®
Gemal dem Rahmenkonzept liegt der Zweck von Geschaftsberichten nach IFRS vordergrindig
in der Bereitstellung von Informationen, welche fir Abschlussadressaten nitzlich sind, um
Entscheidungen zu treffen.®® In der Accounting-Literatur hat sich in diesem Zusammenhang der

Begriff der Entscheidungsnitzlichkeit etabliert.**

Die fundamentalen qualitativen Anforderungen an die Entscheidungsnitzlichkeit einer Rech-
nungslegungsinformation sind in Kapitel 2 des Rahmenkonzeptes geregelt. Demnach sind die
zwei grundlegenden Voraussetzungen die Relevanz der Information und ihre glaubwiirdige und

”).42 Weitere Eigenschaften, die die

wahrheitsgetreue Darstellung (,faithful representation
Nutzlichkeit einer Rechnungslegungsinformation positiv beeinflussen kdnnen, sind Vergleich-

barkeit, Nachprifbarkeit, Aktualitat und die Verstandlichkeit der Information.*®

2.1.1 Grundlegende Anforderungen

GemaR dem Rahmenkonzept der IFRS ist eine Rechnungslegungsinformation dann relevant,
wenn sie dazu geeignet ist, Entscheidungen von Jahresabschlussadressaten zu beeinflussen.**
Dies ist zum einen dann gegeben, wenn die Information einen Beitrag zur Prognose kiinftiger
Ergebnisse (,predictive value“) leisten kann.* Das setzt voraus, dass sie dem Jahresabschluss-

adressaten hilft, die klinftige Unternehmensentwicklung im Allgemeinen oder die kinftigen

¥ vgl. IASB (2018), Rn. SP1.1; IAS 8.1 (b).

Vgl. IASB (2018), Rn. 1.2.

Vgl. u.a. Ballwieser (2010), S. 547; Kirsch/Koelen/Olbrich/Dettenrieder (2012), S.765; Wagenhofer/Ewert
(2015), S. 5; Ruhnke/Simons (2018), S. 89 f.; Erb/Pelger (2018), S. 873; Dehmel/Hommel/Kunkel (2018), S. 1706.
Vgl. IASB (2018), Rn. 2.20.

Vgl. IASB (2018), Rn. 2.1 ff.

Vgl. IASB (2018), Rn. 2.6.

Vgl. IASB (2018), Rn. 2.6 ff.

40
41

42
43
44
45
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Ergebnisse im Speziellen zu prognostizieren.*® Rechnungslegungsinformationen sind ferner
relevant, wenn sie die Erwartungen oder Entscheidungen vergangener Perioden bestatigen
oder revidieren (,,confirmatory value”).47 Sofern die Information an sich, das Auslassen dieser
oder ihre nicht wahrheitsgetreue Darstellung zu einer Erwartungsrevision und damit zu einer
Beeinflussung von Entscheidungen fiihren kann, wird die Information als wesentlich und damit
als entscheidungsrelevant angesehen.*® Der Begriff der Relevanz gemiR dem Rahmenkonzept

der IFRS entspricht damit dem der Accounting—Literatur.49

Die zweite fundamentale Voraussetzung fiir die Nitzlichkeit einer Rechnungslegungsinformati-
on ist die glaubwiirdige Darstellung dieser.® Die Glaubwdrdigkeit einer Information ist nach
Auffassung des IASB gegeben, wenn diese vollstindig, neutral und fehlerfrei ist.”* Dabei liegt

das Ziel der Darstellung darin, diesen Anspriichen so weit wie moglich gerecht zu werden.*?

Die vollstandige Abbildung eines Sachverhalts verlangt die Bereitstellung aller Informationen,
welche notwendig sind, um diesen zu verstehen. Dazu gehéren neben der nummerischen Dar-
stellung auch Beschreibungen sowie Erlduterungen der Position und Hinweise auf Besonderhei-
ten.>® Der Anspruch an Vollstindigkeit wird jedoch durch Grundsatz der Wesentlichkeit be-

schrankt.>

Der Ausweis einer Rechnungslegungsinformation ist neutral, wenn er frei von verzerrenden
Einflissen erfolgt.>® Die Verzerrung einer Information kann beispielsweise eine Folge von Bi-
lanzpolitik sein. Unter Bilanzpolitik versteht man das ,gezielte Ergreifen von MalRnahmen, die
Auswirkungen auf den Jahresabschluss haben“.>® Das Ziel von Bilanzpolitik besteht darin, den
Adressaten ein bestimmtes Bild des Unternehmens zu vermitteln. So kann das Management

zum Beispiel den Gewinn durch bilanzpolitische MaBnahmen erhéhen, um das Unternehmen

fiir Adressaten attraktiver wirken zu lassen und deren Investitionsentscheidungen zu beeinflus-

46

Vgl. Coenenberg/Haller/Schultze (2016), S. 1330 ff.; Fischer (2018), S. 155.

Vgl. IASB (2018), Rn. 2.7.i.V.m. Rn. 2.9; Fischer (2018), S. 155.

Vgl. IASB (2018), Rn. 2.11.

Vgl. u.a. Wagenhofer/Ewert (2015), S. 7, 117 f.; Ruhnke/Simons (2018), S. 89 f.

Vgl. IASB (2018), Rn. 2.20.

Vgl. IASB (2018), Rn. 2.13.

Vgl. IASB (2018), Rn. 2.13.

Vgl. IASB (2018), Rn. 2.14.

Vgl. Wawrzinek/Lubbig (2016), § 2. Ansatz, Bewertung und Ausweis sowie zugrunde liegende Prinzipien der
IFRS, Rn. 71.

Vgl. IASB (2018), Rn. 2.15; Wawrzinek/Liibbig (2016), § 2. Ansatz, Bewertung und Ausweis sowie zugrunde
liegende Prinzipien der IFRS, Rn. 72.

Vgl. Wagenhofer/Ewert (2015), S. 265.

47

48

49
50

51

52

53

54

55

56
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sen.>’ Bilanzpolitisch motivierte Bilanzierungsentscheidungen kénnen Rechnungslegungsinfor-
mationen verzerren und damit auch die Glaubwirdigkeit bzw. die Verlasslichkeit der ausgewie-

senen Rechnungslegungsinformation einschranken.

Eine fehlerfreie Darstellung impliziert Fehlerfreiheit hinsichtlich Auswahl und Anwendung des
Prozesses der Wertermittlung, der verwendeten Ausgangsdaten als auch Fehlerfreiheit hin-
sichtlich des Ausweises an sich. Die im Rahmenkonzept verlangte Fehlerfreiheit beinhaltet
explizit nicht, dass prognostizierte Werte mit den tatsachlichen Werten tbereinstimmen mis-

sen.58

Der Begriff der glaubwiirdigen Darstellung als zweite grundlegende qualitative Anforderung an
eine entscheidungsniitzliche Rechnungslegungsinformation ersetzt den ehemals im Rahmen-
konzept maligeblichen Begriff der Verldsslichkeit (,,reIiabiIity”).59 Diese Veranderung wurde
vom IASB damit begriindet, dass der Begriff der Verlasslichkeit zu umfassend ware und zu viel
Spielraum fir verschiedene Interpretationen zulasse.®® Der Begriff der glaubwiirdigen Darstel-
lung wird als am besten geeignet angesehen, alle Inhalte in sich zu vereinen, welche zuvor
durch den Begriff der Verlisslichkeit abgedeckt werden sollten.®® Inhaltlich sind folglich beide
Begriffe weitestgehend als Synonym zu verstehen, jedoch nicht vollstandig deckungsgleich.62
Ein erwdhnenswerter Unterschied der beiden Begriffe liegt darin, dass die Nachpriifbarkeit
einer Rechnungslegungsinformation zwar eine Voraussetzung fiir den Begriff der Verlasslich-
keit, jedoch nicht fur den, der wahrheitsgetreuen Darstellung darstellt.®® In den Standardwer-
ken Wagenhofer/Ewert (2015) und Ruhnke/Simons (2018) wird allerdings am Begriff der Ver-
lasslichkeit als zweite wesentliche Voraussetzung fir die Entscheidungsnitzlichkeit von Rech-

nungslegungsinformationen festhalten.®*

>’ vgl. Wagenhofer/Ewert (2015), S. 265.

Vgl. IASB (2018), Rn. 2.18.

Vgl. IASB (2010), Rn. BC.3.24 f.; Wawrzinek/Liibbig (2016), § 2. Ansatz, Bewertung und Ausweis sowie zugrunde
liegende Prinzipien der IFRS, Rn. 86.

Vgl. IASB (2010), Rn. BC.3.23. Fir weitere Ausfihrungen zum Ersatz des Begriffes der Verldsslichkeit gegen den
der glaubwiirdigen Darstellung vgl. Ballwieser (2014), S. 461 ff.

Vgl. IASB (2013), Rn. 4.14.

Vgl. IASB (2013), Rn. 4.14; Wawrzinek/Libbig (2016), § 2. Ansatz, Bewertung und Ausweis sowie zugrunde
liegende Prinzipien der IFRS, Rn. 86.

Vgl. Kirsch/Koelen/Olbrich/Dettenrieder (2012), S. 770. Fiir weitere Uberlegungen zu Gemeinsamkeiten und
Unterschieden zu den Begriffen ,Verlasslichkeit” und ,glaubwiirdige Darstellung” vgl. Kirsch/Koelen/Olbrich/
Dettenrieder (2012).

Vgl. Wagenhofer/Ewert (2015), S. 7, 117 f.; Ruhnke/Simons (2018), S. 89.

58
59

60

61
62

63

64
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2.1.2 Erweiterung der grundlegenden Anforderungen

Als Erweiterung der grundlegenden qualitativen Anforderungen benennt und erldutert das
Rahmenkonzept der IFRS zuséatzliche Eigenschaften, welche die Nitzlichkeit einer Rechnungsle-
gungsinformation verbessern kénnen. Dies umfasst die Vergleichbarkeit, Nachprifbarkeit,
Aktualitit und die Verstandlichkeit einer Information.®> Diese Eigenschaften kénnen den Nut-
zen einer Information zwar nicht begriinden, allerdings erhéhen, sofern die grundlegenden
qualitativen Anforderungen (Relevanz und eine glaubwiirdige Darstellung) erfillt sind.®® Daraus
kann geschlussfolgert werden, dass Rechnungslegungsinformationen diese Eigenschaften nicht
zwingend aufweisen missen, um nitzlich zu sein.®’ Die weiterfihrenden Anforderungen sollen
vor allem dann herangezogen werden, wenn verschiedene Moglichkeiten der relevanten und

glaubwiirdigen Darstellung existieren und gegeneinander abgewogen werden miissen. %

Die Vergleichbarkeit von Rechnungslegungsinformationen setzt voraus, dass der Jahresab-
schlussadressat Gemeinsamkeiten und Unterschiede identifizieren kann. Dies erfordert, dass
sowohl zwischen verschiedenen Unternehmen als auch zwischen verschiedenen Jahren eines

Unternehmens gleichartige Sachverhalte auch gleichartig bilanziert und dargestellt werden.

Sofern eine Information extern nachprifbar ist, kann leichter eingeschatzt werden, ob diese
Information wahrheitsgetreu abgebildet wird und damit glaubwiirdig ist. Nachprufbarkeit be-
deutet in diesem Zusammenhang, dass voneinander unabhangige Sachverstandige die ausge-
wiesene Information nachvollziehen kdénnen, so dass bezlglich Inhalt und Darstellung eine
hinreichend tbereinstimmende Auffassung erzielt werden kann.”® Dies kann entweder durch
eine direkte Beobachtung oder durch die Nachprifbarkeit, von Modellannahmen, Ausgangs-

groBen und Berechnungsformeln geschehen.”*

Der Anspruch an Aktualitdt einer Rechnungslegungsinformation begriindet sich damit, dass

Informationen aktuell genug sein missen, um Entscheidungen beeinflussen zu kénnen und

% vgl. IASB (2018), Rn. 2.23 ff.

Vgl. IASB (2018), Rn. 2.37.

Vgl. Kirsch/Koelen/Olbrich/Dettenrieder (2012), S. 766.

Vgl. Wawrzinek/Lubbig (2016), § 2. Ansatz, Bewertung und Ausweis sowie zugrunde liegende Prinzipien der
IFRS, Rn. 75.

Vgl. IASB (2018), Rn. 2.25 ff.; Wawrzinek/Lubbig (2016), § 2. Ansatz, Bewertung und Ausweis sowie zugrunde
liegende Prinzipien der IFRS, Rn. 77 f.; Fischer (2018), S. 155.

Vgl. IASB (2018), Rn. 2.30 ff.; Fischer (2018), S. 156.

Vgl. IASB (2018), Rn. 2.30 f.
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67
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69
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verlangt somit die zeitnahe Bereitstellung dieser.’? Der IASB vertritt die Auffassung, dass neue-
re Informationen grundsatzlich nitzlicher sind als dltere Informationen, wobei auch &lteren
Informationen einen Nutzen zugesprochen wird, z.B. fiir die Erfassung von Trends und Entwick-

lungen.”

Verstandlichkeit wird als klare, prazise und pragnante Prasentation der Informationen definiert.
Da auch komplexe Informationen aufgrund des Prinzips der Vollstandigkeit im Jahresabschluss
berlicksichtigt werden miissen, bedeutet Verstandlichkeit nicht, dass jeder Bilanzadressat ohne

Hilfe von sachverstindigen Dritten (Fachleuten) die Information verstehen kénnen muss.”*

2.2 Grundlagen der Steuerabgrenzung nach IAS 12

Kapitalmarktorientierte Unternehmen in der Europdischen Union und damit auch in Deutsch-
land haben ihren Jahresabschluss nach den International Financial Reporting Standards (IFRS)
aufzustellen. Die IFRS sind malRgebend fir Geschaftsjahre, die ab dem 01.01.2005 begonnen

haben.”” Die Steuerabgrenzung nach IFRS ist im I1AS 12 geregelt.

Die Bilanzierung latenter Steuern verfolgt vorrangig zwei Ziele. Zum einen hat der latente Steu-
eraufwand die Aufgabe, einen Zusammenhang zwischen dem handelsrechtlichen Ergebnis vor
Steuern und dem im Jahresabschluss ausgewiesenen Steueraufwand herzustellen.’® Denn
aufgrund abweichender Gewinnermittlungsvorschriften entstehen Differenzen zwischen dem
handelsrechtlichen Gewinn und dem Steuerbilanzgewinn, so dass sich der tatsachliche Steuer-
aufwand in der Regel nicht aus dem handelsrechtlichen Gewinn ableiten lasst. Der im Jahresab-
schluss ausgewiesene Ertragsteueraufwand setzt sich aus dem tatsachlichen und dem latenten
Steueraufwand zusammen, vgl. IAS 12.5, und ist folglich eine Art fiktiver Steueraufwand, der
sich ergeben wiirde, wenn der Gewinn nach IFRS fiir die Besteuerung maRgeblich ware. Der

latente Steueraufwand stellt somit eine Art Uberleitung vom handelsrechtlichen Gewinn zum

72 vgl. Fischer (2018), S. 155.

Vgl. IASB (2018), Rn. 2.33 f.

Vgl. IASB (2018), Rn. 2.34 ff.; Fischer (2018), S. 156; Wawrzinek/Liibbig (2016), § 2. Ansatz, Bewertung und
Ausweis sowie zugrunde liegende Prinzipien der IFRS, Rn. 85 f.

Unter bestimmten Voraussetzungen konnte die Erstanwendung auf Geschaftsjahre, die ab dem 01.01.2007
beginnen, verschoben werden, vgl. hierzu die Verordnung (EG) Nr. 1606/2002 vom 19.07.2002 (ABI. EG L 243/1
v. 11.09.2002), Artikel 9.

Vgl. Dahlke/Eitzen (2003), S. 2237; Heurung (2000), S. 539.
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tatsichlichen Steueraufwand dar.”’

Zum anderen wird durch die latente Steuerabgrenzung eine Periodisierung erreicht. Denn
durch die latente Steuerabgrenzung werden latente Steueranspriiche oder Steuerverpflichtun-
gen, unabhangig vom Zeitpunkt ihrer Zahlung, im Jahresabschluss der Periode (erfolgswirksam)
berlicksichtigt, in der sie nach handelsrechtlichen MaRstdaben wirtschaftlich verursacht worden

sind.’®

Nachfolgend werden allgemeine Ansatz-, Bewertungs- und Ausweisvorschriften fiir latente
Steuern nach IAS 12 aufgezeigt und erldutert. Im Anschluss daran werden im Abschnitt 2.3 die

speziellen Vorschriften fur die Bilanzierung latenter Steuern auf Verlustvortriage dargelegt.

2.2.1 Ansatz

Die Bilanzierung latenter Steuern nach IFRS erfolgt nach dem bilanzorientierten Temporary-
Konzept. Danach wird zwischen temporaren, quasi permanenten und permanenten Differenzen
zwischen Handelsbilanz und Steuerbilanz unterschieden, wobei lediglich fir temporare und
quasi permanente Differenzen latente Steuern gebildet werden dirfen.”® Fiir das Temporary-
Konzept sind alle Unterschiede zwischen Handelsbilanz und Steuerbilanz maligeblich, die in
kiinftigen Perioden zu Steuerminder- oder Steuermehrbelastungen fiihren, so dass erfolgswirk-
same und erfolgsneutrale Differenzen berlicksichtigt werden.®® Dies ist vom Timing-Konzept
(GuV-orientiertes Konzept) abzugrenzen. Das Timing-Konzept erlaubt lediglich eine Abgrenzung
latenter Steuern fir tempordre Differenzen, deren Entstehung und Auflésung erfolgswirksam
sind.®" Abbildung 1 zeigt eine Ubersicht Gber die vier verschiedenen Grundfille der latenten

Steuerabgrenzung.

Aktive (passive) latente Steuern resultieren, wenn Aktiva in der Handelsbilanz (Steuerbilanz) im
Vergleich zur Steuerbilanz (Handelsbilanz) niedriger bewertet bzw. nicht angesetzt sind oder
wenn passive Bilanzpositionen in der Steuerbilanz (Handelsbilanz) im Vergleich zur jeweiligen

Position in der Handelsbilanz (Steuerbilanz) niedriger bewertet oder nicht angesetzt sind. %

77 vgl. Kiting/Zwirner (2003), S. 301 f.

Vgl. App (2003), S. 209; Schulz-Danso (2016), § 25 Laufende und latente Ertragsteuern, Rn. 1.

Quasi permanente Differenzen sind Differenzen, die sich erst bei Veraullerung oder Liquidation eines Unter-
nehmens ausgleichen, vgl. Grottel/Larenz (2018), § 274 Latente Steuern, Rn. 13.

Vgl. Coenenberg/Haller/Schultze (2016), S. 486.

Vgl. Coenenberg/Haller/Schultze (2016), S. 482.

Vgl. Coenenberg/Haller/Schultze (2016), S. 487.
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Beispiel:
Aktivierungselbst
geschaffener
immateriellervw

{

Beispiel:
steuerfreie
Ricklage in der
StB

Beispiel:
Abschreibungin
HE > Abschreibung
in 5tB

Beispiel:
Drohverlust-
rickstellungin
der HB

des AV in derHB

T — 3 v
Aktiva Passiva Aktiva Passiva
HB > StB HB < StB HB < StB HB > StB
| | | |
passive aktive
latente Steuern latente Steuern

Abbildung 1: Ubersicht iiber die Grundfille der latenten Steuerabgrenzung

Mit HB = Handelsbilanz, StB = Steuerbilanz, VW = Vermégenswert und AV = Anlagevermdgen.

GemalR IAS 12.15 sind grundsatzlich fir alle zu versteuernden tempordren Differenzen latente
Steuern zu passivieren.®* Dementgegen sind latente Steuern fur abzugsfihige Differenzen nur
in dem Umfang zu aktivieren, in dem ein kiinftiges Ergebnis wahrscheinlich zur Verfiigung ste-
hen wird, gegen das die abzugsfahigen Differenzen verwendet werden kénnen, vgl. 1AS 12.24.
Hinweise, die fiir eine kiinftige Verwendung sprechen, sind in den IAS 12.28 ff. ndher erlautert.
Ein explizites Ansatzverbot gibt es fir temporadre Differenzen aus dem erstmaligen Ansatz eines
Geschafts- oder Firmenwerts i.S.v. IAS 12.15 (a) oder im Rahmen der erstmaligen Buchung
erfolgsneutral entstandener Differenzen, sofern der Sachverhalt nicht im Zusammenhang mit

einem Unternehmenserwerb steht, vgl. IAS 12.15 (b), IAS 12.24 (b).?*

GemalR IAS 12.37 ist der Ansatz von nicht bilanzierten latenten Steueranspriichen auf abzugsfa-
hige Differenzen an jedem Bilanzstichtag erneut zu Gberpriifen. In die erneute Einschdtzung, ob

klinftig ein zu versteuerndes Ergebnis zur Realisierung des latenten Steueranspruchs vorhanden

8 Fir Ausnahmen von der Passivierungspflicht vgl. IAS 12.15 (a) und IAS 12.15 (b).

Z.B. wenn infolge eines Erwerbs eines Vermdgengegenstandes die Anschaffungskosten in der Bilanz nach IFRS
(nicht aber in der Steuerbilanz) um eine steuerfreie Investitionszulage i.S.v. § 13 InvZulG vermindert wurden. In
diesem Fall liegt eine permanente Differenz vor, die aufgrund der steuerfreien Investitionszulage nicht der Be-
steuerung unterliegt, vgl. Schulz-Danso (2016), § 25. Laufende und latente Ertragsteuern, Rn. 99.
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sein wird, sind insbesondere auch veranderte Rahmenbedingungen einzubeziehen, wie z.B.
eine Verbesserung des Geschaftsumfeldes oder Unternehmenszusammenschliisse, vgl. IAS

12.37 Satz 2.

Die Erfassung latenter Steuern erfolgt gemal IAS 12.58 grundsatzlich erfolgswirksam. Erfolgs-
neutrale latente Steuern kdénnen z.B. aus Unternehmenszusammenschlissen oder aus Ge-
schiftsvorfillen, die im sonstigen Ergebnis® oder direkt im Eigenkapital®® erfasst werden,
resultieren, vgl. IAS 12.58 (a) und (b). Posten, fir die latente Steuern erfolgsneutral gebildet

werden mussen, sind in den IAS 12.61A ff. aufgefiihrt.

2.2.2 Bewertung

Die Bewertung latenter Steueranspriiche und -verbindlichkeiten erfolgt nach der Liability-
Methode. Dabei steht die Betrachtung der zukiinftigen Steuerminderbelastung als Vermogens-
gegenstand bzw. der zukiinftigen Steuermehrbelastung als Verbindlichkeit im Vordergrund.
Dementsprechend hat die Bewertung grundsatzlich mit zukilinftigen Steuersatzen zu erfolgen,
so dass auch Steuersatzanderungen bei der Bewertung beriicksichtigt werden missen.®” Ge-
mald I1AS 12.47 sind latente Steueranspriiche und -schulden mit dem zukinftigen Steuersatz zu
bewerten, der bei Realisierung des Vermogenswertes bzw. bei Erfillung der Schuld erwartet
wird. IAS 12.47 f. schrankt die Liability-Methode insofern ein, da verlangt wird, dass nur Steu-
ersatze verwendet werden, die zum Abschlussstichtag bereist gliltig oder zumindest angekiin-

digt sind.

Sofern ein progressiver Steuertarif vorliegt, ist gemaf IAS 12.49 ein Durchschnittssteuersatz zur
Berechnung des latenten Steueranspruchs heranzuziehen. Im Konzernabschluss sind die unter-
nehmensindividuellen Steuersdtze der jeweiligen Konzernunternehmen zu verwenden.®® Auf-
grund der hohen Komplexitat kann bei mehrstufigen Konzernen mit auslandischen Tochterun-

ternehmen aus Vereinfachungsgriinden ein Mischsteuersatz® oder lediglich der Steuersatz des

8 7.B. aus der Neubewertung von Vermoégenswerten gemaR IAS 16.39 oder IAS 38.85, vgl. Schulz-Danso (2016),

§ 25. Laufende und latente Ertragsteuern, Rn. 115.

Z.B. im Rahmen der Berichtigung von Fehlern i.S.v. IAS 8.41 ff. gemaR IAS 12.62 (a), vgl. Schulz-Danso (2016),
§ 25. Laufende und latente Ertragsteuern, Rn. 115.

Vgl. Coenenberg/Haller/Schultze (2016), S. 488.

Vgl. Schulz-Danso (2016), § 25. Laufende und latente Ertragsteuern, Rn. 161.

Vgl. Lidenbach/Hoffmann/Freiberg (2018), § 26 Steuern vom Einkommen, Rn. 212; Schulz-Danso (2016), § 25.
Laufende und latente Ertragsteuern, Rn. 163.
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Mutterunternehmens herangezogen werden.*°

Eine Wertberichtigung passiver und aktiver latenter Steuern ist notwendig, sofern Steuersatz-
anderungen vorliegen, vgl. IAS 12.60 (a). Gemal IAS 12.56 miissen zudem alle latenten Steuer-
anspriiche jahrlich auf ihre Werthaltigkeit Giberprift und, sofern erforderlich, abgewertet wer-
den. Bei aktiven latenten Steuern kann eine Wertberichtigung erforderlich werden, sofern sich
die Einschatzung Uber die Wahrscheinlichkeit oder die Hohe der kiinftigen Nutzung dndert, vgl.
IAS 12.60 (b) und (c). Sofern die Aktivierung (Passivierung) des latenten Steueranspruchs (der
latenten Steuerverbindlichkeit) erfolgswirksam erfolgt ist, hat auch die Wertberichtigung er-
folgswirksam zu erfolgen.91 Eine Diskontierung von latenten Steueranspriichen und -schulden
darf gemafR IAS 12.53 nicht vorgenommen werden. Dies steht zwar dem zukunftsorientierten
Charakter der latenten Steuern entgegen, wird jedoch mit praktischen Schwierigkeiten und

einer unausgewogenen Kosten-Nutzen-Relation gerechtfertigt, vgl. IAS 12.54.%

2.2.3 Ausweis

GemaR IAS 1.82 (d) sind in der Gewinn-und-Verlustrechnung die Steueraufwendungen auszu-
weisen. In der Bilanz sind gemaf IAS 1.54 (o) die Summe der aktiven latenten Steueranspriiche
und die der passiven latenten Steuerverbindlichkeiten anzugeben. Latente Steuern diirfen
gemald 1AS 1.56 in der Bilanz nicht als kurzfristig klassifiziert werden und missen daher unter

den langfristigen Vermogenswerten bzw. Schulden ausgewiesen werden.”

GemalR IAS 12.74 besteht grundsatzlich ein Saldierungsverbot, so dass aktive latente Steueran-
spriiche und passive latente Steuerverbindlichkeiten gesondert auszuweisen sind. Aktive und
passive Steuerlatenzen missen jedoch miteinander saldiert werden, wenn ein einklagbares
Recht zur Aufrechnung tatsachlicher Steuererstattungsanspriiche gegen tatsachliche Steuer-
schulden besteht und die latenten Steuern von derselben Steuerbehérde® und fiir das gleiche
Steuersubjekt erhoben wurden, vgl. IAS 12.74 (b) (i). Dies gilt auch, sofern unterschiedliche

Steuersubjekte betroffen sind, diese jedoch beabsichtigen, ihre aktiven und passiven latenten

*® vgl. Ludenbach/Hoffmann/Freiberg (2018), § 26 Steuern vom Einkommen, Rn. 212.

Vgl. Schulz-Danso (2016), § 25. Laufende und latente Ertragsteuern, Rn. 84.

Fir weitere Ausfiihrungen dazu vgl. Baetge/Lienau (2007), S. 17.

% vgl. Ludenbach/Hoffmann/Freiberg (2018), § 26 Steuern vom Einkommen, Rn. 242.

*  Daher diirfen gewerbesteuerliche und kérpersteuerliche Positionen nicht miteinander saldiert werden, vgl. App
(2003), S. 212 f.
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Steuern miteinander zu verrechnen, vgl. 1AS 12.74 (b) (ii).> Dies fiihrt dazu, dass die in der
Bilanz aufgefuhrten latenten Steueranspriiche und latenten Steuerschulden oft geringer sind,

als der im Anhang ausgewiesene unsaldierte Betrag.96

Detaillierte Angaben zu den latenten Steuern haben im Anhang zu erfolgen. Die Angaben, wel-
che einer Ausweispflicht unterliegen, sind in den IAS 12.79 ff. aufgefiihrt. GemaR IAS 12.79 sind
die Hauptbestandteile des Steueraufwandes getrennt anzugeben. In IAS 12.80 werden mogliche
Hauptbestandteile aufgefiihrt. Dazu gehoéren unter anderem der tatsachliche Steueraufwand
gemal IAS 12.80 (a), der latente Steueraufwand aus der Entstehung bzw. Auflésung temporarer
Differenzen geméaR 1AS 12.80 (c) und aus der Anderung von Steuersitzen gemaR IAS 12.80 (d),
sowie der latente Steueraufwand, der aus einer Wertberichtigung resultiert, vgl. IAS 12.80 (g).
Die jeweiligen Angaben sind gemaB IAS 12.80 nur dann erforderlich, wenn es sich bei der Posi-
tion um einen Hauptbestandteil des Steueraufwandes handelt. Dementsprechend sind die in
IAS 12.80 aufgefiihrten Positionen lediglich Beispiele, die nur ausgewiesen werden miissen,
wenn die entsprechende Position als wesentlich erachtet wird.”’ Zwingend auszuweisende
Angaben werden unter anderem in IAS 12.81 aufgezihlt. Demnach ist eine steuerliche Uberlei-
tungsrechnung zwischen dem Steueraufwand und dem Gewinn vor Steuern vorzunehmen, vgl.
IAS 12.81 (c). Ferner ist jeweils die Hohe der temporaren Differenzen und die der steuerlichen
Verlustvortrage auszuweisen, die mangels Werthaltigkeit nicht mit aktiven latenten Steuern
belegt sind, vgl. IAS 12.81 (e). Zudem sind die aktiven bzw. passiven latenten Steuern fiir die
einzelnen Arten der temporadren Unterschiede sowie fiir Verlustvortrage und Steuergutschriften
anzugeben, vgl. 1AS 12.81 (g) (i). Weiterhin ist darzustellen, in welcher Héhe erfolgsneutrale
Veranderungen der latenten Steuern vorliegen, vgl. 1AS 12.81 (g) (ii). Zusatzlich muss die Ein-
schatzung der Werthaltigkeit aktiver latenter Steuern erlautert werden, sofern das Unterneh-
men in der aktuellen Periode einen Verlust erlitten hat, vgl. IAS 12.82 (b), oder wenn latente
Steuern aktiviert wurden, die von kinftigen Ergebnissen abhdangen und die hoher als die zu

verrechenbaren passiven latenten Steuern sind, vgl. IAS 12.82 (a).

% zZum Beispiel im Fall einer ertragsteuerlichen Organschaft, vgl. Schulz-Danso (2016), § 25. Laufende und latente

Ertragsteuern, Rn. 182.

% vgl. Baetge/Lienau (2007), S. 15 ff.

7 Vgl. Lidenbach/Hoffmann/Freiberg (2018), § 26 Steuern vom Einkommen, Rn. 243 f.; Krummet (2011), S. 64;
Schulze-Danso (2016), § 25. Laufende und latente Ertragsteuern, Rn. 212.
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2.3 Bilanzierung latenter Steuern auf steuerliche Verlustvortrage nach IAS 12

Wird in einem Geschaftsjahr ein Verlust erwirtschaftet, so fiihrt dieser nicht zu einer unmittel-
baren Steuererstattung. Allerdings besteht fir korperschaftsteuerliche Verluste die Moglich-
keit, den Verlust mit Gewinnen der vorangegangenen Periode zu verrechnen (Verlustriicktrag),
vgl. § 10d Abs. 1 EStG i.V.m. § 8 Abs. 1 KStG. Dabei sind Verlustverrechnungsbeschrankungen zu
beachten.® Korperschaftsteuerliche Verluste diirfen bis zu einer Hohe von maximal einer Milli-
on EUR vom Gewinn der unmittelbar vorangegangenen Periode abgezogen werden, vgl.
§ 10d Abs. 1 Satz 1 EStG i.V.m. § 8 Abs. 1 KStG. Zusatzlich besteht die Moéglichkeit den Verlust in
kiinftige Perioden vorzutragen. Ein Verlustvortrag ist fir korperschaftsteuerliche und gewerbe-
steuerliche Verluste moglich. Dabei diirfen Verluste bis zu einer Héhe von einer Million Euro
unbeschrankt und dartiber hinaus bis zu 60 Prozent, des den um eine Million Euro ibersteigen-
den Gesamtbetrags der Einklinfte, mit Gewinnen verrechnet werden, § 10d Abs. 2 Satz 1 EStG
i.V.m. § 8 Abs. 1 KStG, § 10a GewStG.” Dabei unterliegen kdrperschaftsteuerliche und gewer-
besteuerliche Verlustvortrage keinem Verfallsdatum, so dass eine vollstdndige Verlustverrech-
nung grundsatzlich moglich ist, sofern ausreichend Gewinne in klinftigen Perioden erwirtschaf-

100

tet werden.” Die Nutzung ausldandischer Verlustvortrdage kann je nach Herkunftsland zeitlich

begrenzt sein.'®*

Wahrend ein Verlustriicktrag zu einer sofortigen Verminderung des Steueraufwandes der vo-
rangegangenen Periode flihrt, verkorpert ein Verlustvortrag lediglich das Recht, den Verlust mit

192 per tatsichliche Steueraufwand vermindert sich dem-

kiinftigen Gewinnen zu verrechnen.
nach erst im Geschaftsjahr der Geltendmachung des Verlustvortrages. Der Verlustvortrag stellt
bis zu seiner Inanspruchnahme keinen unmittelbaren Steuererstattungsanspruch dar, sondern
impliziert lediglich einen moglichen wirtschaftlichen Vorteil in Form einer potentiellen Steu-
erersparnis in kinftigen Perioden.® Dieser mogliche wirtschaftliche Vorteil ist unter bestimm-

ten Voraussetzungen als latenter Steueranspruch zu aktivieren. Durch die Aktivierung wird ein

® Fir eine Ubersicht tiber Verlustverrechnungsbeschriankungen verschiedener Lander vgl. EY (2018).

® zur Bedeutung der korperschaftsteuerlichen Verlustvortrage in Deutschland vgl. Broer (2010), S. 401 ff.

Unter bestimmten Voraussetzungen kann es allerdings zu einem (anteiligen) Verfall von korperschaftsteuerli-
chen und gewerbesteuerlichen Verlustvortragen aufgrund eines schadlichen Beteiligungserwerbs kommen, vgl.
§ 8c KStG; § 10a Satz 10 GewsStG.

Zur zeitlichen Beschriankung der Nutzbarkeit von Verlustvortragen in verschiedenen Landern vgl. EY (2018).

Vgl. Kuting/Zwirner (2005), S. 1555.

Vgl. Schulz-Danso (2016), § 25. Laufende und latente Ertragsteuern, Rn. 63 ff.; Rabeneck/Reichert (2002),
S. 1409.

100

101
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103
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latenter Steuerertrag der Periode zugeordnet, in der der wirtschaftliche Vorteil entstanden ist.
Diese muss nicht zwingend mit der Periode, in der der Verlust entstanden ist, ibereinstimmen.
Eine Abweichung ist beispielsweise dann moglich, wenn bei Entstehung des Verlustvortrages
noch nicht von einer kinftigen Nutzung ausgegangen werden konnte, der Verlustvortrag aller-
dings in einer spateren Periode werthaltig wird. Durch die Aktivierung des latenten Steueran-
spruchs und dem damit korrespondierenden latenten Steuerertrag wird eine sofortige (nicht
zahlungswirksame) Steuererstattung fingiert.104 Folglich wird durch die Aktivierung die kiinftige
Steuerentlastung, die aus der Nutzung des Verlustvortrages resultiert, bereits vorab antizipiert.

Die Verbuchung latenter Steuern auf Verlustvortrage dient somit auch der Periodisierung.

2.3.1 Ansatz

Sofern ein steuerlicher Verlust vorliegt und ein steuerlicher Verlustriicktrag moglich ist, ist der
Vorteil des tatsdchlichen Steuererstattungsanspruchs als Vermogenswert in der Periode anzu-

setzen, in der der steuerliche Verlust entstanden ist, vgl. IAS 12.13, IAS 12.14.

Ein latenter Steueranspruch auf einen Verlustvortrag ist gemal IAS 12.34 allerdings lediglich in
dem Umfang zu bilanzieren, in dem es wahrscheinlich ist, dass ein kiinftig zu versteuerndes
Ergebnis zur Verfliigung stehen wird, gegen das die noch nicht genutzten steuerlichen Verluste
verwendet werden kdnnen. Dabei entsprechen die Kriterien fiir Ansatz und Bewertung latenter
Steuern auf Verlustvortrdage grundsatzlich denen, fiir latente Steuern auf abzugsfahige tempo-
rare Differenzen, vgl. IAS 12.35 Satz 1 i.V.m. IAS 12.24. Die Bilanzierung des latenten Steueran-
spruchs hat zu erfolgen, wenn die Wahrscheinlichkeit der kiinftigen Verlustnutzung mehr als
50 % betréigt.105 Dementsprechend sollte eine Aktivierung dann erfolgen, wenn eine kiinftige
Nutzung wahrscheinlicher als eine Nicht-Inanspruchnahme des Verlustvortrages erscheint.
Allerdings dirfte diese 50-Prozent-Grenze aufgrund mangelnder Praktikabilitdt, Nachprifbar-

keit und Verldsslichkeit eine relativ geringe praktische Relevanz aufweisen. %

Bei der Einschatzung der Wahrscheinlichkeit der kiinftigen Verlustnutzung (Werthaltigkeitsbe-

urteilung) sind die, in den IAS 12.35 f. aufgefiihrten, positiven und negativen Hinweise sorgfaltig

19% vgl. Freiberg (2011), S. 83.

195 vgl. IASB (2003); Schafer/Suermann (2010), S. 2745; Loitz (2007), S. 780; Baetge/Lienau (2007), S. 18; Lienau
(2006), S. 132; Schulze-Danso (2016), § 25. Laufende und latente Ertragsteuern, Rn. 79.
1% vgl. Engel-Ciric (2002), S. 783.
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gegeneinander abzuwiegen.'”’ Fiir eine kiinftige Verlustnutzung spricht, wenn gemaR 1AS 12.36
(a) ausreichend passive temporare Differenzen vorhanden sind, aus denen kiinftige Steuerver-
pflichtungen resultieren, gegen die die noch nicht genutzten Verluste verwendet werden diir-
fen,'®® gemaR 1AS 12.36 (b) die kinftige Erzielung von Gewinnen zur Verrechnung der Verluste
(vor deren Verfall) wahrscheinlich ist, die Verluste gemaR IAS 12.36 (c) aus identifizierbaren
Ursachen stammen, die wahrscheinlich nicht wieder vorkommen und/oder Steuergestaltungs-
moglichkeiten gemal IAS 12.36 (d) zur Verfligung stehen, die eine Verwendung der steuerli-

chen Verluste ermoglichen.

Das Vorhandensein von Verlusten bzw. Vorlustvortragen an sich stellt gemaR IAS 12.35 Satz 2
bereits einen Hinweis dar, dass diese Verluste moglicherweise nicht genutzt werden kdnnen.
Insbesondere eine Verlusthistorie in der ndheren Vergangenheit spricht ausdriicklich gegen die
Werthaltigkeit der Verlustvortrage und damit auch gegen die Aktivierung eines latenten Steu-
eranspruchs, vgl. IAS 12.35 Satz 3. Der Begriff der Verlusthistorie wird in den IFRS nicht ndher
erldutert. Allerdings wird der nach US GAAP einschlagige Zeitraum von drei Jahren grundsatz-
lich als geeignet erachtet, wobei auch kiirzere oder langere Beobachtungszeitraume herange-
zogen werden konnen, sofern diese aussagekraftiger sind.'® Der Ansatz eines latenten Steuer-
anspruchs trotz einer Verlusthistorie in der ndheren Vergangenheit ist nur moglich, wenn aus-
reichend zu versteuernde temporare Differenzen zur Verfiigung stehen''® oder Uberzeugende
Hinweise vorliegen, dass kiinftig ein ausreichendes zu versteuerndes Ergebnis zur Verlustnut-
zung zur Verfligung stehen wird, IAS 12.35 Satz 3. Uberzeugende Hinweise, die trotz einer
Verlusthistorie fiir die Aktivierung eines latenten Steueranspruchs sprechen, sind beispielsweise
eine positiv prognostizierte Branchenentwicklung, die Stilllegung oder VerduRerung von ver-
lustbringenden Bereichen, sowie eine gegeniiber den Vorjahren erheblich verbesserte Auftrags-

lage. ™!

Latente Steueranspriiche auf kdrperschaftsteuerliche und gewerbesteuerliche Verlustvortrage

197 vgl. Loitz (2007), S. 785.

Damit die steuerlichen Verlustvortrage gegen die zu versteuernden temporaren Differenzen verwendet werden
kénnen, missen sie bei der gleichen Steuerbehérde und bezliglich des gleichen Steuerobjekts bestehen, vgl.
IAS 12.36 (a).

199 ygl. Loitz (2007), S. 780; Schulz-Danso (2016), § 25. Laufende und latente Ertragsteuern, Rn. 77.

19 pazu kritisch Meyer/Ruberg (2010), S. 1539, 1541.

Vgl. Schulz-Danso (2016), § 25. Laufende und latente Ertragsteuern, Rn. 78; flir weitere Beispiele vgl. Lienau
(2006), S. 133 f., 139 f. und Lienau/Erdmann/Zulch (2007), S. 1096.
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miissen separat ermittelt werden, da sie voneinander abweichen kénnen.'*? Diese Abweichun-
gen resultieren zum einen aus den gewerbesteuerrechtlichen Hinzurechnungen und Kiirzungen
gemal § 8 und § 9 GewStG. Zum anderen kdnnen Differenzen daraus entstehen, da gewerbe-
steuerliche Verlustvortrage gemalR § 10a GewStG zwar vorgetragen werden kdnnen, ein Ver-

lustricktrag jedoch nicht moglich ist.

Eine steuerliche Planungsrechnung kann bei der Prognose behilflich sein, ob und in welcher
Hohe ein Ergebnis zur Verwendung der Verlustvortrage (vor deren Verfall) vorhanden sein

113
d.

wir Eine allgemeingiiltige zeitliche Beschrankung des Prognosehorizonts fiir eine steuerli-

che Planungsrechnung existiert nicht, sondern ist unternehmensindividuell festzulegen, um

114 Allerdings muss

somit im Einzelfall die Verlasslichkeit der Prognosen sicherstellen zu kbnnen.
berucksichtigt werden, dass Performanceprognosen im Speziellen und Planungsrechnungen im
Allgemeinen mit Unsicherheit verbunden sind. Diese steigt mit zunehmender Lange des Prog-
nosehorizonts "> sowie mit der Anzahl der involvierten Linder im internationalen Kontext.''
Eine Studie von PricewaterhouseCoopers, fiir die 124 Unternehmen (u.a. aus DAX, MDAX, SDAX
und TEXDAX) " befragt wurden, kam zu dem Ergebnis, dass fast die Halfte der teilnehmenden
Unternehmen fiir latente Steuern einen Planungshorizont zwischen drei und fiinf Jahren heran-
zieht, wahrend 32 % der Unternehmen fir jede steuerliche Einheit einen individuellen Pla-

nungshorizont nutzt. '8

GemaR § 15 Nr. 1 KStG diirfen vororganschaftliche Verlustvortrage der Organgesellschaft in
einer korperschaftsteuerlichen Organschaft nicht genutzt werden. Sofern ein Unternehmen als
Organgesellschaft in eine Organschaft eintritt, sind latente Steuern auf Verlustvortrage daher

erfolgswirksam auszubuchen. Sofern die Organschaft endet, dirfen vororganschaftliche Ver-

12 Vgl. Schulz-Danso (2016), § 25. Laufende und latente Ertragsteuern, Rn. 64; fur Altfille zur Bewertung korper-

schaftsteuerlicher und gewerbesteuerlicher Verlustvortrage, vgl. Gens/Wahle (2003).
3 vgl. Lienau/Erdmann/Ziilch (2007), S. 1095 ff.; Langenbucher (2005), S. 26; Schulz-Danso (2016), § 25. Laufende
und latente Ertragsteuern, Rn. 74; Baetge/Lienau (2007), S. 19 f.
Vgl. Schulz-Danso (2016), § 25. Laufende und latente Ertragsteuern, Rn. 74; Lienau/Erdmann/Zirch (2007),
S. 1095 f.; Loitz (2007), S. 782; Berger/Hauck/Prinz (2007), S. 414.
Vgl. Lienau/Erdmann/Ziirch (2007), S. 1095 f.
Vgl. Lienau (2006), S. 138.
Vgl. PricewaterhouseCoopers (2005), S. 37.
Vgl. PricewaterhouseCoopers (2005), S. 36.
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2. Allgemeine Grundlagen

lustvortrage wieder genutzt und somit bei Werthaltigkeit wieder aktiviert werden. Dies gilt

analog fiir gewerbesteuerliche Verlustvortrige in einer gewerbesteuerlichen Organschaft.**?

Auch die Aktivierung latenter Steueranspriche auf Verlustvortrage erfolgt grundsatzlich er-
folgswirksam, vgl. IAS 12.58. Eine Ausnahme liegt vor, wenn die latente Steuer aus einem Un-
ternehmenszusammenschluss herrihrt, vgl. IAS 12.58 (b). Vorteile aus Verlustvortrdagen bei
Unternehmenszusammenschliissen muissen direkt gegen den erworbenen Geschafts- oder
Firmenwert gebucht werden, vgl. IAS 12.67 und IAS 12.68 (a).’® Der Ansatz von nicht bilanzier-
ten latenten Steueranspriichen auf Verlustvortrage ist, wie fir alle nicht bilanzierten latenten

Steueranspriiche, gemald IAS 12.37 an jedem Bilanzstichtag erneut zu Giberprifen.

2.3.2 Bewertung

Fiir die Bewertung latenter Steuern auf Verlustvortrdge gelten grundsatzlich die gleichen Vor-
schriften wie fur die Bewertung aktiver latenter Steuern, vgl. Abschnitt 2.2.2. Danach sind la-
tente Steueranspriiche auf Verlustvortrage gem. IAS 12.47 ff. mit dem Steuersatz zu bewerten,
der in der Periode der Nutzung des Verlustvortrages erwartet wird. Es sind jedoch nur Steuers-
atze heranzuziehen, welche zum Abschlussstichtag bereits gliltig oder i.S.d. IAS 12.48 angekiin-

digt sind, vgl. IAS 12.47.**

GemalR IAS 12.56 muss die Werthaltigkeit der Verlustvortrage und damit die der latenten Steu-
eranspriiche auf Verlustvortrige jedes Jahr erneut beurteilt werden. Bei Anderungen der Wert-

122

haltigkeit hat eine Wertberichtigung zu erfolgen. ** Indikatoren fiir eine Anderung der Werthal-

tigkeit sind z.B. veranderte Prognosen Uber kiinftige Gewinne oder eine Anderung des maRgeb-

123 Wertberichtigungen sind grundsatzlich erfolgswirksam zu erfassen.™®*

lichen Steuersatzes.
Eine erfolgsneutrale Wertberichtigung hat dann zu erfolgen, wenn auch die Aktivierung des

latenten Steueranspruchs i.S.v. IAS 12.58 erfolgsneutral erfolgt ist.

Das Diskontierungsverbot gemald IAS 12.53 gilt auch fir latente Steueranspriiche auf Verlust-

vortrage. Da der wirtschaftliche Vorteil der Nutzung eines Verlustvortrags ggf. erst in ferner

19 Vgl. Schulz-Danso (2016), § 25. Laufende und latente Ertragsteuern, Rn. 72; Lidenbach/Hoffmann/Freiberg

(2018), § 26 Steuern vom Einkommen, Rn. 199.

Vgl. Lienau (2006), S. 135 ff.

Vgl. hierzu auch Klein (2001), S. 1453 und App (2003), S. 211 f.

Fur kritische Anmerkungen hierzu, vgl. Haaker/Freiberg (2012), S. 396.

Vgl. Dahlke/Eitzen (2003), S. 2239 f.

Vgl. Schulz-Danso (2016), § 25. Laufende und latente Ertragsteuern, Rn. 84.
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2. Allgemeine Grundlagen

Zukunft realisiert werden kann, besteht die Gefahr, dass Unternehmen ohne eine Diskontierung
der latenten Steueranspriiche iiberbewertet werden.'®® Gegen eine Diskontierung spricht, dass
Prognosen hinsichtlich des Zeitpunktes der Realisierung des Verlustvortrages vorgenommen
werden missten, wodurch sich die Bewertung der latenten Steueranspriiche komplexer und

damit auch kostenintensiver gestalten wiirde. '

2.3.3 Ausweis

Aufgrund der Komplexitat der Werthaltigkeitsbeurteilung der steuerlichen Verlustvortrage und
der damit verbundenen Ermessensspielrdume ist der Jahresabschlussadressat besonders auf

die Berichterstattung angewiesen. 127

Der Ausweis der latenten Steueranspriiche auf Verlustvortrage hat im Anhang zu erfolgen und
ist in den IAS 12.79 ff. geregelt. GemaR IAS 12.79 sind die Hauptbestandteile des Steuerauf-
wandes getrennt anzugeben. In 1AS 12.80 werden mogliche Hauptbestandteile genannt. Dabei
handelt es sich um Empfehlungen, denen dann Folge zu leisten sind, wenn die entsprechende

128
d.

Position als wesentlich erachtet wir Eine grundséatzliche Ausweispflicht der dort aufgefihr-

ten Positionen besteht somit nicht.

Empfohlene Hauptbestandteile im Zusammenhang mit steuerlichen Verlustvortragen sind zum
einen ,der Betrag der Minderung des tatsachlichen Ertragsteueraufwandes aufgrund der Nut-
zung bisher nicht beriicksichtigter steuerlicher Verluste [...]“ gemafl IAS 12.80 (e) und zum
anderen ,der Betrag der Minderung des latenten Steueraufwandes aufgrund bisher nicht be-
ricksichtigter steuerlicher Verluste [...]“ gemaf IAS 12.80 (f). Ein tatsachlicher Steuerertrag
aufgrund der Nutzung bisher nicht berlicksichtigter steuerlicher Verluste resultiert, wenn auf
einen Verlustvortrag keine latenten Steueranspriiche aktiviert wurden und der Verlustvortrag
trotzdem genutzt werden kann. Dies kann beispielsweise dann der Fall sein, wenn Verlustvor-
trage, die nicht als werthaltig erachtet wurden, wider Erwarten genutzt werden'® oder wenn

die (werthaltigen) Verlustvortrage im Rahmen von Betriebspriifungen nachtraglich erhoht

Vgl. Meyer/Loitz/Lindner/Zerwas (2010), S. 66.

Vgl. Baetge/Lienau, (2007), S. 17 f.; fir Losungsvorschlage eines moglichen Barwertkalkils zur Zeitwertbilanzie-
rung latenter Steuern vgl. Breitkreuz/MiRig (2011), S. 1225 ff.

Vgl. Baetge/Lienau (2007), S. 19.

Vgl. Lidenbach/Hoffmann/Freiberg (2018), § 26 Steuern vom Einkommen, Rn. 243 f.; Krummet (2011), S. 64;
Schulz-Danso (2016), § 25. Laufende und latente Ertragsteuern, Rn. 212.

Vgl. Lienau (2006), S. 160.

[N
N
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2. Allgemeine Grundlagen

werden, *°

Ein latenter Steuerertrag aufgrund bisher nicht bericksichtigter steuerlicher
Verluste gemaR 1AS 12.80 (f) entsteht, sofern im Rahmen der jahrlichen Werthaltigkeitsbeurtei-
lung Verlustvortrage, die bisher als nicht nutzbar eingeschatzt wurden, nun als werthaltig er-
achtet werden. Ab diesem Zeitpunkt sind latente Steuern zu aktivieren, woraus ein latenter
Steuerertrag resultiert. Latente Steueraufwendungen oder -ertrage, die aus einer Wertberichti-
gung eines latenten Steueranspruchs resultieren, sind gemafR 1AS 12.80 (g) nur aggregiert fiir
alle aktiven latenten Steueranspriiche auszuweisen, wenn es sich um einen Hauptbestandteil

der Ertragsteuern handelt. Dementsprechend gibt es keine Ausweispflicht fir Wertberichtigun-

gen auf aktive latente Steuern auf Verlustvortrage.

GemaR IAS 12.81 (e) muss die Hohe der Verlustvortrage angegeben werden, fir die keine laten-
ten Steueranspriiche aktiviert wurden. Damit soll der Betrag der Verlustvortrage angegeben
werden, der als nicht werthaltig eingeschatzt wird und somit kiinftig voraussichtlich nicht ge-
nutzt werden kann. Bei zeitlich begrenzt nutzbaren Verlustvortragen muss zusatzlich das Datum
des Verfalls ausgewiesen werden, vgl. IAS 12.81 (e). Die Hohe der insgesamt vorhandenen
steuerlichen Verlustvortrage (Gesamtbestand) muss allerdings nicht ausgewiesen werden. Des
Weiteren muss die Hohe der aktiven latenten Steueranspriiche auf Verlustvortrage angegeben
werden, vgl. 1AS 12.81 (g) (i). Zusatzlich ist der erfolgswirksame latente Steueraufwand
bzw. -ertrag aus der Bilanzierung latenter Steuern auf Verlustvortrage auszuweisen, sofern
dieser nicht aus den Anderungen der in der Bilanz angesetzten Betrige abgeleitet werden kann,

vgl. 1AS 12.81 (g) (ii).

Sofern die Nutzung eines Verlustvortrags, flir den ein latenter Steueranspruch gebildet wurde,
von kiinftigen zu versteuernden Ergebnissen abhangt, die hoher als die Effekte aus der Auflo-
sung bestehender zu versteuernder temporarer Differenzen sind, miissen der Betrag des akti-
vierten latenten Steueranspruchs sowie die positiven substantiellen Hinweise fir dessen Akti-
vierung angegeben werden, vgl. I1AS 12.82 (a). Dementsprechend muss begriindet werden,
warum in diesem Fall eine Nutzung des Verlustvortrages als wahrscheinlich erachtet wird.
GemaR 1AS 12.82 (b) missen Hinweise, die fiir eine kiinftige Verlustnutzung sprechen und
damit die Aktivierung des latenten Steueranspruchs rechtfertigen, angegeben werden, sofern
das Unternehmen in der laufenden Periode oder in der Vorperiode im gleichen Steuerrechts-

kreis Verluste erwirtschaftet hat.

39 vgl. Loitz (2007), S. 786.
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Es gibt einen umfassenden Literaturstrang, der sich mit der Theorie der Bilanzierung latenter
Steuern auf Verlustvortrage nach IFRS befasst. Dabei kann exemplarisch auf die Artikel von
Coenenberg/Hille (1997), Lienau/Erdmann/Zilch (2007) und Loitz (2007) verwiesen werden.
Besonders ausfiihrlich wird die Steuerabgrenzung nach IAS 12 in den Monografien von Lienau
(2006), Becker/Loitz/Stein (2009) sowie Meyer/Loitz/Lindner/Zerwas (2010) behandelt.
Daneben existieren zahlreiche Aufsitze, die sich mit Spezialfragen der Bilanzierung latenter

Steuern auf Verlustvortrage auseinandersetzen.

2.3.4 Ermessensspielrdume

Der Zweck der Aufstellung des Jahresabschlusses nach IFRS besteht vor allem in der Informa-
tionsfunktion: Adressaten sollen durch den Jahresabschluss entscheidungsniitzliche Informati-

132 1n den

onen (ber die Finanz-, Vermogens- und Ertragslage des Unternehmens erhalten.
vorhergehenden Abschnitten wurde bereits erwahnt, dass Ansatz- und Bewertung latenter
Steuern auf Verlustvortrage nach IFRS von den internen Erwartungen des Managements ab-
hdngen. So muss beispielsweise die Wahrscheinlichkeit eingeschatzt werden, mit der kiinftig
ein zu versteuerndes Ergebnis erzielt werden kann, mit dem die Verlustvortrage verrechnet
werden konnen, vgl. IAS 12.34. Ein Ansatz der aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage darf

133 Dafiir muss das

nur erfolgen, sofern die Nutzungswahrscheinlichkeit Gber 50 % betragt.
Management positive und negative Hinweise gem. IAS 12.35 f. gegeneinander abwagen, die fir
bzw. gegen eine kiinftige Verlustnutzung sprechen.

Folglich birgt die Quantifizierung der Wahrscheinlichkeit, mit der die Verlustvortrage kiinftig

134

genutzt werden kénnen, einen enormen Ermessensspielraum. Wird die Nutzungswahr-

scheinlichkeit mit Hilfe einer steuerlichen Planungsrechnung beurteilt, so unterliegen wiederum

B Beispielsweise diskutieren Berger/Hauck/Prinz (2007) die optimale Ldnge des Prognosezeitraums zur Einschéat-
zung der Wahrscheinlichkeit der Verlustnutzung. Breitkreuz/MiRig (2011) zeigen Lésungsvorschldge zur Be-
stimmung der Laufzeiten von (aktiven) latenten Steuern (auf Verlustvortrage) bis zur zeitlichen Umkehr der
ihnen zugrunde liegenden Differenzen und prasentieren ein Barwertkalkll zur Diskontierung aktiver und passi-
ver latenter Steuern. Die Bewertung kérperschaftsteuerlicher und gewerbesteuerlicher Verlustvortrage steht
bei Gens/Wahle (2003) und Schaffeler (2006) im Mittelpunkt des Interesses. Haaker/Freiberg (2012) setzen sich
mit einer anreizvertraglichen Aktivierung latenter Steuern auf Verlustvortrage auseinander. Berger (2006) und
Engel-Ciric (2002) diskutieren vor allem lber den Umfang des Ermessensspielraums im Zusammenhang mit der
Bilanzierung latenter Steuern (auf Verlustvortrage).

132 vgl. IASB (2018), Rn. 1.2.

133 vgl. IASB (2003); Schifer/Suermann (2010), S. 2745; Loitz (2007), S. 780; Baetge/Lienau (2007), S. 18; Lienau
(2006), S. 132; Schulze-Danso (2016), § 25. Laufende und latente Ertragsteuern, S. 79.

3% vgl. Engel-Ciric (2002), S. 781 f.; Kiiting/Zwirner (2005), S. 1555 f.
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% Hinzu

Methode, Annahmen und Planungshorizonte dem Ermessen des Unternehmens.®
kommt, dass die Wahrscheinlichkeit der Nutzung bei fehlender ertragsteuerlicher Organschaft
fir jede einzelne Gesellschaft im Konzern separat beurteilt werden muss, *° jedoch im Kon-
zernabschluss nur aggregiert dargestellt wird. Durch die relativ geringen Ausweispflichten nach
IFRS ist die Validitat der Einschatzungen des Managements von externen Abschlussadressaten

137

praktisch nicht nachprifbar.”’ Alles zusammen fihrt zu erheblichen Ermessensspielrdumen,

welche durch die periodisch zu wiederholenden Ansatz- und Bewertungsentscheidungen jedes

138

Jahr erneut wieder aufleben.™" In der Literatur gehen die Meinungen beziglich des Umfangs

der Ermessensspielrdaume auseinander. Wahrend zum Teil von immensen Ermessensspielrdu-

men bis hin zu einem ,faktischen Aktivierungswahlrecht” die Rede ist, 13

wird dementgegen
argumentiert, dass die Ermessensspielrdume sehr begrenzt sind, sofern eine regelkonforme

Anwendung des IAS 12 erfolgt.140

Aufgrund der mit ihrer Bilanzierung verbundenen Ermessensspielrdume kdnnen latente Steuern
auf steuerliche Verlustvortrage ein attraktives Instrument fir Bilanzpolitik darstellen. Bei op-
portunistischen, bilanzpolitisch motivierten Entscheidungen lber Ansatz und Bewertung be-
steht allerdings die Gefahr, dass der Informationsgehalt der publizierten Angaben einge-
schrankt wird. Ergebnisse, welche durch Bilanzpolitik verzerrt sind, kénnten die Erwartungen
der Abschlussadressaten Uber kiinftige Gewinne und Cashflows insofern beeinflussen, dass

unvorteilhafte Investitions- und Finanzierungsentscheidungen resultieren.

3> vgl. Lienau (2006), S. 148; Baetge/Lienau (2007), S. 19; Kiiting/Zwirner (2007), S. 558 f.

Vgl. Baetge/Lienau (2007), S. 20; Lienau (2006), S. 138.

Vgl. Baetge/Lienau, (2007), S. 20.

Vgl. Rammert (2005), S. 10. Allerdings kénnen die Einschatzungen tber die kiinftige Nutzbarkeit nicht in jedem
Geschaftsjahr willkirlich geandert werden. In grolReren Abstdnden erscheint dies jedoch durchaus méglich, vgl.
Lienau (2006), S. 158.

Begriindet wird dies damit, dass die Kriterien zur Uberpriifung des Ansatzes der latenten Steuern zu unbe-
stimmt, Annahmen Uber kiinftige Gewinne zu unsicher und subjektiv sind und damit sehr stark vom Ermessen
des Managements abhangen, vgl. u.a. Schildbach (1998), S. 945, 947; Engel-Ciric (2002), S. 782; Zwir-
ner/Busch/Reuter (2003), S. 1048; Kuting/Zwirner (2003), S. 311 f.; Lienau (2006), S. 154, 162; Raben-
eck/Reichert (2002), S. 1415.

Vgl. Loitz, (2007), 778 ff.; Berger (2006), S. 2475; Berger/Hauck/Prinz (2007), S. 413.
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2.3.5 Ergebniswirkung

Aufgrund der Ermessensspielrdume bei der Bilanzierung latenter Steuern auf Verlustvortrage
konnen JahresabschlussgréBen aus opportunistischen Motiven beeinflusst werden. Durch die
Aktivierung latenter Steuern auf Verlustvortrage wird grundsatzlich die Héhe des Ertragssteu-
eraufwandes, die Hohe des Ergebnisses nach Steuern®*! sowie die Héhe des Vermégens und
des Eigenkapitals beeinflusst. In der Periode ihrer Entstehung vermindern Verluste das Eigen-
kapital. Die Aktivierung eines latenten Steueranspruchs auf einen Verlustvortrag fiihrt zu einem
latenten Steuerertrag. Daraus resultiert eine Minderung der Ertragssteuern, welche das Ergeb-

142 Wird also ein Verlust erwirtschaftet, der

nis nach Steuern und somit das Eigenkapital erhoht.
als werthaltig im Sinne von kiinftig nutzbar eingeschatzt wird, wirken zwei gegenlaufige Effekte
auf die Hohe des Eigenkapitals. Insgesamt mindert der Verlust das Eigenkapital lediglich um
einen Nettobetrag in Hohe des Verlustes abziglich der voraussichtlichen Steuererstattung bei

Nutzung des Verlustvortrages. 143

Bei der Nutzung eines Verlustvortrags, auf den ein latenter Steueranspruch aktiviert wurde,
steigt der latente Steueraufwand aufgrund der Ausbuchung des Aktivpostens. Im gleichen
Umfang sinkt der tatsachliche Steueraufwand, da die steuerliche Bemessungsgrundlage durch
die Nutzung des Verlustvortrages sinkt. Da sich der Ertragsteueraufwand gemaR IAS 12.5 aus
der Summe der latenten und der tatsachlichen Steueraufwendungen ergibt, andert sich die
Hohe der Ertragsteuern durch die Verlustnutzung nicht. Das Ergebnis nach Steuern wird nicht

beeinflusst.

Eine Wertberichtigung in Form einer Abschreibung (Wertaufholung) der aktiven latenten Steu-
ern auf Verlustvortrage fihrt zu einem Anstieg des latenten Steueraufwandes (Steuerertrags).
Die tatsachlichen Steuern bleiben unberiihrt. Somit erhéht (vermindert) sich der Ertragsteuer-
aufwand, wodurch das Ergebnis nach Steuern und somit auch das Eigenkapital sinken (steigen).
Dementsprechend kann die Hohe des Ergebnisses nach Steuern bzw. die des Eigenkapitals
durch Wertberichtigungen aktiver latenter Steuern auf Verlustvortrage beeinflusst werden. In
Tabelle 1 wird die Ergebniswirkung der Bilanzierung latenter Steuern auf Verlustvortrage zu-

sammenfassend dargestellt.

! Eine Ausnahme bildet die erfolgsneutrale Aktivierung im Zusammenhang mit erworbenen Unternehmen, vgl.

IAS 12.58; Lienau (2006), S. 135 ff.
Zur quantitativen Bedeutung des eigenkapitalerh6hendes Effektes, vgl. Kiiting/Zwirner (2007), S. 559 ff.
Vgl. Zwirner/Busch/Reuter (2003), S. 1044; Marten/Weiser/Kohler (2003), S. 2336.
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latenter tatsdchlicher Ertragsteuer- Gewinn nach
Steueraufwand Steueraufwand aufwand Steuern
Aktivierung DTA LCF sinkt bleibt unberihrt sinkt steigt
Abschreibung DTA LCF steigt bleibt unberihrt steigt sinkt
Zuschreibung DTA LCF sinkt bleibt unberihrt sinkt steigt
Nutzung RLCF steigt sinkt +/-0 bleibt unberihrt

Tabelle 1: Ergebniswirkung der Bilanzierung aktiver latenter Steuern auf steuerliche Verlustvortrage

Mit DTA LCF = aktive latente Steuern auf Verlustvortrage und RLCF = Verlustvortrage, auf die latente Steueranspriiche
aktiviert sind.

Aufgrund der mit ihnen verbundenen komplexen Ansatz- und Werthaltigkeitsabwagungen und
ihrer betragsmaRig hohen Bedeutung'** implizieren latente Steuern auf Verlustvortrige zum
einen Gestaltungspotenzial fiir Bilanzpolitik und zum anderen Gefahrenpotenzial aufgrund ihres

eigenkapitalaufzehrenden Charakters bei mangelhafter Werthaltigkeit. '*

Da im Verlustjahr bei Bilanzierung aktiver Steuerlatenzen auf Verlustvortrage das Eigenkapital
lediglich um den Nettoverlust (Verlust abzliglich der kiinftigen Steuererstattung aufgrund des
Verlusts) sinkt, wird die Eigenkapitalminderung in Verlustjahren abgeschwacht und die Eigen-
kapitalerhdhung bei Verlustnutzung neutralisiert. Folgen dem Jahr des Verlusts jedoch weitere
Verlustjahre, die eine Revidierung der Werthaltigkeitsiiberlegungen verlangen, ist eine Wertbe-
richtigung der latenten Steueranspriiche vorzunehmen. In dem Fall sinkt das Eigenkapital nicht
nur aufgrund des generierten Verlustes, sondern zusatzlich durch die Abschreibungen auf die
zuvor aktivierten latenten Steuern auf Verlustvortrdge. Dies kann die Lage bei Unternehmen in
der Krise noch verscharfen. Somit wird der latente Steueranspruch zum , Mihlstein am Hal-

« 146

se und wirkt als , Katalysator im Kontext eigenkapitalaufzehrender Sachverhalte“**’.

%% vgl. u.a. Kuting/Zwirner (2003), S. 308 ff.; Kiiting/Zwirner (2005), S. 1559 f.; Schilling/Traska (2011), S. 316 f.

Vgl. Kuting/Zwirner (2007), S. 559.
148 Schildbach (1998), S. 945.
Y7 Kuting/Zwirner (2007), S. 559.
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2.4 Die Bilanzierung latenter Steuern (auf steuerliche Verlustvortrage) nach
IFRS, UK GAAP, US GAAP und Australien GAAP im Vergleich

Da die empirische Literatur zum Informationsgehalt latenter Steuern (auf Verlustvortrage)
Jahresabschlussinformationen verwendet, welche unterschiedlichen Rechnungslegungssyste-
men unterliegen, wird in diesem Kapitel ein kurzer Uberblick tiber relevante Gemeinsamkeiten
und Unterschiede der maRgeblichen Rechnungslegungsvorschriften gegeben. Unterschiedliche
Ansatz-, Bewertungs- und Ausweisvorschriften kdnnen zum einen verschiedene Forschungsfra-
gen implizieren und zum anderen selbst bei gleichen Forschungsfragen zu abweichenden Mo-
dellen, Ergebnissen und Schlussfolgerungen fiihren. Aufgrund der vorhandenen Forschungslite-
ratur ist ein Vergleich der Rechnungslegungsnormen fiir die Bilanzierung latenter Steuern (auf
Verlustvortrage) nach IFRS, UK GAAP, US GAAP und Australien GAAP besonders interessant. Die
Rechnungslegungsvorschriften zur Bilanzierung latenter Steuern (auf Verlustvortrdage) dieser

Rechnungslegungssysteme sind zwar relativ ahnlich, weisen aber dennoch Unterschiede auf.

2.4.1 Status quo

Wie aus Tabelle 2 hervorgeht, gibt es zum derzeitigen Zeitpunkt nur noch relativ wenige Unter-
schiede zwischen den hier betrachteten Rechnungslegungssystemen IFRS, UK GAAP, US GAAP
und Australien GAAP. Die Abgrenzung der latenten Steuern wird bei drei der vier Standards
nach dem bilanzorientierten Temporary-Konzept vorgenommen.148 Somit werden bei IFRS, US
GAAP und Australien GAAP sowohl erfolgswirksame als auch erfolgsneutrale Differenzen be-

149

ricksichtigt.”™ Lediglich bei der Bilanzierung nach UK GAAP ist das Timing-Konzept Plus anzu-

wenden. ™ Dieses entspricht im Wesentlichen dem GuV-orientierten Timing-Konzept, beinhal-

tet jedoch einige Ausnahmen.™

Demnach sind erfolgswirksame Differenzen sowie erfolgs-
neutrale Differenzen aus Unternehmenszusammenschliissen zu bertlicksichtigen, vgl. FRS

102.29.11.%2

%% vgl. IAS 12.15 und IAS 12.24; AASB 112.15 und AASB 112.24; ASC 740-10-25-2b.

Vgl. Coenenberg/Haller/Schultze (2016), S. 482 ff.

Vgl. KPMG (2015), S. 244.

Vgl. FRS 102.29.6 i.V.m. FRS 102.29.7 ff. und FRS 102.29.11.
Vgl. KPMG (2015), S. 244.
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2. Allgemeine Grundlagen

IFRS US GAAP UK GAAP Australien GAAP
Standard IAS 12 ASC 740 ™ FRS 102 AASB 112
anzuwenden seit 2005 1992 ° 2015™° 20057
Abgrenzungskonzept Temporary-Konzept Temporary-Konzept Timing-Konzept Plus Temporary-Konzept
Ansatzkonzept Affirmative Impairment Affirmative Affirmative

Judgement Approach  Approach Judgement Approach  Judgement Approach
Umfang Comprehensive Comprehensive Comprehensive Comprehensive

Allocation Allocation Allocation Allocation
Bewertungsmethode Liability-Methode Liability-Methode Liability-Methode Liability-Methode

Ausweispflicht (Auswahl)

DTA vor VA
DTA nach VA
VA

Anderung der VA im
Vergleich zum Vorjahr

DTL

DTA LCF vor VA
DTA LCF nach VA
TLCF

ULCF

nein
ja, IAS 12.81 (g) (i)
nein

nein

ja, IAS 12.81 (g) (i)
nein

ja, IAS 12.81 (g) (i)
nein

ja, IAS 12.81 (e)

ja, ASC 740-10-50-2a
nein

ja, ASC 740-10-50-2¢
ja, ASC 740-10-50-2

ja, ASC 740-10-50-2b
ja, ASC 740-10-50-2a
nein

ja, ASC 740-10-50-3

nein

nein
ja, FRS 102.29.27e
nein

nein

ja, FRS 102.29.27e
nein
nein
nein
ja, FRS 102.29.27e

nein
ja, AASB 112.81 (g) (i)
nein

nein

ja, AASB 112.81 (g) (i)
nein

ja, AASB 112.81 (g) (i)
nein

ja, AASB 112.81 (e)

Tabelle 2: Vergleich verschiedener Rechnungslegungsvorschriften zur Bilanzierung latenter Steuern (auf Verlustvortrage)

Mit DTA (LCF) vor/nach VA = aktive latente Steuern (auf Verlustvortrage) vor/nach Wertberichtigung; DTL = passive latente
Steuern; VA =, Valuation Allowance”; TLCF = Gesamtbestand der steuerlichen Verlustvortrage und ULCF = Verlustvortrage,
auf die keine latenten Steuern aktiviert sind.

Die Bilanzierung der latenten Steuern (auf Verlustvortrage) erfolgt bei IFRS, UK GAAP und Aust-

h“.'*® Danach hat ein Ansatz aktiver

ralien GAAP nach dem ,Affirmative Judgement Approac
latenter Steuern (auf Verlustvortrdge) nur bei voraussichtlicher Werthaltigkeit zu erfolgen. Dies
ist abweichend vom ,Impairment Approach” nach US GAAP, wonach ein latenter Steueran-
spruch gemaR ASC 740-10-25-29 zunachst in voller Hohe angesetzt und in einem zweiten Schritt
gemal ASC 740-10-30-5e bei nicht vorhandener Werthaltigkeit (anteilig) durch eine ,,Valuation

Allowance” reduziert wird.*>°

>3 Die Bilanzierungsvorschriften zu den latenten Steuern gemafs ASC 740 waren vor dem Jahr 2009 im SFAS No.

109 geregelt, vgl. Financial Accounting Foundation Board (2009), S. 3.

Unter bestimmten Voraussetzungen konnte die Erstanwendung auf Geschaftsjahre, die ab dem 01.01.2007
beginnen, verschoben werden, vgl. hierzu die Verordnung (EG) Nr. 1606/2002 vom 19.07.2002 (ABI. EG L 243/1
v. 11.09. 2002), Artikel 9.

SFAS No. 109 (jetzt ASC 740) ist anzuwenden fur Wirtschaftsjahre, die nach dem 15. Dezember 1992 beginnen,
vgl. SFAS No. 109.2.

Vgl. FRS 102.1.14.

Vgl. AASB (2012), S. 5.

5% vgl. IAS 12.24 und IAS 12.34; AASB 112.34 und AASB 112.34; FRS 102.29.7.

% vgl. hierzu auch Loitz (2009), S. 2270.
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2. Allgemeine Grundlagen

Der Umfang der Steuerabgrenzung richtet sich derzeitig bei allen vier Rechnungslegungssyste-
men nach der ,Comprehensive Allocation”.*®® Danach erfolgt die Steuerabgrenzung unabhin-
gig von der geschatzten Dauer bis zur Umkehr der temporaren Differenz. Davon abweichend
werden bei der ,Partial Allocation” latente Steuern nur dann bilanziert, wenn sich die zugrunde
liegenden temporaren Differenzen in einem bestimmten Zeitfenster (in der Regel drei bis fiinf

Jahre) wieder umkehren. !

Bei allen vier Standards erfolgt die Bewertung nach der Liability-Methode, so dass grundsatzlich
zukiinftige Steuersitze herangezogen werden.'®* Nach US GAAP werden dafir allerdings nur
Steuersatze herangezogen, die zum Abschlusszeitpunkt bereits giltig sind, vgl. ASC
740-10-30-8. Uberdies sind nach IFRS, Australien GAAP und UK GAAP auch Steuersitze heran-

zuziehen, die zwar noch nicht giiltig aber bereits angekiindigt sind. 1%

Die Ausweisvorschriften zu den latenten Steuern nach IFRS und Australien GAAP sind inhaltlich
gleich. Danach besteht eine Ausweispflicht der aktiven latenten Steuern, der aktiven latenten
Steuern auf Verlustvortrage (jeweils nach Wertberichtigung) sowie der passiven Steuerlaten-
zen, vgl. IAS 12.81 (g) (i), AASB 112.81 (g) (i). Zusatzlich missen die Verlustvortriage ausgewie-
sen werden, auf die mangels Werthaltigkeit keine latenten Steuern aktiviert sind, vgl. IAS 12.81
(e), AASB 112.81 (e). Die Ausweisvorschriften nach UK GAAP unterscheiden sich insofern, dass
keine Ausweispflicht bezliglich der aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage besteht, vgl.
FRS 102.29.27e. Aufgrund des ,Impairment Approach” weichen die Ausweispflichten nach
US GAAP von denen der anderen betrachteten Rechnungslegungssysteme deutlich ab. Nach
US GAAP missen der Gesamtbestand der aktiven latenten Steuern und der aktiven latenten
Steuern auf Verlustvortriage jeweils vor der ,Valuation Allowance”, der Gesamtbestand der
passiven latenten Steuern sowie die ,Valuation Allowance” an sich und deren jahrliche Veran-
derung ausgewiesen werden, vgl. ASC 740-10-50-2. Zusatzlich muss der Gesamtbestand der

steuerlichen Verlustvortrage angegeben werden, vgl. ASC 740-10-50-3.

190 vgl. 1AS 12.15 und IAS 12.24; AASB 112.15 und AASB 112.24; ASC 740-10-30-5 und ASC 740-10-25 ff.;

FRS 102.29.6.

Vgl. Citron (2001), S. 821 f.; Lynn/Seethamraju/Seetharaman (2008), S. 107 f.
Vgl. Coenenberg/Haller/Schultze (2016), S. 488.

Vgl. IAS 12.47; FRS 102.29.5; AASB 112.47.
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2. Allgemeine Grundlagen

2.4.2 Wesentliche Abweichungen in der Vergangenheit

Ein nicht unwesentlicher Teil der Forschungsliteratur zu latenten Steuern (auf Verlustvortrage)
verwendet Jahresabschlussinformationen aus Geschéaftsberichten nach Rechnungslegungsstan-
dards, die nicht mehr giiltig sind. Um die Modelle und die Ergebnisse dieser Studien besser
verstehen und mit denen in dieser Arbeit besser vergleichen zu kénnen, werden nachfolgend
die wichtigsten Unterschiede zu einigen relevanten adlteren Rechnungslegungsvorschriften kurz

erlautert.

In der US-amerikanischen Rechnungslegung war der APB Opinion No. 11 eine Vorgangerrege-
lung des ASC 740 und wurde von 1967 bis 1992 angewendet.164 Da der Standard APB Opinion
No. 11 in Deutschland nicht 6ffentlich verfligbar ist, wird sich nachfolgend auf die Ausfihrun-
gen von Ayers (1998) und Chang/Herbohn/Tutticci (2009) bezogen. Abweichend vom derzeitig
gliltigen Standard ASC 740 erfolgte die Abgrenzung der latenten Steuern nach APB Opinion No.
11 nach dem Timing-Konzept (GuV-orientierte Methode), so dass nur erfolgswirksame tempo-

185 Die Bewertung wurde

rare Differenzen fur die Steuerabgrenzung beriicksichtigt wurden.
nach dem , Deferral-Approach” vorgenommen, bei dem die periodengerechte Zuordnung von
Ertragen und Aufwendungen im Vordergrund steht. Daher wurde jeweils der aktuelle Steuer-
satz fir die Bewertung der latenten Steuern herangezogen und bei Steuersatzanpassungen

186 Nach APB Opinion No. 11 mussten lediglich die

wurden keine Korrekturen vorgenommen.
»Net Deferred Tax Liabilities” ausgewiesen werden.*®” Ein separater Ausweis der aktiven und
passiven latenten Steuern war hingegen nicht erforderlich. Eine ,Valuation Allowance” im Sinne

von ASC 740-10-30-5e gab es nicht.'®®

Der AASB 1020 nach Australien GAAP wurde von australischen Unternehmen im Zeitraum von
1989 bis 2004 angewendet.’®® GemaR AASB 1020 erfolgte die Steuerabgrenzung nach dem
Timing-Konzept (GuV-orientierte Methode), so dass nur erfolgswirksame temporéare Differen-

170

zen abgegrenzt wurden. " Latente Steuern auf temporéare Differenzen waren nach § 12 Satz 1

AASB 1020 dann zu aktivieren, wenn kein begriindeter Zweifel bestand, dass der zukiinftige

%% vgl. Ayers (1998), S. 196.

Vgl. APB Opinion No. 11, zitiert nach Ayers (1998), S. 199.

Vgl. APB Opinion No. 11, zitiert nach Ayers (1998), S. 196.

Vgl. APB Opinion No. 11, zitiert nach Chang/Herbohn/Tutticci (2009), S. 646 f.
Vgl. Ayers (1998), S. 197, 206.

Vgl. AASB 1020 § 2; AASB (2012), S. 5.

Vgl. Herbohn/Tutticci/Khor (2010), S. 766.
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2. Allgemeine Grundlagen

Steuervorteil auch genutzt werden kann. Die Aktivierung latenter Steuern auf Verlustvortrage
erfolgte dementgegen wesentlich restriktiver und war nur dann moglich, wenn die kiinftige
Nutzung der Verlustvortrage als ,virtuelly certain®, also weitestgehend sicher, angesehen wur-
de, vgl. AASB 1020 § 13 Satz 1. Gemald § 14 AASB 1020 waren die aktiven latenten Steuern auf
Verlustvortrage im Anhang anzugeben. § 15 Satz 1 AASB 1020 verlangte auBerdem den Ausweis
des Betrages der nicht bilanzierten (,unrecognised”) latenten Steuern auf Verlustvortrage,

welche moéglicherweise zukiinftig noch genutzt werden kénnen.

Im Zeitraum von 1978 bis 2002 wurde die Bilanzierung latenter Steuern von Unternehmen aus
dem Vereinigten Konigreich nach SSAP No. 15 vorgenommen,'’* welcher eine Steuerabgren-
zung nach der ,Partial Allocation” verlangte.'’? Da der Standard SSAP No. 15 in Deutschland
nicht 6ffentlich verfiigbar ist, wird sich nachfolgend vorrangig auf die Ausfihrungen von Da-
vis/Patterson/Wilson (1997) bezogen. Nach der ,Partial Allocation” gemaR SSAP No. 15 § 12
durften latente Steueranspriiche und latente Steuerverbindlichkeiten nur fir temporéare Diffe-
renzen bilanziert werden, die sich in absehbarer Zeit wieder umkehren. Als absehbare Zeit
wurde eine Zeitspanne von drei bis maximal funf Jahren herangezogen.’® SSAP No. 15 verlang-
te sowohl den Ausweis der bilanzierten (,,recognised”) als auch den Ausweis der nicht bilanzier-

ten (,unrecognised”) aktiven und passiven latenten Steuern im Anhang.*”*

71 vgl. SSAP No. 15 § 12, zitiert nach Davis/Patterson/Wilson (1997), S. 1206; FRS 19.66.

Vgl. Citron (2001), S. 824.

Vgl. SSAP No. 15 § 12, zitiert nach Davis/Patterson/Wilson (1997), S. 1217.

Vgl. SSAP No. 15, zitiert nach Gordon/Joos (2004), S. 100; Davis/Patterson/Wilson (1997), S. 1220; Lynn/ Seeth-
amraju/Seetharaman (2008), S. 107 f.

172
173
174

35



3. Uberblick tiber die Literatur zur Entscheidungsniitzlichkeit latenter Steuern (auf steuerliche Verlustvortrige)

3. Uberblick iiber die Literatur zur Entscheidungsniitzlichkeit latenter
Steuern (auf steuerliche Verlustvortrage)

Die Literatur zum Thema latente Steuern ist sehr vielschichtig. Einen allgemeinen Uberblick
uber Forschungsbereiche in Verbindung mit Ertragsteuern bieten Gra-
ham/Raedy/Shackelford (2012). In den folgenden Abschnitten wird ein systematischer Uber-
blick Gber die Literatur zur Entscheidungsnitzlichkeit latenter Steuern (auf Verlustvortrage)
gegeben. Aufgrund der hohen Anzahl der existierenden Arbeiten wird in vielen Fallen lediglich
eine Auswahl wichtiger Beitrage vorgestellt, so dass der nachfolgende Literaturiberblick keinen
Anspruch auf Vollstiandigkeit erhebt. Ein Uberblick tiber alle nachfolgend aufgefiihrten Arbeiten
kann Anhang A entnommen werden.

Gemal dem Rahmenkonzept der IFRS liegt der Zweck von Geschaftsberichten nach IFRS vor-

175

dergriindig in der Bereitstellung entscheidungsnitzlicher Informationen. ' Dabei bestehen die

zwei grundlegenden Voraussetzungen fir die Entscheidungsniitzlichkeit von Rechnungslegungs-

176 7udem

informationen darin, dass sie relevant sind und glaubwiirdig dargestellt werden.
gelten die Vergleichbarkeit, Nachprufbarkeit, Aktualitdt und die Verstandlichkeit als Eigenschaf-
ten, welche die Nitzlichkeit einer Rechnungslegungsinformation positiv beeinflussen kon-

7 In Anlehnung an diese Kriterien, wird die Literatur zur Entscheidungsniitzlichkeit laten-

nen
ter Steuern (auf Verlustvortrage) strukturiert. Der Literaturiberblick beginnt mit Arbeiten,
welche die Verstandlichkeit und die Vergleichbarkeit von Rechnungslegungsinformationen zu
latenten Steuern (auf Verlustvortrige) untersuchen. Es folgt ein Uberblick tiber Literatur, wel-
che sich mit der Relevanz latenter Steuern (auf Verlustvortrage) beschaftigt. Zuletzt werden
Arbeiten vorgestellt, welche sich auf die glaubwiirdige Darstellung latenter Steuern (auf Ver-

lustvortrage) fokussieren. In diesem Rahmen werden vor allem Studien betrachtet, welche

untersuchen, ob diese Rechnungslegungsinformationen fir Bilanzpolitik verwendet werden.

> vgl. IASB (2018), Rn. 1.2.
176 vgl. IASB (2018), Rn. 2.20.
77 vgl. IASB (2018), Rn. 2.1 ff.
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3.1 Verstandlichkeit und Vergleichbarkeit

Verstandlichkeit und Vergleichbarkeit werden neben Nachprifbarkeit und Aktualitdt im Rah-
menkonzept der IFRS als Eigenschaften benannt, welche die Nitzlichkeit der Rechnungsle-
gungsinformationen verbessern kénnen, sofern die grundlegenden Voraussetzungen (Relevanz

und eine glaubwiirde Darstellung) erfillt sind.*”®

Nachfolgend wird eine Auswahl von Arbeiten vorgestellt, welche die Verstandlichkeit und Ver-
gleichbarkeit von Rechnungslegungsinformationen zu latenten Steuern auf Verlustvortrage
nach IFRS thematisieren.'”® Bei Studien mit entsprechendem Inhalt steht in der Regel die Bilan-
zierungspraxis latenter Steuern (auf Verlustvortrage) im Fokus der Untersuchung. Da die dafir
relevanten Positionen nicht in Datenbanken verfligbar sind, missen die Jahresabschliisse ma-
nuell durchgesehen und die Daten handisch erhoben werden. Daraus resultiert im Allgemeinen

eine relativ geringe Stichprobenanzahl.
Weber (2003)

Weber (2003) hat sich in seiner Dissertation mit latenten Steuern und deren Informationsgehalt
theoretisch und empirisch beschaftigt. Untersucht werden Jahresabschlliisse nach HGB, IFRS
und US GAAP der DAX 100-Unternehmen fiir die Geschiftsjahre 1998 und 1999.% weber
(2003) Uberprift zum einen die Konformitat der Angaben mit dem jeweils einschlagigen Stan-
dard und zum anderen, welche Angaben freiwillig getatigt werden. Er kommt zu dem Ergebnis,
dass aufgrund uneinheitlicher Bilanzierungspraktiken eine grofle Heterogenitat bezliglich quali-
tativer und quantitativer Angaben sowohl innerhalb als auch zwischen den einzelnen Standards
herrscht und resiimiert, dass eine Vergleichbarkeit weder auf nationaler noch auf internationa-

ler Ebene gegeben ist. 8!
Kiiting/Zwirner (2005)

Kuting/Zwirner (2005) untersuchen die latente Steuerabgrenzung in 112 Konzernabschlissen

nach IFRS und US GAAP fiir die Geschaftsjahre 2001 bis 2004 von Unternehmen, die am

7% vgl. IASB (2018), Rn. 2.23 ff.

° Fur eine umfassende Arbeit zur Ausweisqualitdt latenter Steuern nach HGB vgl. Evers/Finke/Matenaer/ Mei-
er/Zinn (2014).

Vgl. Weber (2003), S. 145.

Vgl. Weber (2003), S. 151 ff., 196 f.

17
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31.12.2004 im DAX gelistet waren. ' Kuting/Zwirner (2005) ziehen das Fazit, dass in der deut-
schen Bilanzierungspraxis erhebliche Betrage an latenten Steuern auf Verlustvortrage aktiviert
d 183

sin Sie kritisieren die Berichterstattung im Anhang, da diese sehr uneinheitlich und unter-

184 Kuting/Zwirner (2005) stellen fest, dass freiwillige Angaben zum

nehmensindividuell erfolgt.
Gesamtbestand der steuerlichen Verlustvortrage zum Teil sehr detailliert ausgefiihrt werden,
teilweise aber auch gar nicht vorhanden oder nicht verstindlich sind.'® Als Konsequenz spre-
chen sich Kating/Zwirner (2005) fur detailliertere Ausweispflichten fir latente Steuern aus. Im
Speziellen fordern sie den Ausweis des Gesamtbestandes der steuerlichen Verlustvortrage

getrennt nach inlandischen und auslandischen Verlustvortragen sowie den Ausweis der Wert-

berichtigung, die auf latente Steuern auf Verlustvortriage vorgenommen wurde. %
Lienau (2006)

Lienau (2006) hat sich mit der Theorie und der Praxis der Bilanzierung latenter Steuern in Kon-
zernabschliissen nach IFRS auseinandergesetzt. In seiner Dissertation werden 71 Konzernab-
schliisse nach IFRS oder US GAAP des Geschaftsjahres 2004 analysiert. Es werden lediglich
Unternehmen beriicksichtigt, die am 31.12.2004 im DAX und MDAX gelisteten waren.*®’ Lienau
(2006) kommt zu dem Ergebnis, dass DAX-Unternehmen eine ausfiihrlichere Berichterstattung
als MDAX-Unternehmen aufweisen. Lienau (2006) kritisiert, dass auch bei Geschaftsberichten
nach IFRS eine Aufgliederung der aktiven und passiven latenten Steuern zum Teil lediglich vor
Saldierung und vor Wertberichtigung erfolgt und dass die betrachteten Unternehmen die Héhe

der latenten Steuern auf Verlustvortrage kaum erlautern. '®
Baetge/Lienau (2007)

Baetge/Lienau (2007) untersuchen in ihrer Studie die Bilanzierungspraxis latenter Steuern in
deutschen Konzernabschliissen quantitativ und qualitativ. Die Stichprobe umfasst Geschaftsbe-
richte nach IFRS des Jahres 2005, welche am 31.12.2005 im DAX oder MDAX gelistet waren. %

Baetge/Lienau (2007) weisen darauf hin, dass die standardkonforme Bilanzierung latenter

182 vgl. Kiting/Zwirner (2005), S. 1556.

Vgl. Kuting/Zwirner (2005), S. 1559 f.
Vgl. Kuting/Zwirner (2005), S. 1561.
Vgl. Kuting/Zwirner (2005), S. 1557.
Vgl. Kuting/Zwirner (2005), S. 1562.
Vgl. Lienau (2006), S. 203.

Vgl. Lienau (2006), S. 219 f.

Vgl. Baetge/Lienau (2007), S. 15 f.

183
184
185
186
187
188
189

38



3. Uberblick tiber die Literatur zur Entscheidungsniitzlichkeit latenter Steuern (auf steuerliche Verlustvortrige)

Steuern auf Verlustvortrage von externen Bilanzadressaten nur dann beurteilt werden kann,
wenn umfangreiche Informationen Uber Zusammensetzung und Bewertung im Anhang erfol-
gen. Als Resultat wird festgestellt, dass insbesondere bei international tatigen Unternehmen die
Bilanzierung der latenten Steuern auf Verlustvortrage aufgrund der sehr komprimierten Be-

richterstattung nur schwer vom Abschlussadressaten interpretiert werden kann. 190
Liihn (2007)

Lihn (2007) untersucht Umfang, Vergleichbarkeit und Aussagekraft steuerlicher Angaben in
Konzernabschliissen nach IFRS und US GAAP. Dabei wird insbesondere analysiert, welche Anga-
ben getdtigt werden und wie detailliert der Ausweis erfolgt. Die Stichprobe umfasste 79 Ge-

schaftsberichte des Jahres 2005 von Unternehmen, die am 31.12.2005 im DAX oder MDAX

191

gelistet waren.””" Lihn (2007) kommt zu dem Ergebnis, dass konzerniibergreifende Vergleiche

aufgrund der groRBen Heterogenitat bezliglich Umfang, Auswahl, Abgrenzung und Benennung

192

der steuerlichen Angaben erschwert werden.”° Obwohl steuerliche Verlustvortrage als haufigs-

te Ursache fiir latente Steueranspriiche genannt werden, stellt nur eine Minderheit der Unter-
nehmen geniligend Informationen zur Verfligung, die dem Abschlussadressaten erlauben, Ein-

schatzungen Uber die Werthaltigkeit der Verlustvortrage nachzuvollziehen. 193
Chludek/Tran (2011)

Chludek/Tran (2011) untersuchen die Determinanten latenter Steuern auf Verlustvortréige.194
Daflir wird eine Stichprobe von 575 Beobachtungen im Zeitraum von 2006 bis 2009 von deut-

schen Unternehmen, welche nach IFRS bilanzieren und im DAX, MDAX, TecDAX oder SDAX

195

gelistet sind, herangezogen. > Chludek/Tran (2011) zeigen, dass Transparenz und Ausweisqua-

litdt gemessen am , Investor Relation Score“**® in einem (entgegen der Erwartungen) signifikant

positiven Zusammenhang zu dem Betrag der aktivierten latenten Steuern auf Verlustvortrage

197

stehen.™" Daraus wird geschlussfolgert, dass die Ergebnisse entweder durch nicht berticksich-

tigte Variablen verzerrt werden (,omitted variable bias“) oder transparentere Unternehmen

198

eine hohere Werthaltigkeit der Verlustvortrage aufweisen.”” Zudem analysieren Chludek/Tran

(2011) fur 177 Beobachtungen die Determinanten des freiwilligen Ausweises des Gesamtbe-

1% vgl. Baetge/Lienau (2007), S. 22.

Vgl. Lithn (2007), S. 163.
Vgl. Lithn (2007), S. 171.
Vgl. Lithn (2007), S. 165 ff.
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standes der Verlustvortrage sowie der ,Valuation Allowance” auf latente Steuern in IFRS-
Abschliissen.'®® Dabei ergibt sich, dass die Wahrscheinlichkeit, eines freiwilligen Ausweises
steigt, wenn das Unternehmen vor der verpflichtenden Einfihrung der IFRS im Jahr 2005 einen

Konzernabschluss nach US GAAP erstellt hat.
Petermann/Schanz (2013)

Bei Petermann/Schanz (2013) steht die Bilanzierung latenter Steuern auf Verlustvortrage im
Fokus der Untersuchung. Daflir werden 163 Konzernabschliisse nach IFRS im Zeitraum von 2005
bis 2010 ausgewertet, welche an mindestens einem 31.12. im entsprechenden Zeitraum im

200

DAX gelistet waren.” Petermann/Schanz (2013) kritisieren die Heterogenitat beim Ausweis-

201 Es wird

verhalten, insbesondere beziiglich der Auswahl und der Benennung der Positionen.
bemadngelt, dass die Darstellung latenter Steueranspriiche auf Verlustvortrage zum Teil nicht
separat sondern nur aggregiert mit andern Positionen (z.B. mit latenten Steueranspriichen auf
Zinsvortrage und Steuergutschriften) erfolgt. Ferner wird festgestellt, dass die Wertberichti-
gungen auf latente Steueranspriiche auf Verlustvortrage teils als StromgroRe (latenter Steuer-
aufwand/-ertrag der Periode) und teils als BestandsgroRe (eine Art ,Valuation Allowance” auf
latente Steuern auf Verlustvortrdage) angegeben werden. Petermann/Schanz (2013) ziehen das

Fazit, dass die Vergleichbarkeit der ausgewiesenen Positionen im Zusammenhang mit den

steuerlichen Verlustvortragen zwischen verschiedenen Unternehmen stark eingeschrankt ist. 202

3.2 Relevanz

Rechnungslegungsinformationen missen eine Relevanz aufweisen, um fiir den Abschlussadres-

saten niitzlich zu sein.?®

Es gibt eine Vielzahl von Arbeiten, die sich mit der Relevanz latenter
Steuern (auf Verlustvortrage) befasst. Diese werden in den folgenden Abschnitten naher erldu-

tert.

%% vgl. Chludek/Tran (2011), S. 108.

Vgl. Chludek/Tran (2011), S. 118.
Vgl. Chludek/Tran (2011), S. 116.
Vgl. Chludek/Tran (2011), S. 119.
Vgl. Chludek/Tran (2011), S. 130.
Vgl. Chludek/Tran (2011), S. 122.
Vgl. Petermann/Schanz (2013), S. 80.
Vgl. Petermann/Schanz (2013), S. 80.
Vgl. Petermann/Schanz (2013), S. 82.
Vgl. IASB (2018), Rn. 2.20.
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3. Uberblick tiber die Literatur zur Entscheidungsniitzlichkeit latenter Steuern (auf steuerliche Verlustvortrige)

Die Literatur zur Relevanz wird nachfolgend in die zwei Kategorien Prognoserelevanz und
Marktrelevanz unterteilt. In den Arbeiten zur Prognoserelevanz wird untersucht, ob Rechnungs-
legungsinformationen einen Beitrag zur Prognose der kiinftigen Unternehmensentwicklung im
Allgemeinen oder der kiinftigen Ergebnisse im Speziellen leisten. Dementgegen wird im Rah-
men der Literatur zur Marktrelevanz untersucht, ob Rechnungslegungsinformationen zu laten-
ten Steuern (auf Verlustvortrage) von Jahresabschlussadressaten bei der Entscheidungsfindung
berucksichtigt werden. Eine Bericksichtigung bei der Entscheidungsfindung setzt zum einen
Voraus, dass der Information eine gewisse Relevanz beigemessen wird und, dass die Informati-
on als verlasslich bzw. glaubwiirdig eingeschatzt wird, also insgesamt vom Markt als entschei-
dungsnitzlich wahrgenommenen wird. Die Marktrelevanz latenter Steuern lasst sich beispiels-
weise durch die Reaktionen auf latente Steuern am Eigenkapitalmarkt []berprtn‘en.204 Aufgrund
der Vielzahl der Studien, die die Eigenkapitalmarktrelevanz untersuchen, kommt diesem For-
schungsgebiet einer besonderen Bedeutung zu. Abbildung 2 gibt eine Ubersicht tiber die ver-

schiedenen Forschungsstrange zur Relevanz latenter Steuern (auf Verlustvortrage).

W
[ Prognoserelevanz ] Marktrelevanz

| I

\r \ I .
=
Prognoserelevanz Prognoseeignung Fremdkapitalmarkt- Eigenkapitalmarkt-
in der Praxis in der Theorie relevanz relevanz
A

Allgemeines

Beriicksichtigung Kreditrisiko
reditrisi

der DTA (LCF) in
Prognosen von
Finanzanalysten

Ratings

Vergleich der
Eignung der Eignung der Uberpriifung der Eigenkapitalmarkt-
DTA (LCF) fiir die DTA (LCF) fiir die Eigenkapitalmarkt- relevanz von ver-
Prognose der Prognose der relevanz von schiedenen
kinftigen kiinftigen Rechnungslegungs- Rechnungslegungs-
Performance tatsachlichen informationen zu standards
Steuern DTA (LCF)

Abbildung 2: Forschungsstrange zur Relevanz latenter Steuern (auf Verlustvortrage)

Mit DTA (LCF) = latente Steuern (auf Verlustvortrage).

2% vgl. u.a. Beaver/Dukes (1972); Givoly/Hayn (1992); Chaney/Jeter (1994); Amir/Kirschenheiter/Willard (1997);

Ayers (1998); Sansing (1998); Guenther/Sansing (2000); Kumar/Visvanathan (2003); Bauman/Das 2004; Guen-
ther/Sansing (2004); Lynn/Seethamraju/Seetharaman (2008); Chang/Herbohn/Tutticci (2009); Chludek (2011b);
Wong/Wong/Naiker (2011); Hanlon/Navissi/Soepriyanto (2014).
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3. Uberblick tiber die Literatur zur Entscheidungsniitzlichkeit latenter Steuern (auf steuerliche Verlustvortrige)

3.2.1 Prognoserelevanz

Studien zur Prognoserelevanz latenter Steuern (auf Verlustvortrage) werden im Rahmen dieser
Arbeit in zwei Unterkategorien unterteilt. Zum einen gibt es empirische Studien, die untersu-
chen, ob Rechnungslegungsinformationen im Zusammenhang mit der Bilanzierung latenter
Steuern (auf Verlustvortrage) einen sinnvollen Beitrag zur Prognose der tatsdchlichen kinftigen
Steuern oder der kiinftigen Performance leisten kénnen (Prognoseeignung in der Theorie).
Davon abzugrenzen sind Studien, die lberprifen, ob latente Steuern (auf Verlustvortrage) in

der Praxis tatsachlich flir Prognosen herangezogen werden.

3.2.1.1 Prognoseeignung in der Theorie

Da latente Steuern auf Verlustvortrage nur dann aktiviert werden dirfen, wenn eine kiinftige
Nutzung der Verlustvortrage wahrscheinlich erscheint, sollte ein Zusammenhang zwischen der
Bilanzierung latenter Steuern auf Verlustvortrage und der kinftigen Steuerzahlung bestehen.
Denn die Nutzung von steuerlichen Verlustvortragen mindert das zu versteuernde Einkommen,
wodurch der tatsadchliche Steueraufwand in der Periode der Verlustnutzung sinkt. Dies fuhrt

wiederum zu einer Verminderung der tatsachlichen Steuerzahlung.

Ein Zusammenhang zwischen latenten Steuern (auf Verlustvortrdge) und der kiinftigen Perfor-
mance erscheint aus zwei Griinden plausibel. Zum einen reflektieren aktive (passive) latente
Steuern kiinftig erwartete Steuerminderzahlungen (Steuermehrbelastungen), welche Nach-
Steuer-Performance-Malle kiinftiger Perioden erhdéhen (verringern). Zum anderen kdnnen
durch die Bilanzierung der aktiven latenten Steuern (auf Verlustvortrage) interne Erwartungen
hinsichtlich der kiinftigen Performance vor Steuern kommuniziert werden. Dies resultiert dar-
aus, dass die Bilanzierung latenter Steuern von Schatzungen des kiinftig zu versteuernden
Einkommens beeinflusst wird. Denn gemaR IAS 12.24 dirfen latente Steueranspriiche nur dann
aktiviert werden, wenn kiinftig wahrscheinlich ein zu versteuerndes Einkommen zur Verfiigung

205

stehen wird, gegen das die latenten Steueranspriiche verwendet werden kénnen.”> Dement-

sprechend spiegeln sich bei wirklichkeitsgetreuer Bilanzierung der aktiven latenten Steuern die

% Dies gilt sinngemal auch fiir latente Steuern auf Verlustvortrage, vgl. IAS 12.34.
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3. Uberblick tiber die Literatur zur Entscheidungsniitzlichkeit latenter Steuern (auf steuerliche Verlustvortrige)

206 somit

Erwartungen des Managements liber das kiinftig zu versteuernde Einkommen wider.
werden durch die Bilanzierung interne Erwartungen hinsichtlich der kiinftigen Unterneh-
mensperformance an den Abschlussadressaten kommuniziert. Dies wird in der Literatur auch
als Signaling-Hypothese bezeichnet.?%’ Die Signaling-Hypothese ist insofern von der klassischen
Signaling—Theorie208 abzugrenzen, da das Signalisieren der internen Erwartungen an den Bilanz-
adressaten nicht zwangslaufig absichtlich erfolgt. Das Signal kann ebenso ein unbewusstes
Nebenprodukt der standardkonformen Bilanzierung der latenten Steuern darstellen. Nachfol-

gend werden einige wesentliche Arbeiten zur Prognoseeignung latenter Steuern (auf Verlust-

vortrdge) vorgestellt.

3.2.1.1.1 Eignung der latenten Steuern (auf steuerliche Verlustvortrage) fiir die Prognose der

kiinftigen tatsdachlichen Steuern
Cheung/Krishnan/Min (1997)

Cheung/Krishnan/Min (1997) untersuchen, ob Rechnungslegungsinformationen zu latenten
Steuern filr die Prognose der kiinftigen Steuerzahlung geeignet sind.?® Dafiir werden insge-
samt 51.619 Beobachtungen im Zeitraum von 1979 bis 1994 von Unternehmen betrachtet, die
nach US GAAP bilanzieren.?* Es werden Out-of-Sample-Tests durchgefiihrt, wobei die Messung
der Eignung der Prognosemodelle mittels des mittleren absoluten Prognosefehlers und mittels
des durchschnittlichen Rangs nach Lorek/Willinger (1996) erfolgt.?** Cheung/Krishnan/Min

(1997) prognostizieren die kiinftige tatsachliche Steuerzahlung fiir 8.261 Beobachtungen und

2% Fine positive Erwartungsrevision hinsichtlich der kiinftigen Performance kann allerdings nur dann durch die

Bilanzierung der latenten Steuern auf Verlustvortrage widergespiegelt werden, wenn das Unternehmen (iber
einen positiven Betrag an Verlustvortragen verfligt, auf die keine latenten Steuern aktiviert sind. Sofern bereits
vor der Erwartungsrevision des Managements der Gesamtbestand der steuerlichen Verlustvortrage werthaltig
und somit vollstandig in Form latenter Steuern aktiviert ist, kann die positive Erwartungsrevision nicht durch
eine weitere Aktivierung latenter Steuern auf Verlustvortrage abgebildet werden, das kein zusatzliches Aktivie-
rungspotential vorhanden ist.

Vgl. Herbohn/Tutticci/Khor (2010), S. 769 f.; Breitkreuz (2012b), S. 1263 f.

Fiir einen ausfiihrlichen Uberblick zur Signaling-Theorie mit entsprechenden Literaturverweisen vgl. Connel-
ly/Certo/Ireland/Reutzel (2011).

Vgl. Cheung/Krishnan/Min (1997), S. 3 ff.

Vgl. Cheung/Krishnan/Min (1997), S. 5 ff.

Der Modellvergleich nach dem durchschnittlichen Rang erfolgt, indem jeweils zwei Modelle verglichen werden.
Das Modell mit dem geringen Prognosefehler erhdlt den Wert eins, wahrend dem verbleibenden Modell der
Wert zwei zugewiesen wird, vgl. Cheung/Krishnan/Min (1997), S. 5.

207
208

209
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211
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3. Uberblick tiber die Literatur zur Entscheidungsniitzlichkeit latenter Steuern (auf steuerliche Verlustvortrige)

finden heraus, dass die Prognosefehler bei Berlicksichtigung der Veranderung der latenten

Steuerverbindlichkeiten und des latenten Steueraufwandes sinken.**
Gordon/Joos (2004)

Gordon/Joos (2004) wollen herausfinden, ob sich die latenten Steuern in klnftigen Perioden
(t+1, t+2 und t+3) umkehren.?*® Der Ausgangsdatensatz besteht aus 3.912 Beobachtungen im
Zeitraum von 1993 bis 1998 von 809 Unternehmen, welche nach UK GAAP bilanzieren.?'* Fiir
die Regressionsanalyse stehen 2.093 Beobachtungen mit einem vollstandigen Datensatz zur

Verﬂ]gung.215

Fiir die Analyse wird die kinftige Veranderung der kumulierten latenten Steu-
ern®*® fur die Perioden t+1 bis t+3 als abhangige Variable herangezogen. Gordon/Joos (2004)
finden signifikante Zusammenhange zwischen der Verdnderung der kumulierten latenten Steu-
ern in Periode t+3 und der Veranderung der bilanzierten (,,recognised”) und der nicht bilanzier-
ten (,,unrecognised”) latenten Steuern der aktuellen Periode Y und schlussfolgern, dass beide

Komponenten die kiinftige Umkehr der Steuerlatenzen erklaren.?*®
Chludek (2011a)

Chludek (2011a) mochte in ihrer Arbeit herausfinden, ob Rechnungslegungsinformationen zu
latenten Steuern die Prognose der kiinftigen Steuerzahlungen verbessern.?*® Chludek (2011a)
betrachtet 4.956 Beobachtungen von 449 verschieden Unternehmen im Zeitraum 1994 bis
2009, welche im Standard & Poor's 500 gelistet sind und nach US GAAP bilanzieren.?%® Sie
kommt zu dem Ergebnis, dass ein signifikanter Zusammenhang zwischen den tatsachlichen Steuer-
zahlungen des aktuellen Jahres t und der Steuerabgrenzung der zwei Vorjahre besteht und vermu-

tet daher, dass latente Steuern fiir die Prognose von Steuerzahlungen bis in Periode t+2 hilfreich

212 vgl. Cheung/Krishnan/Min (1997), S. 6, 12.

Vgl. Gordon/Joos (2004), S. 117 f.

Nicht bertcksichtigt werden Unternehmen aus dem Bankensektor, vgl. Gordon/Joos (2004), S. 103.

Vgl. Gordon/Joos (2004), S. 120.

Die kumulierten latenten Steuern ergeben sich als Summe aus den saldierten bilanzierten (,recognised”)
aktiven und passiven latenten Steuern und den nicht bilanzierten (,unrecognised”) saldierten aktiven und pas-
sivierten latenten Steuern, vgl. Gordon/Joos (2004), S. 103, 118.

Die Abgrenzung der latenten Steuern im untersuchten Zeitraum erfolgte nach der ,Partial Allocation”, wonach
latente Steuern gemaR SSAP No. 15 § 12 nur bilanziert (,,recognised”) werden diirfen, sofern sie sich in abseh-
barer Zeit umkehren. Allerdings hat sowohl ein Ausweis der nicht bilanzierten (,,unrecognised”) als auch der
bilanzierten (,recognised”) latenten Steuern zu erfolgen, vgl. Gordon/Joos (2004), S. 110, 120.

Vgl. Gordon/Joos (2004), S. 119.

Vgl. Chludek (2011a), S. 1.

Vgl. Chludek (2011a), S. 14 f.
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221 Bej der Uberprifung dieser Vermutung findet Chludek (2011a) heraus, dass die Beriick-

sind.
sichtigung von latenten Steuern in den meisten Féallen zu hoheren Prognosefehlern und damit
entgegen der Erwartungen zu einer ungenaueren Prognose der kinftigen Steuerzahlung

fihrt, 222

Laux (2013)

Bei Laux (2013) steht ebenfalls die Frage im Fokus, ob aktive und passive latente Steuern mit

den kiinftigen Steuerzahlungen zusammenhéingen.223

Dafiir wird eine Stichprobe von 2.763
Beobachtungen im Zeitraum von 1994 bis 2007 von 200 verschiedenen Unternehmen, welche
im Standard & Poor's 500 gelistet sind und nach US GAAP bilanzieren, herangezogen.224
Laux (2013) findet heraus, dass aktive und passive latente Steuern sowie Steuerzahlungen der
aktuellen Periode Informationen lber kiinftige Steuerzahlungen enthalten. Laux (2013) erach-

225 Der Zusammen-

tet den Erklarungsbeitrag der Steuerlatenzen allerdings als relativ gering.
hang zwischen den Steuerlatenzen und der kiinftigen Steuerzahlung ist zudem asymmetrisch.
Ein signifikanter Zusammenhang existiert lediglich fir aktive und passive latente Steuern, die
gebildet wurden, da Ertrdge und Aufwendungen in der Handelsbilanz vor der Steuerbilanz
anfallen. Im umgekehrten Fall kénnen indes keine signifikanten Zusammenhange aufgezeigt
werden.*?® Somit weisen lediglich Komponenten, welche zukunftsorientierte Informationen zur
Steuerbilanz enthalten einen Erklarungsgehalt fur klnftige Steuerzahlungen auf.??’ Laux (2013)

bezweifelt aufgrund seiner Ergebnisse, ob der Nutzen aus den Informationen der Steuerabgren-

zung die Kosten fir die Informationsbereitstellung und -nutzung Ubersteigt.228
Flagmeier (2017)

Flagmeier (2017) untersucht, ob aktive latente Steuern auf Verlustvortrdge zu einer kiinftigen

Steuerminderzahlung fuhren.??

Daflir verwendet Flagmeier (2017) eine Stichprobe von 664
Beobachtungen von 239 Unternehmen im Zeitraum von 2010 bis 2016, welche im Prime Stan-

dard gelistet sind und nach IFRS bilanzieren. Ferner werden zu Vergleichszwecken 442 US-

22! vgl. Chludek (2011a), S. 2.

Vgl. Chludek (2011a), S. 3.
Vgl. Laux (2013), S. 1358.
Vgl. Laux (2013), S. 1367.
Vgl. Laux (2013), S. 1359.
Vgl. Laux (2013), S. 1359.
Vgl. Laux (2013), S. 1365.
Vgl. Laux (2013), S. 1380.
Vgl. Flagmeier (2017), S. 2.
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amerikanische Unternehmen herangezogen.”* Flagmeier (2017) kann einen signifikant negati-
ven Zusammenhang zwischen den aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage sowie dem
Ertragsteueraufwand und den Steuerzahlungen der Perioden t+1 und t+2 aufzeigen.?*! Landes-
spezifische Interaktionsterme weisen dabei keine Signifikanz auf.?*?> Flagmeier (2017) schluss-
folgert, dass aktive latente Steuern auf Verlustvortrage Informationen hinsichtlich der kiinftigen
Verlustnutzung enthalten und damit unabhangig vom Rechnungslegungssystem zur Prognose

der klinftigen Steuerzahlung geeignet sind.?*

3.2.1.1.2 Eignung der latenten Steuern (auf steuerliche Verlustvortrage) fiir die Prognose der

kiinftigen Performance
Cheung/Krishnan/Min (1997)

Cheung/Krishnan/Min (1997) moéchten herausfinden, ob die Beriicksichtigung von Rechnungs-
legungsinformationen zu latenten Steuern die Prognose kiinftiger Cashflows préizisiert.z‘:’4 Dafir

werden insgesamt 51.619 Beobachtungen im Zeitraum von 1979 bis 1994 von Unternehmen

235 Cheung/Krishnan/Min (1997) orientieren sich

236

herangezogen, die nach US GAAP bilanzieren.
am Cashflow-Prognose-Modell von Lorek/Willinger (1996).“" Sie fiihren Out-of-Sample-Tests
durch und messen die Prognoseeignung des Modells mittels des mittleren absoluten Progno-
sefehlers und mittels des durchschnittlichen Rangs nach Lorek/Willinger (1996).%’
Cheung/Krishnan/Min (1997) zeigen, dass die Prognosefehler sinken, wenn bei der Prognose
des kiinftigen operativen Cashflows die Veranderung der latenten Steuerverbindlichkeiten oder

238 Dabei wird die Prognosefahigkeit durch

der latente Steueraufwand berticksichtigt werden.
Berlcksichtigung der latenten Steuern umso starker verbessert, je hoher die vorhandenen

latenten Steuern sind.?*

2% vgl. Flagmeier (2017), S. 14 f.

Vgl. Flagmeier (2017), S. 32 f.
Vgl. Flagmeier (2017), S. 33 f.
Vgl. Flagmeier (2017), S. 2 ff.
Vgl. Cheung/Krishnan/Min (1997), S. 1.

Vgl. Cheung/Krishnan/Min (1997), S. 5 ff.
Vgl. Cheung/Krishnan/Min (1997), S. 6 ff.
Vgl. Cheung/Krishnan/Min (1997), S. 5
Vgl. Cheung/Krishnan/Min (1997), S. 6
Vgl. Cheung/Krishnan/Min (1997), S. 6
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Lev/Nissim (2004)

Lev/Nissim (2004) mochten herausfinden, ob approximierte Buchwert-Steuerwert-Differenzen
(BTD)240 geeignet sind, um das Gewinnwachstum, die aktuelle und kiinftige Rendite sowie die
Gewinn-Marktwert-Relation zu prognostizieren. Lev/Nissim (2004) betrachten US-
amerikanische Unternehmen im Zeitraum von 1973 bis 2000, die nach US GAAP bilanzieren und
verfugen in Abhingigkeit vom jeweiligen Modell Gber 14.962 bis 37.621 Beobachtungen.?*!
Insgesamt wird ein signifikant positiver Zusammenhang zwischen den BTD und dem Gewinn-

242

wachstum fur bis zu finf Jahre in der Zukunft festgestellt.””* Weiterhin kommen Lev/Nissim

(2004) zu dem Ergebnis, dass die approximierten BTD einen besseren Indikator fiir das kiinftige

Gewinnwachstums darstellen als die latenten Steuern.?*?
Gordon/Joos (2004)

Gordon/Joos (2004) untersuchen, ob ein Zusammenhang zwischen der Veranderung der laten-

244

ten Steuern und der kiinftigen Performance besteht.”™ Als kiinftige Performance wird dabei

alternativ der operative Cashflow, der Gewinn vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen

245

(EBITDA) oder der operative Gewinn fir die Perioden t+1, t+2 und t+3 herangezogen.”™ Der

Ausgangsdatensatz besteht aus 3.912 Beobachtungen im Zeitraum von 1993 bis 1998 von 809

246

Unternehmen, welche nach UK GAAP bilanzieren.”™ Je nach abhédngiger Performance-Variable

stehen fiir die einzelnen Regressionsanalysen zwischen 1.512 und 1.867 Beobachtungen zur

47 Gordon/Joos (2004) kénnen einen durchgingig signifikanten Zusammenhang

Verfigung.
zwischen den saldierten nicht bilanzierten (,unrecognised”) latenten Steuern und dem kunfti-
gen operativen Cashflow (t+1 bis t+3) sowie teilweise signifikante Zusammenhadnge mit dem
kiinftigen EBITDA und dem kiinftigen operativen Gewinn aufzeigen.?*® Da ebenfalls Hinweise

fur Bilanzpolitik mittels latenter Steuern gefunden werden, schlussfolgern Gordon/Joos (2004),

% pie approximierte BTD ergibt sich aus dem Steuerbilanzgewinn (tatsachlicher Steueraufwand dividiert durch

den Koérperschaftsteuersatz) in Relation zum Gewinn nach US GAAP, vgl. Lev/Nissim (2004), S. 1046.
Vgl. Lev/Nissim (2004), S. 1050 f.

Vgl. Lev/Nissim (2004), S. 1055 ff.

Vgl. Lev/Nissim (2004), S. 1068 f.

Vgl. Gordon/Joos (2004), S. 118 ff.

Vgl. Gordon/Joos (2004), S. 121.

Nicht bertcksichtigt werden Unternehmen aus dem Bankensektor, vgl. Gordon/Joos (2004), S. 103.
Vgl. Gordon/Joos (2004), S. 121.

Vgl. Gordon/Joos (2004), S. 121.
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dass die nicht aktivierten latenten Steuern trotz Bilanzpolitik, zur Prognose der kiinftigen Per-

formance geeignet sind.?*

Legoria/Sellers (2005)

Legoria/Sellers (2005) mochten herausfinden, ob die Rechnungslegungsinformationen zu den
latenten Steuern nach SFAS No. 109 (US GAAP) trotz der mit ihrer Bilanzierung verbundenen
Ermessensspielraume hilfreich bei der Prognose des kiinftigen operativen Cashflows sind.**°
Legoria/Sellers(2005) betrachten 1.642 Unternehmen im Zeitraum 1994 bis 1998, die nach
US GAAP bilanzieren.*** Sie entwickeln ein Cashflow-Prognose-Modell und vergleichen mit Hilfe
der adjusted R? sowie mittels F-Tests, ob der Erklarungsgehalt bei Beriicksichtigung der Anga-
ben nach SFAS No. 109 steigt.?? Legoria/Sellers (2005) kommen zu dem Ergebnis, dass die
aktiven latenten Steuern sowie die ,Valuation Allowance” in einem signifikanten Zusammen-
hang zum kiinftigen operativen Cashflow (t+1 bis t+4) stehen und dass bei Integration dieser

233 Dabei stellen die separaten Angaben

Positionen der Erklarungsgehalt des Modells steigt.
(aktive und passive latente Steuern sowie ,Valuation Allowance”) nach SFAS No. 109 bessere
Schatzer dar, als wenn nur ein aggregierter Betrag fur latente Steuern gemaf der Vorgdnger-
vorschrift APB Opinion No. 11%** herangezogen wird. Legoria/Sellers (2005) schlussfolgern, dass
eine Berlicksichtigung der separaten Angaben nach SFAS No. 109 die Prognose der kiinftigen

Cashflows verbessert. 2>
Jung/Pulliam (2006)

Jung/Pulliam (2006) untersuchen, ob ein Zusammenhang zwischen den latenten Steuern nach
SFAS 109 (US GAAP) und der kiinftigen Performance besteht. Dafiir werden 243 Beobachtungen
von 213 verschiedenen Unternehmen im Zeitraum von 1994 bis 2002 herangezogen.?®
Jung/Pulliam (2006) finden signifikant negative Zusammenhéange zwischen der Veranderung der

,Valuation Allowance” bzw. der Veranderung der passiven latenten Steuern und dem kiinftigen

% vgl. Gordon/Joos (2004), S. 123.

Vgl. Legoria/Sellers (2005), S. 145.

Vgl. Legoria/Sellers (2005), S. 150.

Vgl. Legoria/Sellers (2005), S. 152 ff.

Vgl. Legoria/Sellers (2005), S. 154.

Als aggregierter Betrag gemal APB Opinion No. 11 wird die Differenz zwischen den aktiven latenten Steuern
und der ,Valuation Allowance” auf aktive latente Steuern vermindert um die passiven latenten Steuern ver-
wendet, vgl. Legoria/Sellers (2005), S. 157.

Vgl. Legoria/Sellers (2005), S. 158.

Vgl. Jung/Pulliam (2006), S. 58 f.
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Gewinn sowie dem kiinftigen operativen Cashflow fiir bis zu zwei Jahre in der Zukunft.?>’ Zwi-

schen den aktiven latenten Steuern und der kiinftigen Performance kann allerdings kein signifi-

kanter Zusammenhang aufgezeigt werden.?*

Jung/Pulliam (2006) schlussfolgern, dass Manager
die , Valuation Allowance” im Einklang mit FSAS No. 109 und dementsprechend mit ihren inter-
nen Erwartungen festlegen, warnen aber gleichzeitig davor, dass die Bilanzierung trotzdem von

opportunistischen Motiven beeinflusst sein kann.*>®
Herbohn/Tutticci/Khor (2010)

In der Arbeit von Herbohn/Tutticci/Khor (2010) stehen die latenten Steuern auf Verlustvortrage
im Fokus. Speziell wird untersucht, ob latente Steuern auf Verlustvortrage einen sinnvollen
Beitrag zur Prognose der kiinftigen Performance leisten kénnen.?® Es werden 1.205 Beobach-
tungen im Zeitraum von 1999 bis 2005 von 391 verschiedenen Unternehmen, die an der austra-
lischen Borse gelistet sind und nach dem australischen Standard AASB 1020 bilanzieren, heran-
gezogen.?®* Herbohn/Tutticci/Khor (2010) tberpriifen, ob ein Zusammenhang zwischen der
kiinftigen Performance und der Verdanderung der bilanzierten (,recognised”) sowie der nicht
bilanzierten (,,unrecognised”) latenten Steuern auf Verlustvortrage besteht. Als abhdngige
Variable werden drei alternative Performancemalie jeweils fiir die Perioden t+1 bis t+3 heran-
gezogen: der operative Cashflow, der Gewinn vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen
(EBITDA) sowie der Gewinn vor Steuern.’®® Herbohn/Tutticci/Khor (2010) kommen zu dem
Ergebnis, dass die nicht bilanzierten latenten Steuern auf Verlustvortrage, trotz Indizien, die fir
Bilanzpolitik mittels latenter Steuern auf Verlustvortrage sprechen, in einem signifikant negati-

ven Zusammenhang zur klnftigen Performance stehen.?®®

Daher wird geschlussfolgert, dass
das Vorliegen von Bilanzpolitik die Prognosefahigkeit der latenten Steuern auf Verlustvortrage

hinsichtlich der kiinftigen Performance nicht reduziert.*®*

7 vgl. Jung/Pulliam (2006), S. 66.

Vgl. Jung/Pulliam (2006), S. 65 f.

Vgl. Jung/Pulliam (2006), S. 66 f.

Vgl. Herbohn/Tutticci/Khor (2010), S. 764.
Vgl. Herbohn/Tutticci/Khor (2010), S. 774.
Vgl. Herbohn/Tutticci/Khor (2010), S. 772.
Vgl. Herbohn/Tutticci/Khor (2010), S. 785.
Vgl. Herbohn/Tutticci/Khor (2010), S. 790.
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Dhaliwal/Kaplan/Laux/Weisbrod (2013)

Dhaliwal/Kaplan/Laux/Weisbrod (2013) untersuchen, ob die ,Valuation Allowance” auf latente

Steuern nach ASC 740 (US GAAP) Informationen hinsichtlich der Persistenz von Verlusten ent-

265

hdlt.“> Dabei liegt die Annahme zu Grunde, dass das Management bei der standardkonformen

Bilanzierung latenter Steuern interne Erwartungen heranziehen muss, welche auch Prognosen

266

Uber die Persistenz von Verlusten enthalten.”” Es werden je nach Modellvariante 15.750,

18.509 bzw. 21.912 Unternehmensjahre, in welchen ein Verlust erwirtschaftet wurde im Zeit-

raum von 1993 bis 2008 herangezogen.?®’ Die Beobachtungen werden in drei verschiedene

8

Verlustkategorien26 eingeteilt. Es wird erwartet, dass Verluste vergleichsweise persistenter

sind, wenn die ,Valuation Allowance” im Beobachtungsjahr deutlich ansteigt. Eine geringere
Persistenz wird hingegen vermutet, sofern trotz handelsrechtlichem Verlust ein steuerlicher

269 Dhaliwal/Kaplan/Laux/Weisbrod (2013) finden ihre Annahmen bestatigt

Gewinn vorliegt.
und schlussfolgern, dass ihre Klassifikation niitzlich zur Einschatzung der Persistenz von Verlus-

ten ist.?”°
Flagmeier (2017)

Flagmeier (2017) mdchte herausfinden, ob sich Verlustvortrage, auf die keine latenten Steuern

271

aktiviert sind, zur Prognose kinftiger Performancemalie eignen.”’” Daflir wird eine Stichprobe

von 461 Beobachtungen von Unternehmen, welche im Prime Standard gelistet sind und nach

IFRS bilanzieren im Zeitraum von 2010 bis 2016 verwendet.?’?

Flagmeier (2017) kann einen
signifikant negativen Zusammenhang zwischen den Verlustvortragen, auf die keine latenten

Steuern aktiviert sind und dem kiinftigen Gewinn vor Steuern sowie dem kiinftigen operativem

?%> vgl. Dhaliwal/Kaplan/Laux/Weisbrod (2013), S. 136.

Vgl. Dhaliwal/Kaplan/Laux/Weisbrod (2013), S. 137.

Vgl. Dhaliwal/Kaplan/Laux/Weisbrod (2013), S. 139 f.

Eine Kategorie beinhaltet Beobachtungen mit einem Verlust und mit einer wesentlichen Erhéhung der
,Valuation Allowance”. Eine weitere Kategorie beinhaltet Beobachtungen mit einem Verlust ohne eine wesent-
liche Erh6hung der , Valuation Allowance” und die dritte Kategorie enthalt Beobachtungen, die einen Verlust,
ein positives zu versteuerndes Einkommen und keine wesentliche Erhéhung der ,Valuation Allowance” aufwei-
sen, vgl. Dhaliwal/Kaplan/Laux/Weisbrod (2013), S. 161.

Vgl. Dhaliwal/Kaplan/Laux/Weisbrod (2013), S. 137.

Vgl. Dhaliwal/Kaplan/Laux/Weisbrod (2013), S. 162.

Vgl. Flagmeier (2017), S. 8, 20.

Vgl. Flagmeier (2017), S. 8, 14 f., 29.
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Cashflow der Perioden t+1 und t+2 aufzeigen.?”® Flagmeier (2017) schlussfolgert, dass eine

Prognoseeignung der Verlustvortrige, auf die keine latenten Steuern aktiviert sind, vorliegt.?’*

Weiterflihrend zu der Literatur, die sich mit der Prognoseeignung latenter Steuern (auf Verlust-
vortrage) auseinandersetzt, gibt es einen Literaturstrang, der sich mit Ergebnispersistenz im
Zusammenhang mit Buchwert-Steuerwert-Differenzen beschaftigt. Beispielhaft kann hier auf

die Arbeiten von Hanlon (2005) und Krummet (2011) verwiesen werden.

3.2.1.2 Prognoserelevanz in der Praxis

Selbst wenn latente Steuern (auf Verlustvortrdage) theoretisch eine Prognoserelevanz aufwei-
sen, ist fraglich, ob entsprechende Rechnungslegungsinformationen in der Praxis auch tatsach-
lich fiir Prognosen herangezogen werden. Da die Prognosen von Eigenkapitalinvestoren nicht
offentlich verfigbar sind, kdnnen lediglich Untersuchungen herangezogen werden, in welchen
die Zusammenhange zwischen Aktienpreisen und Rechnungslegungsinformationen zu latenten
Steuern betrachtet werden. Diese Studien zur Eigenkapitalmarktrelevanz kénnen allerdings
keine eindeutigen Ergebnisse hinsichtlich der Prognoserelevanz in der Praxis liefern, da die
Performanceprognosen der Eigenkapitalgeber nur indirekt aus der Entwicklung des Wertpa-
pierpreises abgeleitet werden kdnnen. Zudem besteht die Gefahr, dass sich die Prognosen
kiinftiger Renditen, beispielsweise aufgrund unterschiedlich hoher Risikowahrnehmungen, nur
verzerrt in den Marktpreisen der Aktien widerspiegeln.275 Aus diesem Grund werden zur Uber-
prifung der Prognoserelevanz in der Praxis die Prognosen von Finanzanalysten herangezogen.
Dabei wird untersucht, ob ein Zusammenhang zwischen den Prognosen der Finanzanalysten
und den latenten Steuern (auf Verlustvortrage) besteht. Sofern kein signifikanter Zusammen-
hang aufgezeigt werden kann, bleibt allerdings offen, ob der Informationsgehalt latenter Steu-
ern (auf Verlustvortrage) von den Finanzanalysten nicht erkannt wird oder ob die wahrgenom-
menen Kosten der Informationsbeschaffung und -evaluation den Nutzen der Informationsver-

wendung Ubersteigen.

*7 vgl. Flagmeier (2017), S. 32 f.

Vgl. Flagmeier (2017), S. 21.
Vgl. Weber (2009), S. 1176.
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Amir/Sougiannis (1999)

Amir/Sougiannis (1999) untersuchen, ob Informationen zu latenten Steuern auf Verlustvortrage
und Steuergutschriften in die Ergebnisprognosen von Finanzanalysten und in die Marktbewer-

2’6 patengrundlage bilden Unternehmen der Fortune 500, die nach

tung von Aktien einflieRen.
SFAS 109 (US GAAP) bilanzieren. Die Anzahl der Beobachtungen variieren von 229 Beobachtun-
gen im Jahr 1992, tber 419 (1993) bis 410 Beobachtungen im Jahr 1994.%”” Amir/Sougiannis
(1999) finden einen positiven, jedoch nicht signifikanten, Zusammenhang zwischen dem Bar-
wert der prognostizierten abnormalen Gewinne und den aktiven latenten Steuern auf Verlust-
vortrage. Es kann ebenfalls kein signifikanter Zusammenhang mit der ,Valuation Allowance”
aufzeigt werden. Daraus wird abgeleitet, dass diese Positionen ignoriert bzw. zumindest nicht
vollstandig in den Ergebnisprognosen berticksichtigt werden.?’® Amir/Sougiannis (1999) kom-
men ferner zu dem Ergebnis, dass Finanzanalysten die Persistenz von Gewinnen geringer ein-
schatzen, sofern Verlustvortrdge und Steuergutschriften vorhanden sind. Es wird vermutet,
dass dies auf die erhohte Wahrscheinlichkeit auch kiinftig Verluste zu generieren, zurtickgefiihrt

werden kann. Weiterhin wird festgestellt, dass die Ergebnisprognosen beim Vorhandensein von

Verlustvortragen zum Teil signifikant hohere Prognosefehler aufweisen.?”
Chen/Schoderbek (2000)

Chen/Schoderbek (2000) untersuchen, ob die Wertanpassung der latenten Steuern aufgrund

einer Erhohung der Korperschaftsteuer in den USA bei den Ergebnisprognosen von Finanzana-

280

lysten bericksichtigt wurde.”™ Analysiert wird eine Stichprobe von 158 US-amerikanischen

Unternehmen, die die Bewertung ihrer latenten Steuern nach SFAS No. 109 (US GAAP) auf-
grund der Korperschaftsteuererhohung durch den ,Omnibus Budget Reconciliation Act” in 1993

281

anpassen mussten. Chen/Schoderbek (2000) kénnen einen signifikanten Zusammenhang

zwischen dem Prognosefehler und der Wertanpassung der latenten Steuern aufzeigen,®* wo-

27® vgl. Amir/Sougiannis (1999), S. 5.

Vgl. Amir/Sougiannis (1999), S. 13 ff.

Vgl. Amir/Sougiannis (1999), S. 19 ff.

Vgl. Amir/Sougiannis (1999) mutmaRen, dass dies an der Neueinfihrung des Standards SFAS No. 109 im Jahr
1992 und der damit verbunden Unsicherheiten bei der Erstanwendung liegen kdénnte, vgl. Amir/Sougiannis
(1999), S. 30.

289 vgl. Chen/Schoderbek (2000), S. 23.

%81 vgl. Chen/Schoderbek (2000), S. 26 f.

282 vgl. Chen/Schoderbek (2000), S. 32 f.
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raus geschlossen wird, dass Finanzanalysten ihre Gewinnprognosen aufgrund der geanderten

Bewertung tendenziell nicht revidiert haben.
Chen/Danielson/Schoderbek (2003)

Auch die Studie Chen/Danielson/Schoderbek (2003) fokussiert sich auf potentielle Korrekturen
der Ergebnisprognosen von Finanzanalysten nach der Offenlegung der Anpassungen der laten-
ten Steuern aufgrund der Erhohung des Korperschaftsteuersatzes im Rahmen der ,,Omnibus
Budget Reconciliation Act” im Jahr 1993. Chen/Danielson/Schoderbek (2003) erwarten, dass
Analysten die Wertanpassung in ihren Prognosen nicht bericksichtigen und begriinden dies
damit, dass es sich um ein einmaliges Ereignis handelt, was keine Auswirkung auf kiinftige
Gewinne hat.?®* Chen/Danielson/Schoderbek (2003) verwenden 197 Beobachtungen von 144
Unternehmen, die nach US GAAP bilanzieren und in der New York Stock Exchange oder Ameri-

can Stock Exchange gelistet sind.?®

Dabei wird Gberpriift, ob ein Zusammenhang zwischen der
durchschnittlichen Korrektur der Ergebnisprognosen von Finanzanalysten und den offengeleg-
ten gewinnerhéhenden bzw. gewinnmindernden Wertanpassungen der latenten Steuern be-

steht. 2%

Es wird festgestellt, dass Ergebnisprognosen korrigiert werden, sofern die Wertanpas-
sung der latenten Steuern zu einer Verminderung des Gewinns flhrt.
Chen/Danielson/Schoderbek (2003) verstehen dies als falsche Interpretation der offengelegten
Angaben287 und fiihren dies auf die hohe Komplexitat der Bilanzierung latenter Steuern und auf

die zu dem Zeitpunkt relative Neuheit des Standards SFAS 109 zuriick. 28
Weber (2009)

Weber (2009) untersucht, ob Buchwert-Steuerwert-Differenzen (BTD) genutzt werden, um
kiinftige Ergebnisse zu prognostizieren. Weber (2009) vermutet, dass Anleger BTD nicht richtig

einpreisen. Da Gewinnprognosen von Eigenkapitalinvestoren nicht direkt beobachtbar sind,

289

betrachtet Weber (2009) die Ergebnisprognosen von Finanzanalysten.”"” Hierfiir werden insge-

283 vgl. Chen/Schoderbek (2000), S. 24.

Vgl. Chen/Danielson/Schoderbek (2003), S. 333 f.

Vgl. Chen/Danielson/Schoderbek (2003), S. 336 ff.

Vgl. Chen/Danielson/Schoderbek (2003), S. 344.

Da fiir die Analyse Prognosen von Gewinnen nach Steuern herangezogen werden, ist nach Ansicht der Autorin
eine Bertlicksichtigung durch die Finanzanalysten damit zu rechtfertigen, da bei einer Wertanpassung der laten-
ten Steuern kiinftig mit hoheren Steuerminderzahlungen (Aktiviiberhang) bzw. hoheren Steuermehrbelastun-
gen (Passiviiberhang) zu rechnen ist.

Vgl. Chen/Danielson/Schoderbek (2003), S. 352 f.

Vgl. Weber (2009), S. 1176.
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samt 14.211 Beobachtungen US-amerikanischer Unternehmen im Zeitraum von 1984 bis 2004

untersucht.>®°

Weber (2009) kommt zu dem Ergebnis, dass ein relativ niedriger Steuerbilanz-
gewinn auf ein relativ geringeres Gewinnwachstum hindeutet und findet keine Hinweise, dass
Analysten oder Investoren dies bei der Prognose von Gewinnen und Aktienpreisen bericksich-
tigen. Hingegen scheinen die Ergebnisprognosen positiver auszufallen, wenn der handelsrecht-
liche Gewinn im Vergleich zum steuerrechtlichen Gewinn relativ hoch ist. Er versteht dies als
falsch gezogene Schlussfolgerung, da der Markt anscheinend nicht beachtet, dass diese Unter-
nehmen im handelsrechtlichen Jahresabschluss kiinftig tendenziell geringere Gewinne auswei-
sen. Allerdings findet Weber (2009) heraus, dass Lerneffekte hinsichtlich der Informationsver-
arbeitung von BTD im Zeitablauf auftreten, sofern Analysten wiederholt Prognosen durchfiih-

ren.”*

3.2.2 Marktrelevanz

Studien zur Marktrelevanz latenter Steuern lassen sich grob in Arbeiten zur Eigenkapitalmarkt-
relevanz und in Arbeiten zur Fremdkapitalmarktrelevanz unterteilen. Neben zahlreichen Stu-
dien, die die Eigenkapitalmarktrelevanz untersuchen, gibt es lediglich eine geringe Anzahl von
Arbeiten, die sich mit der Relevanz der latenten Steuern fiir potentielle Fremdkapitalgeber
auseinandersetzen. Einen guten Uberblick zum Forschungsstand und Forschungsgebieten zum
Thema Eigenkapitalmarktrelevanz im Allgemeinen bieten Holthausen/Watts (2001) und Beis-

land (2009).

3.2.2.1 Eigenkapitalmarktrelevanz

Untersuchungen zur Eigenkapitalmarktrelevanz (nachfolgend auch Wertrelevanz) latenter
Steuern beschaftigen sich vor allem damit, ob und inwiefern der Eigenkapitalmarkt latente
Steuern einpreist. Dementsprechend werden vorrangig Zusammenhange zwischen latenten
Steuern und dem Marktwert des Eigenkapitals, dem Aktienkurs oder der Rendite einer Aktie
untersucht. Die Idee dahinter ist, dass latente Steuern dann vom Kapitalmarkt eingepreist
werden, wenn sie als Vermogenswert oder als Verbindlichkeit betrachtet werden und/oder

darliber hinaus entscheidungsniitzliche Informationen fir den Anleger bereithalten.

2% vgl. Weber (2009), S. 1180.

1 vgl. Weber (2009), S. 1198 f.
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Die Wahrnehmung als Vermogenswert oder Verbindlichkeit resultiert daraus, dass aktive bzw.
passive latente Steuern kiinftige Steuerminderzahlungen bzw. -mehrbelastungen abbilden.

Diese beeinflussen die kiinftigen Gewinne und Cashflows und damit den Unternehmenswert.>*

Rechnungslegungsinformationen liefern dartiber hinaus entscheidungsnitzliche Informationen,
wenn sie dazu geeignet sind, kiinftige Entscheidungen zu beeinflussen. Daflir mlssen sie eine
Relevanz, beispielsweise fiir die Prognose kiinftiger Entwicklungen, aufweisen und sie missen

293 Auf Basis der Information kann der Anleger dann Kauf- oder Verkaufsent-

verlasslich sein.
scheidungen treffen, welche sich wiederum im Aktienpreis und damit im Marktwert des Unter-

nehmens widerspiegeln.

Eine Prognoserelevanz latenter Steuern (auf Verlustvortrage) kann bei regelkonformer Bilanzie-
rung erwartet werden, vgl. Abschnitt 3.2.1.1. Denn in diesem Fall werden interne Erwartungen
des Managements Uber die kinftige Entwicklung des Unternehmens durch die Bilanzierung
nach auBen kommuniziert, da latente Steuern (auf Verlustvortrdge) nur in der Hohe aktiviert
werden dirfen, in der eine kinftige Nutzung als wahrscheinlich erachtet wird, vgl. z.B. 1AS

12.24 und IAS 12.34.

Latente Steuern auf Verlustvortrage kénnen vom Kapitalmarkt allerdings auch negativ interpre-
tiert werden. Denn das Vorliegen von Verlustvortragen bzw. die Generierung von Verlusten in
der Vergangenheit kann als Indiz fiir ein erh6htes Risiko, auch in Zukunft Verluste zu erwirt-

schaften, interpretiert werden.

Sofern latente Steuern nicht vom Kapitalmarkt beachtet werden, sollte die Information als
solche oder deren Art des Ausweises hinterfragt werden. Denn in diesem Fall besteht die Mog-
lichkeit, dass den latenten Steuern keine Relevanz und/oder keine glaubwirdige Darstellung

und damit keine Entscheidungsnitzlichkeit zugesprochen werden.?**

Die Eigenkapitalmarktrelevanz latenter Steuern (auf Verlustvortrage) ist in der Literatur bereits
sehr umfassend und vielschichtig analysiert worden. Aufgrund der Vielzahl von Arbeiten zu
diesem Thema, wird nachfolgend nur eine Auswahl wesentlicher empirischer Studien prasen-

tiert. Theoretische Abhandlungen und analytische Modelle zu einzelnen Bereichen dieser The-

%2 vgl. hierzu u.a. die Ausfiihrungen von Chaney/Jeter (1994), S. 93 f.; Amir/Sougiannis (1999), S. 1.

Vgl. Wagenhofer/Ewert (2015), S. 117 ff.

Alternativ besteht auch die Moglichkeit, dass die Rechnungslegungsinformation zwar relevant ist und glaub-
wiirdig dargestellt wird, die Kosten der Informationsaufnahme und -verarbeitung jedoch den daraus resultie-
renden Nutzen Ubersteigen.
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matik bieten u.a. Sansing (1998), Guenther/Sansing (2000) sowie Guenther/Sansing (2004). Die
empirische Literatur zur Eigenkapitalmarktrelevanz latenter Steuern (auf Verlustvortrage) kann
in zwei grundlegende Forschungsfragen unterteilt werden. Ein Teil der Studien fokussiert sich
auf die Frage, ob eine bestimmte GroRe im Zusammenhang mit latenten Steuern (auf Verlust-
vortrage) eine Eigenkapitalmarktrelevanz aufweist, vgl. Abschnitt 3.2.2.1.1. Zum anderen gibt
es Arbeiten, die verschiedene Rechnungslegungsstandards vergleichen und untersuchen, unter
welchem Standard wertrelevantere Informationen ausgewiesen werden, vgl. Abschnitt

3.2.2.1.2.

3.2.2.1.1 Uberpriifung der Eigenkapitalmarktrelevanz von latenten Steuern (auf steuerliche

Verlustvortrage)
Beaver/Dukes (1972)

Beaver/Dukes (1972) untersuchen den Zusammenhang zwischen verschiedenen Ergebnisgro-
Ben (Gewinn nach Steuern, Gewinn ohne Beriicksichtigung von latenten Steuern, Cashflow) und
dem Aktienpreis.295 Betrachtet werden 123 Unternehmen im Zeitraum von 1963 bis 1967,
welche an der New York Stock Exchange gelistet sind und nach US GAAP bilanzieren.?*
Beaver/Dukes (1972) finden heraus, dass der ausgewiesene Gewinn (mit Berlicksichtigung von
latenten Steuern) den gréRten Zusammenhang zum Aktienpreis aufweist.?®’ Sie schlussfolgern

daher, dass latente Steuern wertrelevant sein miissen.>%
Givoly/Hayn (1992)

Givoly/Hayn (1992) stellen sich die Frage, ob der Kapitalmarkt passive latente Steuern nach APB
Opinion No. 11 als echte Schulden wahrnimmt. Dafiir werden 1.348 Geschaftsberichte von
Unternehmen, die nach US GAAP bilanzieren herangezogen.?*® Untersuchungsgegenstand ist
die Marktreaktion auf die US-amerikanische Unternehmenssteuerreform im Jahr 1986, aus der
eine Reduktion des Korperschaftsteuersatzes von 46 % auf 34 % hervorging, so dass eine Ab-
wertung der passiven latenten Steuern vorgenommen werden musste. 3% Givoly/Hayn (1992)

gehen davon aus, dass eine Abwertung der passiven latenten Steuern zu einer Erhéhung des

% vgl. Beaver/Dukes (1972), S. 324.

Vgl. Beaver/Dukes (1972), S. 326.
Vgl. Beaver/Dukes (1972), S. 329.
Vgl. Beaver/Dukes (1972), S. 331.
Vgl. Givoly/Hayn (1992), S. 398.
Vgl. Givoly/Hayn (1992), S. 395.
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Marktwerts des Eigenkapitals flihrt, sofern passive latente Steuern vom Kapitalmarkt als echte
Schulden wahrgenommen werden. Givoly/Hayn (1992) finden einen signifikant positiven Zu-
sammenhang zwischen der Abwertung der passiven latenten Steuern und der abnormalen
Aktienrendite. Als Fazit sehen Givoly/Hayn (1992) ihre Hypothese bestatigt, dass Anleger laten-

te Steuerverbindlichkeiten als echte Verbindlichkeiten bewerten.3%!
Chaney/Jeter (1994)

Chaney/Jeter (1994) Uberprifen, ob ein Zusammenhang zwischen dem unerwarteten Teil des

2 303

latenten Steueraufwandes®®? und der Rendite von Aktien besteht. Dafiir werden US-

amerikanische Unternehmen in der Zeitspanne von 1969 bis 1985 betrachtet, welche nach APB
Opinion No. 11 (US GAAP) bilanzieren. Die Anzahl der betrachteten Unternehmen pro Jahr

304 Chaney/Jeter (1994) vermuten, dass ein positiver Zusammen-

variiert zwischen 191 und 973.
hang zwischen dem unerwarteten Teil des latenten Steueraufwandes und einer Ergebnismani-
pulation durch Bilanzpolitik besteht und sich ein hoher unerwarteter Steueraufwand daher

3% Chaney/Jeter (1994) finden einen signifikant negativen

negativ auf die Rendite auswirkt.
Zusammenhang zwischen dem unerwarteten latenten Steueraufwand und der Rendite®*® und
schlussfolgern, dass latente Steuern wertrelevante Informationen enthalten und dass der Markt

bei stark schwankenden latenten Steuern eher von einer Ergebnismanipulation ausgeht.>®’

Amir/Kirschenheiter/Willard (1997)

Amir/Kirschenheiter/Willard (1997) analysieren die Wertrelevanz einzelner Komponenten der

latenten Steuern nach SFAS No. 109 (US GAAP).308 Dafiir werden die latenten Steuern in sieben

% vgl. Givoly/Hayn (1992), S. 406.

Der unerwartete Teil des latenten Steueraufwandes ist definiert als latenter Steueraufwand abziiglich des
erwarteten latenten Steueraufwandes. Dabei entspricht der erwartete latente Steueraufwand der Periode t
dem latenten Steueraufwand der Periode t-1, vgl. Chaney/Jeter (1994), S. 102.

Vgl. Chaney/Jeter (1994), S. 93.

Vgl. Chaney/Jeter (1994), S. 99.

Vgl. Chaney/Jeter (1994), S. 95.

Vgl. Chaney/Jeter (1994), S. 105.

Vgl. Chaney/Jeter (1994), S. 114,

Vgl. Amir/Kirschenheiter/Willard (1997), S. 599.
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309

verschiedene Komponenten unterteilt.” Fiir die Analyse werden 1.114 Beobachtungen von

Unternehmen der Fortune 500 aus dem Zeitraum von 1992 bis 1994 verwendet und mit Hilfe
eines auf Feltham/Ohlsen (1995) aufbauenden Residualgewinnmodells untersucht.?'°
Amir/Kirschenheiter/Willard (1997) finden heraus, dass die einzelnen Komponenten in unter-
schiedlichen Relationen zum Aktienpreis stehen. So weisen beispielsweise aktive latente Steu-
ern auf Verlustvortrage und Steuergutschriften insgesamt tber alle Beobachtungen einen nega-

11 Fur

tiven Zusammenhang zum Marktwert auf, der allerdings nicht signifikant ist.
Amir/Kirschenheiter/Willard (1997) deutet dies darauf hin, dass der Markt diese Positionen
nicht als werthaltig betrachtet.?'? Ferner ist der Koeffizient der Komponente fiir passive latente
Steuern aus Abschreibungsunterschieden nahezu Null. Dies wird darauf zurilickgeflihrt, dass
Unternehmen fortlaufend in abnutzbare Vermodgensgegenstdnde investieren und der spateren
Umkehr dieser latenten Steuern damit eine relativ geringe Bedeutung zukommt. Der Koeffizient
fiir latente Steuern aus Restrukturierungsaufwendungen ist deutlich hoher als die Koeffizienten
der anderen Komponenten, was mit einer hohen Wahrscheinlichkeit einer kurzfristigen Umkehr

313
d.

gerechtfertigt wir Insgesamt wird geschlussfolgert, dass die Wertrelevanz der einzelnen

Komponenten der latenten Steuern von der Dauer bis zu ihrer voraussichtlichen Umkehr ab-

hingt.>**

Amir/Sougiannis (1999)

Amir/Sougiannis (1999) mochten herausfinden, ob Informationen zu latenten Steuern auf
Verlustvortrage und Steuergutschriften in die Marktbewertung von Aktien einflieBen. Dabei
gehen sie von zwei gegenlaufigen Effekten aus: Zum einen stellen aktive latente Steuern kiinfti-
ge Steuerersparnisse dar und sind deshalb als Vermoégen zu betrachten (,Measurement
Effect”). Andererseits kann das Vorhandensein von Verlustvortragen fiir eine schlechte Unter-

nehmenslage sprechen und ein Zeichen dafiir sein, dass auch in Zukunft Verluste zu erwarten

% Die sieben Komponenten lauten wie folgt: latente Steuern, welche aus Abschreibungen (,depreciation and

amortisation”), aus Restrukturierungsaufwendungen (,restructuring charges”), aus Umweltabgaben (,en-
vironmental charges”) und aus Leistungen an Arbeitnehmer (,,employee benefits“) resultieren sowie latente
Steuern auf Verlustvortrage und Steuergutschriften (,tax loss carryforwards and credits”), die ,Valuation Allo-
wance” auf latente Steuern und alle sonstigen latenten Steuern, vgl. Amir/Kirschenheiter/Willard (1997), S.
613.

Vgl. Amir/Kirschenheiter/Willard (1997), S. 606 f.

Vgl. Amir/Kirschenheiter/Willard (1997), S. 615 ff.

Allerdings schlieRen Amir/Kirschenheiter/Willard (1997) nicht aus, dass dieses Ergebnis durch eine Fehl-
spezifikation des Modells getrieben werden kénnte, vgl. Amir/Kirschenheiter/Willard (1997), S. 619.

Vgl. Amir/Kirschenheiter/Willard (1997), S. 616, 618 f.

Vgl. Amir/Kirschenheiter/Willard (1997), S. 618 f.
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315 Datengrundlage bilden Unternehmen der Fortune 500, die ihre

sind (,Information Effect”).
latenten Steuern nach SFAS 109 (US GAAP) bilanzieren. Die Anzahl der Beobachtungen variieren
pro Jahr von 229 in 1992, Gber 419 in 1993 bis zu 410 Beobachtungen im Jahr 1994.3%
Amir/Sougiannis (1999) orientieren sie sich an dem Residualgewinnmodell von Feltham/Ohlsen
(1995).* Es kann ein signifikant positiver Zusammenhang zwischen den latenten Steuern auf
Verlustvortrage und dem Aktienpreis aufgezeigt werden. Flir Amir/Sougiannis (1999) lasst dies
darauf schlieBen, dass latente Steuern auf Verlustvortrage als Vermogen (,Measurement
Effect”) betrachtet werden. Allerdings kommen sie auch zu dem Ergebnis, dass der Markt Un-
ternehmen, die liber Verlustvortrage verfliigen, schlechter bewertet als Unternehmen, die lGber
keine Verlustvortrage verfliigen, was Amir/Sougiannis (1999) auf den ,Information Effect” zu-

riickfiihren”. 38

Chen/Schoderbek (2000)

Chen/Schoderbek (2000) untersuchen, ob die Bewertungsanpassung von latenten Steuern
aufgrund der Erhéhung der Kérperschaftsteuer durch den ,,Omnibus Budget Reconciliation Act”
1993 in den USA von Investoren beriicksichtigt wurde.**® Analysiert wird eine Stichprobe von
158 US-amerikanischen Unternehmen, die die Bewertung ihrer latenten Steuern gemal} SFAS
No. 109 (US GAAP) aufgrund der Korperschaftsteuererhbhung anpassen mussten.>?
Chen/Schoderbek (2000) finden keine Hinweise dafur, dass die veranderte Bewertung Auswir-
kungen auf die Rendite hat. Es wird geschlussfolgert, dass Investoren nicht berilicksichtigen,
dass Gewinne bzw. Cashflows durch latente Steuern beeinflusst werden. Sie vermuten, dass
sich Investoren zwar des Einkommenseffekts bewusst sind, ihn aber als sehr klein erachten, so

dass eine Beriicksichtigung nicht kosteneffizient wire.>**
Kumar/Visvanathan (2003)

Kumar/Visvanathan (2003) wollen herausfinden, ob die ,Valuation Allowance” auf latente
Steuern nach SFAS No. 109 (US GAAP) entscheidungsniitzliche Information fiir Investoren bein-

haltet. Daflir werden Kapitalmarktreaktionen auf 136 Pressemeldungen im Zeitraum von 1994

> vigl. Amir/Sougiannis (1999), S. 4 ff.

Vgl. Amir/Sougiannis (1999), S. 13 ff.
Vgl. Amir/Sougiannis (1999), S. 9 ff.
Vgl. Amir/Sougiannis (1999), S. 30 f.
¥ vgl. Chen/Schoderbek (2000), S. 23.
320 yigl. Chen/Schoderbek (2000), S. 26 f.
L vigl. Chen/Schoderbek (2000), S. 42 f.

316
317
318

59



3. Uberblick tiber die Literatur zur Entscheidungsniitzlichkeit latenter Steuern (auf steuerliche Verlustvortrige)

bis 1998 Uberpriift, in denen eine Anderung der ,Valuation Allowance” bekannt gegeben wur-
de.??? Es kann eine signifikant negative Reaktion des Markts bei einer Erhéhung der , Valuation
Allowance” innerhalb eines dreitagigen Zeitfensters nach Veréffentlichung der Meldung festge-

stellt werden.3%

Kumar/Visvanathan (2003) sehen ihre Vermutung bestatigt, dass Anleger den
Ausweis der ,Valuation Allowance” nutzen, um Riickschliisse auf die Erwartungen des Ma-
nagements beziglich der latenten Steuern, der Wahrscheinlichkeit ihrer Realisierung und der
kiinftigen Gewinne zu ziehen und ihre eigenen Erwartungen gegebenenfalls revidieren. Sie
schlussfolgern, dass Investoren die Kriterien zu Bilanzierung der latenten Steuern nach SFAS No.
109 verstehen und latente Steuern sowie die Veranderung dieser dementsprechend einprei-

sen.>**

Zeng (2003)

Die Arbeit von Zeng (2003) unterscheidet sich von der bisher aufgefiihrten Literatur, da keine
latenten Steuern betrachtet werden, sondern direkt die Eigenkapitalmarktrelevanz von ver-
schiedenen Arten von steuerlichen VerIustvortréigen325 untersucht wird. Dabei wird vermutet,
dass steuerliche Verlustvortrdge, deren Nutzung relativ wenigen Restriktionen unterliegen, die

326 £s werden 359 Unternehmen im Zeitraum

hochste Eigenkapitalmarktrelevanz aufweisen.
von 1996 bis 1998 herangezogen, welche am Bilanzstichtag 1997 an der Toronto Stock Exchan-
ge gelistet sind und nach kanadischem Rechnungslegungsstandard bilanzieren.*?’ Zeng (2003)
findet seine Annahme bestétigt und schlussfolgert, dass eine Aufgliederung der Verlustvortrage

wertrelevante Informationen enthalten.3%
Bauman/Das (2004)

Bauman/Das (2004) untersuchen den Zusammenhang zwischen Aktienpreisen aus der Inter-
netbranche und aktiven latenten Steuern nach SFAS No. 109 (US GAAP) vor und nach dem

329 Dafiir werden 176 Unter-

Kursverfall von Aktien von Internetunternehmen im Jahr 2000.
nehmen aus der Internetbranche in der Zeit von Oktober 1999 bis Mirz 2000 betrachtet.>*°

Bauman/Das (2004) konnen sowohl vor als auch nach dem Kursverfall einen positiven Zusam-

322 yigl. Kumar/Visvanathan (2003), S. 472.

Vgl. Kumar/Visvanathan (2003), S. 484.

Vgl. Kumar/Visvanathan (2003), S. 488.

Die Unterteilung erfolgt u.a. nach Nutzungsrestriktionen, vgl. Zeng (2003), S. 166.
3% vgl. Zeng (2003), S. 166.

7 vigl. Zeng (2003), S. 168 f.

328 vigl. Zeng (2003), S. 173 f.
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menhang zwischen den aktiven latenten Steuern und dem Aktienpreis feststellen, wobei die
Koeffizienten nach dem Kursverfall tendenziell héher sind.*** Es wird geschlussfolgert, dass der
Kapitalmarkt latente Steuern nach wie vor fiir Ergebnisprognosen heranzieht. Der Anstieg der
Koeffizienten nach dem Kursverfall wird als Wertkorrektur der zu tief gefallenen Kurse interpre-

tiert.3
Lev/Nissim (2004)

Lev/Nissim (2004) untersuchen, ob ein Zusammenhang zwischen approximierten Buchwert-
Steuerwert-Differenzen (BTD)>*® und der Aktienrendite besteht.*** Lev/Nissim (2004) betrach-
ten US-amerikanische Unternehmen im Zeitraum von 1973 bis 2000 und verfiligen in Abhangig-
keit vom jeweiligen Modell Gber 978 bis 1.378 Beobachtungen.>* Lev/Nissim (2004) kommen
zu dem Ergebnis, dass der Kapitalmarkt BTD erst seit Einflihrung des SFAS No. 109 im Jahr 1992
einpreist. Sie schlussfolgern, dass die Wertrelevanz der BTD mit Einfiihrung des SFAS No. 109

zugenommen hat. >3

Chang/Herbohn/Tutticci (2009)

Chang/Herbohn/Tutticci (2009) erforschen die Wertrelevanz von latenten Steuern nach dem

337

australischen Rechnungslegungsstandard AASB 1020.7" Daflur werden im Zeitraum von 2002

bis 2004 478 Beobachtungen von 173 Unternehmen herangezogen, die im Jahr 2002 an der

38 Zur Uberpriifung der Wertrelevanz werden ein Markt-

australischen Borse gelistet waren.
preismodell und ein Renditemodell verwendet.*** Chang/Herbohn/Tutticci (2009) finden bei
Anwendung des Marktpreismodells einen signifikant positiven (negativen) Zusammenhang
zwischen den (nicht) aktivierten latenten Steuern und dem Unternehmenswert. Bei den passi-
ven latenten Steuern kénnen nur fur Verlustunternehmen und Unternehmen aus dem Sektor

Rohstoffe und Energie (,materials and energy”) signifikant negative Zusammenhange mit dem

3% yigl. Bauman/Das (2004), S. 1223.

Vgl. Bauman/Das (2004), S. 1234 f.

Vgl. Bauman/Das (2004), S. 1244 ff.

Vgl. Bauman/Das (2004), S. 1253.

Die approximierte BTD ergibt sich aus dem Steuerbilanzgewinn (laufender Steueraufwand dividiert durch den
Korperschaftsteuersatz) in Relation zum Gewinn nach US GAAP, vgl. Lev/Nissim (2004), S. 1046.
3% vgl. Lev/Nissim (2004), S. 1041, 1050.

3% ygl. Lev/Nissim (2004), S. 1050 f.

3% vgl. Lev/Nissim (2004), S. 1068 f.

7 vigl. Chang/Herbohn/Tutticci (2009), S. 646.

8 vigl. Chang/Herbohn/Tutticci (2009), S. 657.

Vgl. Chang/Herbohn/Tutticci (2009), S. 658 f.
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Unternehmenswert aufgezeigt werden. Chang/Herbohn/Tutticci (2009) ziehen den Schluss,
dass der Markt latente Steueranspriiche als Vermogenswerte betrachtet und dass eine Nicht-
Aktivierung dem Markt negative Erwartungen hinsichtlich der Zukunft signalisiert.a'40 Die Ergeb-
nisse des Renditemodells zeigen einen negativen Zusammenhang zwischen der Verdnderung
der passiven latenten Steuern und der Rendite. Dies fiihren Chang/Herbohn/Tutticci (2009)
darauf zuriick, da Investoren bei steigenden passiven latenten Steuern kiinftige Steuermehrbe-
lastungen und damit kiinftig geringere Cashflows erwarten. Bei den aktiven latenten Steuern
besteht lediglich zwischen den latenten Steuern auf Verlustvortrdage und der Rendite ein signifi-

kant positiver Zusammenhang. 341
Chludek (2011b)

Chludek (2011b) untersucht die Wertrelevanz latenter Steuern nach IFRS.3*? Dafiir werden 626
Beobachtungen der Jahre 2005 bis 2008 von 183 Unternehmen herangezogen, die am 31.
August 2007 im DAX, MDAX, TecDAX, SDAX und CDAX gelistet waren.>* Entgegen vorheriger

Studien kommt Chludek (2011b) zu dem Ergebnis, dass Investoren aktive und passive latente

344
E

Steuern nicht einpreisen, auBer wenn sehr hohe Betrdge an latenten Steuern vorliegen. s

wird geschlussfolgert, dass die nicht wahrgenommene Wertrelevanz darauf zurlickzufiihren ist,

dass Investoren die Realisation der latenten Steuern in naher Zukunft als sehr unsicher erach-

345

ten.”™ Als Konsequenz der anscheinend nicht vorhandenen Eigenkapitalmarktrelevanz, bezwei-

felt Chludek (2011b) den Nutzen, der ihrer Meinung nach umfangreichen Ansatz- und Ausweis-

vorschriften latenter Steuern nach IFRS.
Breitkreuz (2012a)

Breitkreuz (2012a) untersucht in seiner Dissertation mit Hilfe des Bewertungsmodells von

Feltham/Ohlsen (1995) die Wertrelevanz latenter Steuern nach IFRS am deutschen Kapital-

346

markt.” Die urspringliche Stichprobe besteht aus 3.329 Beobachtungen im Zeitraum von

2005 bis 2010 von Unternehmen, die im Prime Standard der Deutschen Borse gelistet sind.>¥’

9 vigl. Chang/Herbohn/Tutticci (2009), S. 649.

Vgl. Chang/Herbohn/Tutticci (2009), S. 649 f.
Vgl. Chludek (2011b), S. 2.

Vgl. Chludek (2011b), S. 7.

Vgl. Chludek (2011b), S. 12.

> vgl. Chludek (2011b), S. 23 f.

% vgl. Breitkreuz (2012a), S. 208.

Vgl. Breitkreuz (2012a), S. 214.
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Insgesamt sprechen die Ergebnisse fir eine Eigenkapitalmarktrelevanz aktiver und passiver

latenter Steuern nach IFRS.3*

Breitkreuz (2012a) findet allerdings keinen signifikanten Zusam-
menhang zwischen dem Aktienpreis und den aktiven latenten Steuern auf Verlustvortréige.:“}49
Nach Auffassung der Autorin kénnte dies (neben der geringen Stichprobenanzahl von 216
Beobach-tungen) daran liegen, da in diesem Fall entgegengesetzte Effekte auf den Aktienpreis
wirken. Zum einen stellen aktive latente Steuern auf Verlustvortrdge einen Vermogenswert
aufgrund der kunftig erwarteten Steuerersparnis dar. Daraus resultiert ein positiver Zusam-
menhang zum Aktienpreis. Zum anderen dirften aktive latente Steuern auf Verlustvortrage mit
dem Gesamtbestand der steuerlichen Verlustvortrage korreliert sein, auf welchen Breitkreuz
(2012a) in seiner Regressionsanalyse nicht kontrolliert. Die Hohe der steuerlichen Verlustvor-

trage dirfte in einem negativen Zusammenhang mit dem Aktienpreis stehen (,,omitted variable

bias“).
Laux (2013)

Laux (2013) moéchte herausfinden, ob Eigenkapitalgeber berticksichtigen, dass aktive und passi-
ve latente Steuern mit kiinftigen Steuerzahlungen zusammenhingen.**° Dafiir wird eine Stich-
probe von 2.763 Beobachtungen im Zeitraum von 1994 bis 2007 von 200 verschiedenen Unter-

nehmen herangezogen, welche im Standard & Poor's 500 gelistet sind und nach US GAAP bilan-

351

zieren.”" Laux (2013) findet heraus, dass lediglich aktive und passive latente Steuern, die gebil-

det wurden, da Ertrdge und Aufwendungen in der Handelsbilanz vor der Steuerbilanz anfallen,

32 Es wird geschlussfolgert, dass lediglich zukunfts-

vom Eigenkapitalmarkt eingepreist werden.
orientierte Informationen Uber die Steuerbilanz eine signifikante Eigenkapitalmarktrelevanz

aufweisen.>>?
Meyer (2013)

Meyer (2013) betrachtet in seiner Dissertation die Eigenkapitalmarktrelevanz latenter Steuern

354

nach IFRS. Auch er orientiert sich an dem Preismodell von Feltham/Ohlsen (1995).7" Es werden

8 vgl. Breitkreuz (2012a), S. 229, 233.

* In dieser Modellspezifikation existieren allerdings lediglich 216 Beobachtungen und es gibt Probleme mit
Multikollinearitat, vgl. Breitkreuz (2012a), S. 231, 233.

Vgl. Laux (2013), S. 1359.

*1 vgl. Laux (2013), S. 1367.

Vgl. Laux (2013), S. 1377.

3 vgl. Laux (2013), S. 1378.

% vgl. Meyer (2013), S. 216.
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859 Konzernabschliisse nach IFRS fiir den Zeitraum von 2005 bis 2010 von 159 Unternehmen
herangezogen, die im DAX, MDAX, SDAX und TecDAX gelistet sind.>*> Meyer (2013) kommt zu
dem Ergebnis, dass latente Steueraufwendungen (negativer Zusammenhang), aktive Steuerla-
tenzen (positiver Zusammenhang) und passive Steuerlatenzen (negativer Zusammenhang)
wertrelevant sind. Zwischen aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage und dem Unterneh-
menswert findet Meyer (2013) einen signifikant negativen Zusammenhang mit p < 0,1.>°® Mey-
er (2013) schlussfolgert, dass Unternehmen fir die Aktivierung von latenten Steuern auf Ver-
lustvortrage von Kapitalmarkt mittels eines Bewertungsabschlags sanktioniert werden und
vermutet, dass der Kapitalmarkt aktive latente Steuern auf Verlustvortrage als Indikator fir

337 Ein Vergleich mit einer Stichprobe britischer Unternehmen fiihrt zu

Bilanzpolitik betrachtet.
ahnlichen Ergebnissen.358 Auch bei der zusatzlichen Kontrolle auf Verlustvortrage, auf welche
keine latenten Steuern aktiviert sind, bleibt der Koeffizient der aktiven latenten Steuern auf

Verlustvortrage negativ.g’59

3.2.2.1.2 Vergleich der Eigenkapitalmarktrelevanz von verschiedenen Rechnungslegungs-

standards
Ayers (1998)

In der Arbeit von Ayers (1998) wird analysiert, ob die latenten Steuern nach SFAS No. 109
(US GAAP) wertrelevantere Informationen liefern als nach der Vorgangerregelung APB Opinion
No. 11.%%° Datengrundlage bilden alle Unternehmen, die am Kapitalmarkt gelistet sind, nach US
GAAP bilanzieren und 1993 in der Datenbank Compustat verfligbar waren. Es werden 1.444
Beobachtungen zur Uberpriifung der Wertrelevanz der latenten Steuern nach SFAS No. 109
herangezogen. Zudem werden 498 Beobachtungen fiir die Analyse, ob Rechnungslegungsin-
formationen zu den latenten Steuern nach APB Opinion No. 11 eine hohere Wertrelevanz auf-

361

weisen als die nach SFAS No. 109, verwendet.”™" Dabei wird jeweils der Zusammenhang mit

362

dem Marktwert des Eigenkaptals Gberprift.”> Ayers (1998) kommt zu dem Schluss, dass die

>3 yigl. Meyer (2013), S. 220 ff.

Vgl. Meyer (2013), S. 245.
Vgl. Meyer (2013), S. 286.
Vgl. Meyer (2013), S. 286.
Vgl. Meyer (2013), S. 257 ff.
Vgl. Ayers (1998), S. 196.
Vgl. Ayers (1998), S. 200.
Vgl. Ayers (1998), S. 201.
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separaten Angaben nach SFAS No. 109 jeweils in einem signifikanten Zusammenhang zum

3

Marktwert stehen®®® und dass die ausgewiesenen latenten Steuern nach SFAS No. 109 eine

héhere Wertrelevanz als die nach APB Opinion No. 11 aufweisen.>**
Citron (2001)

Citron (2001) untersucht die Wertrelevanz passiver latenter Steuern nach der ,Partial
Allocation” nach SSAP No. 15 (UK GAAP) im Vergleich zur ,,Comprehensive Allocation”. Nach der
,Partial Allocation” dirfen latente Steuern nur in der H6he bilanziert werden, in der sich die

365

darauf entfallenden temporéaren Differenzen in absehbarer Zeit wieder umkehren.”” Der ver-

bleibende Betrag wird lediglich im Anhang ausgewiesen.g66 Datengrundlage fiir die Untersu-

chung bilden 1.512 Beobachtungen im Zeitraum von 1989 bis 1991.%¢’

Citron (2001) verwendet
ein Marktbewertungsmodell, in welchem er den Zusammenhang zwischen der Marktkapitalisie-
rung und dem Gesamtbestand der passiven latenten Steuern (,,Comprehensive Allocation®)
bzw. den zwei Bestandteilen bilanzierte (,,recognised”) und nicht bilanzierte (,,unrecognised)
passive Steuerlatenzen nach der ,Partial Allocation” untersucht.>®® Citron (2001) findet keinen
signifikanten Zusammenhang zwischen der Marktkapitalisierung und dem Gesamtbestand der

369

passiven latenten Steuern.™” Allerdings bestehen zum Teil signifikante Zusammenhange zu den

bilanzierten (,recognised”) latenten Steuern nach der ,Partial Allocation“.®”° Es wird geschluss-
folgert, dass der Markt die ,Partial Allocation” als wertrelevanter erachtet und nur die latenten

Steuern als Verbindlichkeiten betrachtet werden, die sich in absehbarer Zeit umkehren.?”*
Lynn/Seethamraju/Seetharaman (2008)

Lynn/Seethamraju/Seetharaman (2008) beschéftigten sich ebenso wie Citron (2001) mit der
Frage, ob die Bilanzierung der latenten Steuern nach der ,Partial Allocation” nach SSAP No. 15

(UK GAAP) und damit der Zeitpunkt der Umkehrung der latenten Steuern wertrelevante Infor-

3 Wobei die “Valuation Allowance” und die passiven latenten Steuern einen negativen und die aktiven latenten

Steuern einen positiven Zusammenhang zum Marktwert aufweisen, vgl. Ayers (1998), S. 208.
Vgl. Ayers (1998), S. 211.

Vgl. Citron (2001), S. 823 f.

Vgl. Citron (2001), S. 825 f.

Vgl. Citron (2001), S. 834.

Vgl. Citron (2001), S. 829 ff.

Vgl. Citron (2001), S. 838.

Vgl. Citron (2001), S. 839.

Vgl. Citron (2001), S. 847 ff.
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372 Lynn/Seethamraju/Seetharaman (2008) kritisieren Citron

mationen fir Anleger bereithilt.
(2001), der die Bilanzsumme zur Skalierung der unabhangigen Variablen heranzieht und argu-
mentieren, dass die Ergebnisse durch damit implizit integrierte Wachstumschancen, die der

373

Markt einpreist, verzerrt sein konnten.””> Lynn/Seethamraju/Seetharaman (2008) analysieren

1.628 Beobachtungen von 1992 bis 1998 von borsennotierten Unternehmen, die nach UK GAAP

bilanzieren.>’*

Mit Hilfe einer Erweiterung des Residualgewinnmodells von Feltham/Ohlsen
(1995) wird Uberprift, ob ein Zusammenhang zwischen dem Marktwert des Eigenkapitals und
den gesamten passiven latenten Steuern bzw. den Komponenten bilanzierte (,,recognised”) und
nicht bilanzierte (,unrecognised”) passive latente Steuern besteht.?”
Lynn/Seethamraju/Seetharaman (2008) finden heraus, dass der Kapitalmarkt sowohl den bilan-
zierten als auch den nicht bilanzierten Anteil der passiven latenten Steuern einpreist. Dabei
kann keine unterschiedliche Gewichtung der Komponenten festgestellt werden. Es wird ge-
schlussfolgert, dass die ,,Partial Allocation” keine groRe Relevanz fir den Kapitalmarkt aufweist

und daher zur Anwendung der ,,Comprehensive Allocation” gewechselt werden sollte.®
Wong/Wong/Naiker (2011)

Wong/Wong/Naiker (2011) vergleichen die Wertrelevanz latenter Steuerverbindlichkeiten nach
der ,Partial Allocation” und der ,,Comprehensive Allocation” nach dem neuseeldandischem
Rechnungslegungsstandard.377 Die Stichprobe umfasst 411 Beobachtungen von gelisteten
Unternehmen aus Neuseeland in der Zeitspanne von 2000 bis 2004. In diesem Zeitraum konn-
ten die Unternehmen in Neuseeland frei wahlen, ob sie die latenten Steuern nach der ,,Com-
prehensive Allocation” (319 Beobachtungen) oder nach der ,Partial Allocation”
(92 Beobachtungen) ausweisen.>’® Wong/Wong/Naiker (2011) finden lediglich einen signifikant
negativen Zusammenhang zwischen dem Marktwert des Eigenkapitals und den bilanzierten
(,recognised”) passiven latenten Steuern nach der ,Partial Allocation”. Sie sehen folglich ihre

Vermutung bestatigt, dass Investoren der ,Partial Allocation” eine groRRere Wertrelevanz bei-

72 vigl. Lynn/Seethamraju/Seetharaman (2008), S. 108.

Vgl. Lynn/Seethamraju/Seetharaman (2008), S. 110.
Vgl. Lynn/Seethamraju/Seetharaman (2008), S. 114 f.
Vgl. Lynn/Seethamraju/Seetharaman (2008), S. 113 f.
Vgl. Lynn/Seethamraju/Seetharaman (2008), S. 126 f.
Vgl. Wong/Wong/Naiker (2011), S. 1088.

Vgl. Wong/Wong/Naiker (2011), S. 1091.
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messen als der ,,Comprehensive Allocation“.3”

Hanlon/Navissi/Soepriyanto (2014)

Hanlon/Navissi/Soepriyanto (2014) vergleichen die Wertrelevanz latenter Steuern (aus der
Neubewertung von Vermogen) nach der GuV-orientierten und der bilanzorientierten Bilanzie-
rungsmethode. In diesem Zusammenhang wird Uberprift, ob ein Zusammenhang zwischen
dem Aktienpreis und den einzelnen Komponenten der latenten Steuern,*® welche nach AASB
1020 bzw. AASB 112 (australische Rechnungslegungsstandards) ausgewiesen wurden, be-

381 Dafir werden 291 Unternehmen im Jahr 2005 betrachtet, die an der australischen

steht.
Borse (ASX) gelistet sind. In diesem Jahr mussten die latenten Steuern gleichzeitig nach der bis
dahin giltigen GuV-orientierten Methode nach AASB 1020 und nach der neuen bilanzorientier-

382 Hanlon/Navissi/Soepriyanto (2014)

ten Methode nach AASB 112 ausgewiesen werden.
kommen zu dem Ergebnis, dass mehr Komponenten der latenten Steuern nach der bilanzorien-
tierten Bilanzierungsmethode nach AASB 112 als nach der GuV-orientierten Methode in einem
signifikanten Zusammenhang zum Marktpreis stehen. Es wird das Fazit gezogen, dass die Bilan-

zierung nach AASB 112 wertrelevantere Informationen fir den Kapitalmarkt bereithalt. >

3.2.2.2 Fremdkapitalmarktrelevanz

In den nachfolgenden Studien, die sich mit der Relevanz der latenten Steuern fiir potentielle
Fremdkapitalgeber auseinandersetzen, wird nicht direkt (berprift, wie Fremdkapitalgeber
latente Steuern wahrnehmen, sondern ob und inwiefern Ratingagenturen latente Steuern in
Ratings bericksichtigen. Dabei werden entweder das allgemeine Kreditrisiko eines Unterneh-

mens>®* oder Ratings von speziellen Produkten > betrachtet. Die Ratings spiegeln dabei die

3% vigl. Wong/Wong/Naiker (2011), S. 1104.

Als Komponenten herangezogen werden latente Steuern aus der Neubewertung von Finanzanlagen
(,revaluation of assets available for sale”), aus der Neubewertung von at-equity bewerteten Beteiligungen
(,revaluation of equity-accounted investments”), aus Verlustvortragen (,loss carry-forwards”), im Zusammen-
hang mit Aktienoptionen (,stock option payments”), aus Abschreibungen auf immaterielle Vermégenswerte
(,intangibles write-down”), im Zusammenhang mit Leasing (,lease accruals”), aus der Wertberichtigung auf
Sachanlagen (“asset impairment”) und latente Steuern aus der Realisierung von Umséatzen (“revenue
recognition”), vgl. Hanlon/Navissi/Soepriyanto (2014), S. 91.

Vgl. Hanlon/Navissi/Soepriyanto (2014), S. 87 f.

Vgl. Hanlon/Navissi/Soepriyanto (2014), S. 88, 90 f.

Vgl. Hanlon/Navissi/Soepriyanto (2014), S. 89 f.

Vgl. Ayers/Laplante/McGuire (2010).

Vgl. Huss/Zhao (1991); Chattopadhyay/Arcelus/Srinivasan (1997); Crabtree/Maher (2009).
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von Ratingagenturen geschatzte Wahrscheinlichkeit wider, mit welcher Unternehmen ihren

kiinftigen Zahlungsverpflichtungen nachkommen kénnen. %
Huss/Zhao (1991)

Huss/Zhao (1991) mochten herausfinden, wie die ,Net Deferred Tax Liabilities” nach APB
Opinion No. 11 (US GAAP) im Rahmen von Bond Ratings wahrgenommen werden.?®*’ Dafir
werden 91 Unternehmen aus der ,,Moody’s Bond Survey” herangezogen, die mit dem Rating B
oder besser bewertet und deren Ratings im Jahr 1981 (iberarbeitet wurden.?*® Huss/Zhao
(1991) untersuchen drei verschiedene Maoglichkeiten der Wahrnehmung von latenten Steuern:
(1) Latente Steuern werden als Verbindlichkeiten wahrgenommen. (2) Latente Steuern werden
als Bestandteil des Eigenkapitals betrachtet. (3) Latente Steuern werden als Abschlag auf die
Vermogenswerte angesehen.389 Basierend auf diesen Wahrnehmungsmoglichkeiten werden
verschiedene Kennzahlen berechnet und auf einen Zusammenhang zum Rating l'jberpr[]ft.390
Huss/Zhao (1991) kdnnen keine eindeutigen Hinweise dafiir finden, dass eine der drei Moglich-
keiten systematisch praferiert wird.*! Sie argumentieren, dass latente Steuern fir das Rating

entweder nicht als relevant erachtet werden oder dass die latenten Steuern nicht ausschlieRlich

einer Kategorie zugeordnet werden kénnen.?%
Chattopadhyay/Arcelus/Srinivasan (1997)

Bei Chattopadhyay/Arcelus/Srinivasan (1997) steht die Frage im Vordergrund, ob der latente
Steueraufwand bei dem Rating von Bonds berlicksichtigt wird. Daflir werden Ratings simuliert
und es wird im Anschluss untersucht, ob die Ratings unterschiedlich ausfallen, wenn lediglich

zahlungswirksame Steuern (,,Flow-Through-Method“) oder auch latente Steuern berticksichtigt

393

(,Deferred-Tax-Method“) werden. Untersucht werden 79 Bond Ratings von kanadischen

394

Unternehmen im Zeitraum von 1973 bis 1990. Chattopadhyay/Arcelus/Srinivasan (1997)

finden heraus, dass beide Bewertungsmethoden zu anndhernd gleichen Ratings fiihren und

3% vgl. Crabtree/Maher (2009), S. 79.

Vgl. Huss/Zhao (1991), S. 53.

Vgl. Huss/Zhao (1991), S. 57.

Vgl. Huss/Zhao (1991), S. 56.

Vgl. Huss/Zhao (1991), S. 55 ff.

Vgl. Huss/Zhao (1991), S. 62.

Vgl. Huss/Zhao (1991), S. 64.

Vgl. Chattopadhyay/Arcelus/Srinivasan (1997), S. 543.
Vgl. Chattopadhyay/Arcelus/Srinivasan (1997), S. 544.
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schlussfolgern, dass die latente Steuerabgrenzung bei Bond Ratings keine Bericksichtigung

findet.3%

Crabtree/Maher (2009)

Crabtree/Maher (2009) untersuchen den Zusammenhang zwischen dem Rating von Bonds eines
Unternehmens und den latenten Steuern bzw. den Buchwert-Steuerwert-Unterschieden
(BTD).3® Es wird vermutet, dass Unternehmen mit relativ hohem und relativ geringem latenten
Steueraufwand sowie mit hohen BTD ein schlechteres Rating bei der Emission von Anleihen

397

aufweisen.”’ Daflr werden aus der Compustat Datenbank im Zeitraum von 1994 bis 2004

1.843 Unternehmen mit neu emittierten Bonds, welche durch die Ratingagentur Moody’s be-

3% Crabtree/Maher (2009) kénnen entsprechend der Erwartun-

wertet wurden, herangezogen.
gen einen negativen Zusammenhang zwischen dem Rating der Bonds und sehr groflen bzw.
sehr geringen latenten Steuern sowie hohen BTD aufzeigen. Es wird geschlussfolgert, dass das

Rating schlechter ausfillt, sofern ein erhdhtes Steuermanagement vermutet wird. >
Ayers/Laplante/McGuire (2010)

Bei Ayers/Laplante/McGuire (2010) steht die Frage im Vordergrund, ob Kreditanalysten Buch-
wert-Steuerwert-Differenzen (BTD) zur Einschatzung des allgemeinen Kreditrisikos nutzen. %
Dafiir wird Uberpriift, ob ein Zusammenhang zwischen Veranderungen der BTD und Verdnde-

91 Es werden 3.132 Beobachtungen im Zeitraum von 1994 bis

rungen des Kreditratings besteht.
2004 von Unternehmen, welche SFAS No. 109 (US GAAP) bilanzieren, herangezogen.*®
Ayers/Laplante/McGuire (2010) finden einen signifikant negativen Zusammenhang zwischen
der Erhéhung der BTD und dem Kreditrating. Ayers/Laplante/McGuire (2010) schlussfolgern,
dass hohe BTD von Kreditanalysten als ein Anzeichen fiir eine geringe Ergebnisqualitat interpre-

tiert werden. %3

3% vgl. Chattopadhyay/Arcelus/Srinivasan (1997), S. 556.

Vgl. Crabtree/Maher (2009), S. 75.
Vgl. Crabtree/Maher (2009), S. 81 f.
Vgl. Crabtree/Maher (2009), S. 84.
Vgl. Crabtree/Maher (2009), S. 95.
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398
399
400

Vgl. Ayers/Laplante/McGuire (2010), S. 359.
1 vigl. Ayers/Laplante/McGuire (2010), S. 369.
92 vigl. Ayers/Laplante/McGuire (2010), S. 377 f.
93 vigl. Ayers/Laplante/McGuire (2010), S. 397 f.
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3.3 Einschrankungen der Entscheidungsniitzlichkeit durch Bilanzpolitik

Neben der Relevanz ist die zweite grundlegende Voraussetzung fur die Nutzlichkeit einer Rech-

404

nungslegungsinformation ihre glaubwirdige Darstellung. Rechnungslegungsinformationen

sollten nur dann fir Entscheidungen herangezogen werden, wenn sie frei von verzerrenden

405
d.

Einflissen und damit glaubwiirdig bzw. verlasslich sin Die Verlasslichkeit der Rechnungsle-

gungsinformation latenter Steuern (auf Verlustvortrage) wird in der Literatur fast ausschlieRlich

im Kontext mit Bilanzpolitik Gberprift. %

Latente Steuern (auf Verlustvortrdge) sind zu aktivieren, sofern es wahrscheinlich ist, dass
kiinftig ein Ergebnis zur Verfigung stehen wird, gegen das die temporaren Differenzen (Ver-
lustvortrage) verwendet werden kénnen, vgl. IAS 12.24 (IAS 12.34). Dementgegen ist grundsatz-
lich*®’ fir jede zu versteuernde Differenz eine latente Steuerschuld zu passivieren. Da die Bilan-
zierung latenter Steuern gemal IAS 12.58 in der Regel erfolgswirksam erfolgt, erhéht (vermin-
dert) die Aktivierung (Passivierung) latenter Steuern und die Zuschreibung (Abschreibung)
aktiver latenter Steuern sowie die Abschreibung (Zuschreibung) passiver latenter Steuern den
Gewinn nach Steuern. Insbesondere Ansatz und Bewertung der aktiven latenten Steuern (auf
Verlustvortrage) unterliegen Ermessensspielraumen, da die Einschatzung liber die Nutzung der

kiinftigen Steuerminderzahlung von unternehmensinternen Prognosen abhangt.

Ermessensentscheidungen implizieren gewisse Freiheitsgrade bei der Bilanzierung, welche
Bilanzpolitik beglinstigen. Unter Bilanzpolitik versteht man das ,gezielte Ergreifen von MaR-
nahmen, die Auswirkungen auf den Jahresabschluss haben“.*%® Ziel ist es, den Adressaten ein
bestimmtes Bild des Unternehmens zu vermitteln, um ihr Verhalten ggf. zu beeinflussen. So
kann das Management zum Beispiel den Gewinn durch bilanzpolitische MaBnahmen erhéhen,

um fir Investoren attraktiver zu wirken. %

Im (fUr den Bilanzadressaten) optimalen Fall werden die Entscheidungen Uber Ansatz- und

Bewertung der latenten Steuern (auf Verlustvortrage) unter Beriicksichtigung aller verfiigbaren

% vigl. IASB (2018), Rn. 2.20.

Vgl. IASB (2018), Rn. 2.15; Wawrzinek/Liibbig (2016), § 2. Ansatz, Bewertung und Ausweis sowie zugrunde
liegende Prinzipien der IFRS, Rn. 72.

Lediglich Ettredge/Sun/Lee/Anandarajan (2008) beschaftigen sich damit, ob die Hohe latenter Steuern in einem
Zusammenhang mit Unternehmen steht, welche betriigerische Gewinnmanipulationen vornehmen, vgl.
Ettredge/Sun/Lee/Anandarajan (2008), S. 1 ff.

Mit Ausnahme der in IAS 12.15 aufgezahlten Falle, vgl. Abschnitt 2.2.1.

Wagenhofer/Ewert (2015), S. 265.

Vgl. Wagenhofer/Ewert (2015), S. 265.
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Informationen unabhédngig von bilanzpolitischen Anreizen getroffen. Welche Aspekte und In-
formationen jedoch tatsachlich in die Entscheidung einflieBen, sind fiir den (externen) Bilanzad-
ressaten kaum Uberprifbar. Die Bilanzierung latenter Steuern auf Verlustvortrage ist als bilanz-
politische GestaltungsmalRlnahme besonders gut geeignet, da die Informationsasymmetrie
zwischen Management und Bilanzadressaten relativ grol3 ist. Denn umfangreiche Ermessens-
spielrdaume bei Ansatz- und Bewertung stehen nur wenigen Ausweisvorschriften gegeniiber. Die
Einschatzung der Werthaltigkeit von aktiven latenten Steuern (auf Verlustvortrage) ist zum Teil
sehr komplex und von externen Jahresabschlussadressaten praktisch kaum nachvollziehbar.**°
Verschiedene Steuerrechtskreise bei multinationalen Konzerngesellschaften erschweren die
Bilanzanalyse zusatzlich.*** Hinzu kommt, dass oft nur unzureichende Angaben und/oder Erléu-

412 Folglich ist die Gefahr, dass bilanzpolitische Gestaltungs-

terungen veroffentlicht werden.
malknahmen von externen Jahresabschlussadressaten als solche eindeutig identifiziert werden,

relativ gering.

Bilanzpolitisch motivierte Bilanzierungsentscheidungen kénnen allerdings Ergebnisse verzerren
und damit die Verlasslichkeit bzw. die glaubwiirdige Darstellung der ausgewiesenen Rechnungs-
legungsinformation einschranken. Bleibt dies unentdeckt, besteht die Gefahr, dass der Informa-
tionsgehalt der ausgewiesenen latenten Steuern (auf Verlustvortrdge) und damit der des Jah-
resabschlusses sinkt. Dies kann dazu flihren, dass die Darstellung der Vermdgens- und Ertrags-
lage des Unternehmens nicht den tatsachlichen Verhaltnissen entspricht, was unrentable Ent-

scheidungen, wie zum Beispiel Fehlinvestitionen, nach sich ziehen kann.

Die untersuchten Forschungsfragen zum Thema Bilanzpolitik im Allgemeinen sind sehr vielsei-
tig. Einen guten Uberblick Giber die bestehende Literatur bieten beispielsweise die Arbeiten von
Healy/Wahlen (1999) und Xu/Taylor/Dugan (2007). Insbesondere die empirische Forschungsli-
teratur hat eine immense Anzahl von interessanten Beitrdgen hervorgebracht, in denen die
Bilanzierung der latenten Steuern vor dem Hintergrund der Nutzung ihres bilanzpolitischen
Gestaltungspotentials untersucht wird. Die meisten der Studien konzentrieren sich dabei auf

413

die Bilanzierung latenter Steuern nach US GAAP." Nachfolgend wird eine Auswahl von Arbei-

M0 vgl. Lihn (2007), S. 171.

Vgl. Lienau (2006), S. 161.

Vgl. Baetge/Lienau (2007), S. 15, 19.

3 vgl. u.a. Miller/Skinner (1998); Visvanathan (1998); Burgstahler/Elliot/Hanlon (2002); Schrand/Wong (2003);
Frank/Rego (2006); Christensen/Paik/Stice (2008).
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ten vorgestellt. Die Systematisierung erfolgt nach der ZielgrofRe, welche auf bilanzpolitisch

motivierte Gestaltung untersucht wird.

3.3.1 Latente Steuern auf steuerliche Verlustvortrage

Es gibt mehrere deskriptive Untersuchungen, die auf das immense bilanzpolitische Gestal-

14 Das Zusammenspiel zwischen

tungspotential latenter Steuern auf Verlustvortrage hinweisen.
ihrer hohen quantitativen Bedeutung,*> den relativ groBen Ermessensspielrdumen bei ihrer
Bilanzierung sowie den relativ geringen Ausweisvorschriften machen diese als bilanzpolitisches
Gestaltungsinstrument besonders interessant. Trotzdem gibt es bisher relativ wenige Arbeiten,
die empirisch Uberpriifen, ob Bilanzpolitik mittels der Bilanzierung latenter Steuern auf Verlust-

vortrage betrieben wird.*'®

Herbohn/Tutticci/Khor (2010)

Die Studie von Herbohn/Tutticci/Khor (2010) fokussiert sich auf die Frage, ob Bilanzpolitik
mittels latenter Steuern auf Verlustvortrage betrieben wird und ob sich dadurch der Informati-
onsgehalt der latenten Steuern auf Verlustvortrage vermindert. Herbohn/Tutticci/Khor (2010)
betrachten 1.205 Beobachtungen im Zeitraum von 1999 bis 2005 von 391 Unternehmen, die an
der australischen Borse gelistet sind und nach dem australischen Standard AASB 1020 bilanzie-

A Speziell wird Gberpriift, ob die nicht bilanzierten (,unrecognised”) latenten Steuern auf

ren
Verlustvortrage in einem Zusammenhang mit verschiedenen Variablen fir Bilanzpolitik stehen.
Herbohn/Tutticci/Khor (2010) kommen zu dem Ergebnis, dass die Bilanzierung latenter Steuern
auf Verlustvortrage fir gewinnerhéhende Bilanzpolitik genutzt wird, sofern der Vorsteuerge-
winn unter der medianen Gewinnprognose von Finanzanalysten Iiegt.418 Gewinnmindernde
Bilanzpolitik, sofern die Gewinnprognose uberschritten wurde oder Bilanzpolitik zum Erreichen

historischer Gewinne kann nicht festgestellt werden.**® Da Herbohn/Tutticci/Khor (2010) trotz

scheinbar nachgewiesener Bilanzpolitik einen signifikanten Zusammenhang zwischen den nicht

M4 vgl. u.a. Kiiting/Zwirner (2003), S. 316 f.; Kiiting/Zwirner (2007), S. 562; Schilling/Traska (2011), S. 316 f.

Vgl. u.a. Kiting/Zwirner (2003), S. 316 f.; Kuiting/Zwirner (2007), S. 562; Schilling/Traska (2011), S. 316 f.

Nach bestem Wissen der Verfasserin behandeln lediglich Herbohn/Tutticci/Khor (2010), Chludek/Tran (2011)
und Muller/Ladewich/Panzer (2014) diese Thematik.

Vgl. Herbohn/Tutticci/Khor (2010), S. 774.

Vgl. Herbohn/Tutticci/Khor (2010), S. 780.

Vgl. Herbohn/Tutticci/Khor (2010), S. 766.
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bilanzierten latenten Steuern auf Verlustvortrage und der kiinftigen Performance feststellen,

schlussfolgern sie, dass Bilanzpolitik die Prognosefihigkeit nicht reduziert. **°

Chludek/Tran (2011)

Chludek/Tran (2011) versuchen verschiedene Determinanten fir die Hohe latenter Steuern auf
Verlustvortrage zu identifizieren. Dabei wird neben Determinanten fiir standardkonforme
Bilanzierung, fir Corporate Governance und fiir Transparenz auch Gberprift, ob aktive latente

421 Dafiir wird

Steuern auf Verlustvortrage mit Variablen fiir Bilanzpolitik zusammenhangen.
eine Stichprobe von 575 Beobachtungen im Zeitraum von 2006 bis 2009 von deutschen Unter-
nehmen herangezogen, welche nach IFRS bilanzieren und im DAX, MDAX, TecDAX oder SDAX
gelistet sind.**? Chludek/Tran (2011) finden einige Hinweise, die moglicherweise darauf hindeu-
ten, dass gewinnerhdéhende Bilanzpolitik betrieben wird, um Gewinnprognosen von Finanzana-
lysten zu erreichen und dass der Anteil der gewinnabhangigen Bonuszahlungen an der Vergi-
tung der Vorstandsmitglieder mit der Hohe der latenten Steuern auf Verlustvortrdge zusam-

423

menhangt.”” Da Chludek/Tran (2011) nicht auf den Gesamtbestand der steuerlichen Verlust-

vortrage kontrollieren, sind die Ergebnisse mit Vorsicht zu interpretieren.
Miiller/Ladewich/Panzer (2014)

Bei der Untersuchung von Miller/Ladewich/Panzer (2014) steht die Frage im Fokus, ob die
Bilanzierung der latenten Steuern nach IFRS zum Erreichen opportunistischer Ziele genutzt
wird.*?* Dafur wird eine Stichprobe mit 303 Beobachtungen von 101 Unternehmen, die in den
Jahren 2010 bis 2012 im DAX, MDAX oder SDAX gelistet waren, herangezogen.425 Mul-
ler/Ladewich/Panzer (2014) stellen fest, dass die Unternehmen vermehrt kleine positive Ergeb-
nisse, jedoch deutlich seltener geringe negative Ergebnisse ausweisen und deuten dies als
Hinweis dafiir, dass bilanzpolitische GestaltungsmalRnahmen zur Vermeidung von Verlusten

426

eingesetzt wurden.”™” Aufgrund dessen werden 46 Unternehmen mit einer erhohten Wahr-

scheinlichkeit flr Bilanzpolitik (kleine positive Ergebnisse) und 27 Unternehmen mit einer ge-

9 vigl. Herbohn/Tutticci/Khor (2010), S. 790.

Vgl. Chludek/Tran (2011), S. 108.

Vgl. Chludek/Tran (2011), S. 118.

Vgl. Chludek/Tran (2011), S. 134. Signifikante Zusammenhange werden lediglich in einigen Modellvarianten und
auf einem relativ geringen Signifikanzniveau mit p < 0,1 aufgezeigt, vgl. Chludek/Tran (2011), S. 128.

Vgl. Miller/Ladewich/Panzer (2014), S. 199.

Vgl. Miller/Ladewich/Panzer (2014), S. 202.

Vgl. Miller/Ladewich/Panzer (2014), S. 203.
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ringen Wahrscheinlichkeit fur Bilanzpolitik (kleine negative Ergebnisse) identifiziert. Flr diese
73 Beobachtungen wird mit Hilfe eines t-Tests Uberpriift, ob sich die Hohe des latenten Steuer-
aufwandes bzw. der aktiven und passiven latenten Steuern sowie der aktiven latenten Steuern
auf Verlustvortrage signifikant zwischen den beiden Gruppen unterscheidet. Es kénnen keine
Hinweise dafiir gefunden werden, dass die Bilanzierung latenter Steuern (auf Verlustvortrage)

systematisch fiir Bilanzpolitik verwendet wird. **’

3.3.2 Die (Veranderung der) ,Valuation Allowance” auf latente Steuern

Eine Vielzahl von Arbeiten zur Bilanzpolitik mittels latenter Steuern untersuchen, ob die , Valua-
tion Allowance” auf latente Steueranspriiche genutzt wird, um opportunistische Ziele zu errei-
chen. Die ,Valuation Allowance” ist eine Konsequenz des ,Impairment Approach” nach
US GAAP, vgl. ASC 740-10-30-5e (frither SFAS 109.17 e), wonach ein latenter Steueranspruch
zunachst in voller Hohe zu aktivieren und dann in einem zweiten Schritt in Hohe der nicht vor-

handenen Werthaltigkeit um eine , Valuation Allowance” (Wertberichtigung) zu reduzieren ist.
Miller/Skinner (1998)

Miller/Skinner (1998) mochten herausfinden, ob Unternehmen die Hohe der ,Valuation
Allowance” auf latente Steuern in Ubereinstimmung mit SFAS No. 109 festlegen.*® Mil-
ler/Skinner (1998) wéahlen 200 Unternehmen mit besonders hohen latenten Steuern.*® Die
Beobachtungszahlen variieren von 200 Beobachtungen im Jahr 1992, tiber 199 in 1993 und 188

Beobachtungen im Jahr 1994.%%°

Miller/Skinner (1998) bestimmen mit Hilfe einer Faktoranalyse
die Determinanten der , Valuation Allowance”. Sie kommen zu der Erkenntnis, dass steuerliche
Verlustvortrage und Steuergutschriften den groflten Erklarungsgehalt fir die Hohe der
»,Valuation Allowance” auf latente Steuern aufweisen. Die Ergebnisse der OLS-
Regressionsanalysen ergeben keine Hinweise auf eine systematische Verwendung der

»Valuation Allowance” zum Erreichen von opportunistischen Zielen, wie das Managen des

Verschuldungsgrads oder Einkommensglattung. ***

*7 vigl. Miiller/Ladewich/Panzer (2014), S. 203 f.

Vgl. Miller/Skinner (1998), S. 213 f.

Als Kriterium werden Unternehmen mit hohen Vorsorgeverpflichtungen (,employers' accounting for post-
retirement benefits other than pensions”) im Verhéltnis zu den Umsatzerlésen herangezogen, vgl. Mil-
ler/Skinner (1998), S. 219 f.

Vgl. Miller/Skinner (1998), S. 219 f.

1 vgl. Miller/Skinner (1998), S. 232 f., 217.
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Visvanathan (1998)

Visvanathan (1998) mochte herausfinden, ob die Veranderung der ,Valuation Allowance” nach
SFAS No. 109 fir Bilanzpolitik genutzt wird. Betrachtet werden 198 Unternehmen im Jahr 1992,
402 in 1993 und 420 im Jahr 1994 aus dem Standard & Poor's Index.*? Visvanathan (1998)
kann keine Belege finden, die auf Bilanzpolitik zur Einkommensglattung, zum Einhalten von
Kreditvereinbarungen (,,debt convenants”) oder im Zusammenhang mit Bonuszahlungen an das
Management hindeuten. Allerdings kann aufgezeigt werden, dass die Verdanderung der
,Valuation Allowance” von der Hohe des Verschuldungsgrads abhangt. Visvanathan (1998)
zieht das Fazit, dass Unternehmen, welche sich in einer finanziell angespannten Lage befinden
und daher einen hohen Verschuldungsgrad aufweisen, eher dazu neigen, die Gewinne mit Hilfe
der ,Valuation Allowance” anzupassen und interpretiert dies als ein mogliches Indiz fiir Bilanz-

poIitik.“3
Burgstrahler/Elliot/Hanlon (2002)

Burgstrahler/Elliot/Hanlon (2002) mochten herausfinden, ob Unternehmen versuchen, den
Ausweis von Verlusten mittels latenter Steuern zu vermeiden.*** Es werden 482 Beobach-
tungen von Unternehmen, die nach SFAS No. 109 bilanzieren aus dem Zeitraum von 1993 bis

35 Fur die Untersuchung wird die Stichprobe in zwei Gruppen eingeteilt.

1998 herangezogen.
Zum einen werden Unternehmensjahre mit kleinen Verlusten vor Veranderung der ,Valuation
Allowance” betrachtet, da diese einem erhdhten Anreiz unterliegen, Bilanzpolitik zu betreiben.
Die Kontrollgruppe besteht aus Beobachtungen mit kleinen Gewinnen vor Verdanderung der
,Valuation Allowance”.**® Es kann gezeigt werden, dass Unternehmen mit erhéhten Anreizen
fir Bilanzpolitik ihre ,Valuation Allowance” mehr verringern als Unternehmen der Kontroll-
gruppe.“7 Burgstrahler/Elliot/Hanlon (2002) schlussfolgern, dass Unternehmen mittels der
Bilanzierung latenter Steuern kleine Verluste in Gewinne verwandeln, da Bilanzpolitik in diesem

Fall mit vergleichsweise geringem Aufwand betrieben werden kann.*®

2 vgl. Visvanathan (1998), S. 7.

Vgl. Visvanathan (1998), S. 9.

Vgl. Burgstahler/Elliot/Hanlon (2002), S. 1.
Vgl. Burgstahler/Elliot/Hanlon (2002), S. 12 f.
Vgl. Burgstahler/Elliot/Hanlon (2002), S. 2.
Vgl. Burgstahler/Elliot/Hanlon (2002), S. 3.
Vgl. Burgstahler/Elliot/Hanlon (2002), S. 21 f.
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Schrand/Wong (2003)

Bei Schrand/Wong (2003) steht die Frage im Fokus, ob Unternehmen im Bankensektor die
erstmalige Bildung der ,Valuation Allowance” nach Einfihrung des SFAS No. 109 nutzen, um
erhohte Abschreibungen vorzunehmen und somit Zuschreibungspotential fiir kiinftige Jahre zu
generieren. Weiterhin soll festgestellt werden, ob Banken die ,Valuation Allowance” in den

439

Folgejahren zur Gewinngldttung nutzen.™” Daflir werden 235 Beobachtungen von Unterneh-

men herangezogen, welche SFAS No. 109 im Jahr 1993 erstmalig anwenden**® sowie weitere
220 Beobachtungen von 80 verschiedenen Banken im Zeitraum von 1994 bis 1998.°%
Schrand/Wong (2003) kommen zu dem Ergebnis, dass die betrachteten Banken die ,Valuation
Allowance” im Einklang mit SFAS No. 109 festlegen. Allerdings deuten die Ergebnisse darauf
hin, dass Banken mit einer relativ hohen Eigenkapitalausstattung eine vergleichsweise hohere
»,Valuation Allowance” ansetzen. Daraus wird geschlussfolgert, dass Zuschreibungspotential fiir
kiinftige Jahre generiert wird, sofern keine Gefahr besteht, gegen die Vorschriften zur Eigenka-

442 Schrand/Wong (2003) finden weiterhin Hinweise, die flr eine

pitalausstattung zu verstofRen.
Gewinnglattung hinsichtlich historischer Gewinne und fiir eine Anndherung an Gewinnprogno-

sen von Finanzanalysten sprechen.443
Chao/Kelsey/Horng/Chiu (2004)

Chao/Kelsey/Horng/Chiu (2004) wollen Faktoren identifizieren, die die Hohe der ,Valuation
Allowance” nach SFAS No. 109 beeinflusst. Dabei steht die Frage im Vordergrund, ob der Er-
messensspielraum bei der Festlegung der ,Valuation Allowance” fiir Bilanzpolitik genutzt wird.
Die Stichprobe umfasst 2.145 Beobachtungen von 429 Unternehmen im Zeitraum von 1996 bis
2000.** Sie finden keine Uberzeugenden Hinweise, die dafiir sprechen, dass die ,Valuation
Allowance” zur Regulierung des Verschuldungsgrads verwendet wird. Allerdings kdnnen Anzei-
chen fiir ein ,,Big Bath” beim Vorliegen eines Gewinnrilickgangs im Vergleich zum Vorjahr ge-

445

funden werden. Lediglich die Ergebnisse der univariaten Analyse, nicht aber die der

multiplen Regressionsanalyse, sprechen dafiir, dass eine geringere ,Valuation Allowance” ge-

9 vigl. Schrand/Wong (2003), S. 581.

Vgl. Schrand/Wong (2003), S. 582.

Vgl. Schrand/Wong (2003), S. 597 f.

Vgl. Schrand/Wong (2003), S. 581.

Vgl. Schrand/Wong (2003), S. 581.

Vgl. Chao/Kelsey/Horng/Chiu (2004), S. 74.
Vgl. Chao/Kelsey/Horng/Chiu (2004), S. 85.

440
441
442
443
444
445

76



3. Uberblick tiber die Literatur zur Entscheidungsniitzlichkeit latenter Steuern (auf steuerliche Verlustvortrige)

wahlt wird, sofern das Management gewinnabhdngige Bonuszahlungen erhalt und dass die

d.**® Kritisch ist anzumerken, dass bei

,Valuation Allowance” zur Gewinnglattung genutzt wir
der multiplen Regressionsanalyse neben den Variablen fir Bilanzpolitik lediglich auf groRenspe-
zifische Effekte,**’ nicht jedoch auf standardkonforme Bilanzierung, kontrolliert wird. Dies

kdnnte zu verzerrten Ergebnissen flhren.
Frank/Rego (2006)

Auch Frank/Rego (2006) wollen Bilanzpolitik mittels der ,Valuation Allowance” auf latente
Steuern nachweisen. Sie untersuchen eine Stichprobe von 2.243 Beobachtungen von 394 Un-
ternehmen Uber einen vergleichsweise langen Beobachtungszeitraum (1993 bis 2002).448
Frank/Rego (2006) verwenden dabei ein zweistufiges Schatzmodell. Zuerst wird die Verande-
rung der ,Valuation Allowance” in einen funktionalen Zusammenhang mit Variablen flr stan-
dardkonforme Bilanzierung nach SFAS No. 109 gebracht. Die daraus resultierenden Residuen
werden als Proxy fiir die GrofRe des Ermessensspielraums interpretiert. In einem zweiten Schritt
wird Uberprift, inwieweit die Residuen mit vorhandenen Anreizen zur Bilanzpolitik erklart
werden kénnen.** Frank/Rego (2006) kommen zu dem Schluss, dass die ,Valuation Allowance”
zur Anndherung an die mittleren Gewinnprognosen von Finanzanalysten genutzt wird. Nach-

weise flir Gewinnglattung hinsichtlich historischer Gewinne oder fiir die Vermeidung von Ver-

lusten mittels der ,Valuation Allowance” kénnen jedoch nicht gefunden werden.**°
Christensen/Paik/Stice (2008)

Christensen/Paik/Stice (2008) wollen herausfinden, ob Unternehmen, eine Uberhohte
»,Valuation Allowance” vornehmen, um ein ,Big Bath” herbeizufiihren und somit Zuschrei-
bungspotential fiir kiinftige Jahre zu generieren.** Christensen/Paik/Stice (2008) betrachten
444 Unternehmen im Zeitraum von 1996 bis 1998, welche aufgrund von hohen Abschreibungen
oder Restrukturierungsaufwendungen einen erhéhten Anreiz fir ein ,Big Bath“ haben.*? Chris-
tensen/Paik/Stice (2008) schatzen die ,Valuation Allowance” und vergleichen diese mit der

tatsachlichen ,Valuation Allowance”. lhre Ergebnisse zeigen, dass in der Mehrzahl der Fille, bei

¢ vigl. Chao/Kelsey/Horng/Chiu (2004), S. 81 ff.

Vgl. Chao/Kelsey/Horng/Chiu (2004), S. 81 f.
Vgl. Frank/Rego (2006), S. 45, 51.

Vgl. Frank/Rego (2006), S. 47.

Vgl. Frank/Rego (2006), S. 63.

Vgl. Christensen/Paik/Stice (2008), S. 601 f.
Vgl. Christensen/Paik/Stice (2008), S. 608 f.
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denen die ,Valuation Allowance” deutlich Gber der Schatzung liegt, die operative Performance
im Folgejahr gesunken ist und interpretieren dies als Signalisieren von pessimistischen Erwar-
tungen durch das Management. Sie finden keine Hinweise, dass bei einer unerwartet hohen
,Valuation Allowance” Verluste in kiinftigen Perioden in Gewinne verwandelt werden. In Einzel-
fillen sprechen die Hinweise allerdings fiir Bilanzpolitik zum Erreichen oder Ubertreffen von

Gewinnprognosen von Finanzanalysten.453

3.3.3 Buchwert-Steuerwert-Differenzen

Ebenfalls sehr umfassend bearbeitet ist die Frage, inwiefern die Hohe von Buchwert-
Steuerwert-Differenzen Rickschlisse auf Bilanzpolitik zulassen. Nachfolgend wird lediglich eine

Auswahl wichtiger Arbeiten vorgestellt.
Mills/Newberry (2001)

Mills/Newberry (2001) untersuchen den Zusammenhang zwischen Buchwert-Steuerwert-
Differenzen (BTD)** und steuerlichen Kosten (Steuern) sowie nichtsteuerlichen Kosten der

55 Dabei wird zwischen privaten und 6ffentlichen Unternehmen

Finanzberichtserstattung.
sowie zwischen Gewinn- und Verlustunternehmen unterschieden.*® Es werden 5.776 bzw.
4.455 Beobachtungen von Unternehmen des verarbeitenden Gewerbes aus dem , Coordinated
Examination Program of the Internal Revenue Service” im Zeitraum von 1981 bis 1996 herange-
zogen.”’ Mills/Newberry (2001) kommen zu dem Ergebnis, dass 6ffentliche Unternehmen in
Verlustjahren deutlich hhere Verluste in der Handelsbilanz im Vergleich zur Steuerbilanz aus-
weisen. Dies wird als ,,Big Bath Accounting” durch 6ffentliche Unternehmen interpretiert. Zu-
satzlich wird festgestellt, dass Bonusplanziele 6ffentlicher Unternehmen mit den BTD im Zu-

sammenhang stehen. **

3 vgl. Christensen/Paik/Stice (2008), S. 624.

Mills/Newberry (2001) messen BTD als Gewinn vor Steuern nach US GAAP abziiglich des zu versteuernden
Gewinns (,firm-level tax return data“), vgl. Mills/Newberry (2001), S. 9.

Vgl. Mills/Newberry (2001), S. 18.

Vgl. Mills/Newberry (2001), S. 2.

Vgl. Mills/Newberry (2001), S. 8 f.

Vgl. Mills/Newberry (2001), S. 2.
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Hanlon (2005)

% und Ergebnispersistenz.460

Hanlon (2005) untersucht den Zusammenhang zwischen BTD
Dafur werden insgesamt 14.106 Beobachtungen von 4.048 US-amerikanischen Unternehmen
im Zeitraum von 1994 bis 2000 herangezogen.*®* Sie kommt zu dem Ergebnis, dass Unterneh-
men mit hohen (positiven und negativen) BTD eine signifikant geringere Persistenz von Gewin-
nen aufweisen. Zusatzlich findet Hanlon (2005) heraus, dass der Eigenkapitalmarkt bei Be-
obachtungen mit hohen positiven BTD eine vergleichsweise geringe Ergebnispersistenz erwar-

tet. Hanlon (2005) vermutet, dass hohe positive BTD als ,,Red Flag” hinsichtlich der Ergebnis-

qualitat und somit als potentielles Indiz fir Bilanzpolitik wahrgenommen werden. *®?
Frank/Lynch/Rego (2009)

Frank/Lynch/Rego (2009) untersuchen den Zusammenhang zwischen , Financial and Tax Report-
ing Aggressiveness”. Dabei definieren sie ,,Aggressive Financial Reporting” als gewinnerhdhen-
de MaBnahmen im Jahresabschluss nach US GAAP innerhalb und aulRerhalb der Rechnungsle-
gungsregelungen und , Aggressive Tax Reporting” als steuermindernde MalRinahmen durch
Steuerplanung oder Steuerhinterziehung.*® Fir die Untersuchung werden 49.886 Beobach-
tungen von 8.100 Unternehmen im Zeitraum von 1991 bis 2005 herangezogen.**
Frank/Lynch/Rego (2009) finden einen signifikant positiven Zusammenhang zwischen , Aggres-
sive Tax Reporting” und , Aggressive Financial Reporting” und schlussfolgern, dass die Anreize
fur eine Buchwert-Steuerwert-Konformitat nicht besonders hoch sind, so dass Unternehmen
die Moglichkeit haben, handelsrechtliche Gewinne mdoglichst hoch und gleichzeitig Steuerbi-

lanzgewinne moglichst gering auszuweisen. *®
Seidmann (2010)

Seidmann (2010) untersucht, ob BTD dafiir geeignet sind das AusmaR von Bilanzpolitik zu schat-

466

zen Daflir werden 32.460 Beobachtungen von 8.107 US-amerikanischen Unternehmen im

9 BTD ist definiert als Vorsteuergewinn abzliglich des Steuerbilanzgewinns (berechnet als Steueraufwand divi-

diert durch den Steuersatz), vgl. Hanlon (2005), S. 151.
Vgl. Hanlon (2005), S. 137.

Vgl. Hanlon (2005), S. 144.

Vgl. Hanlon (2005), S. 163.

Vgl. Frank/Lynch/Rego (2009), S. 468.

Vgl. Frank/Lynch/Rego (2009), S. 475.

Vgl. Frank/Lynch/Rego (2009), S. 493.

Vgl. Seidmann (2010), S. 1.
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Zeitraum von 1993 bis 2004 herangezogen.*®’ Seidmann (2010) kommt zu dem Ergebnis, dass
ca. 55 % der BTD aus Anderungen der Rechnungslegungsvorschriften, makrodkonomischen
Effekten und Bilanzpolitik resultieren. Die verbleibenden 45 % sind u.a. auf Anderungen der

468

Steuergesetze und Steuervermeidung (,tax sheltering behavior”) zuriickzufihren.™" Seidmann

(2010) repliziert ferner die Studie von Hanlon (2005) und kommt zu dem Ergebnis, dass eine

geringe Ergebnispersistenz bei hohen BTD vor allem auf Bilanzpolitik zurtickzufiihren ist.*®°

Tang/Firth (2011)

Tang/Firth (2011) fokussieren sich auf BTD zum Nachweis von Bilanzpolitik und Steuermanage-

470 471

ment.”"" Dafur wird zwischen normalen und abnormalen BTD unterschieden.™ " Aus dem Zeit-
raum 1999 bis 2004 werden 525 Beobachtungen von chinesischen Unternehmen herangezo-
gen, die entweder an der Shanghai oder an der Shenzhen Bérse gelistet sind.*’? Tang/Firth
(2011) kommen zu dem Ergebnis, dass lediglich die abnormalen BTD mit Anreizen fiir Bilanzpo-
litik zusammenhingen.*’® Diese abnormalen BTD stehen in einem signifikanten Zusammenhang
mit Unternehmensjahren, in denen ein Verlust erwirtschaftet wurde, sowie mit Unternehmens-

jahren, in deren Folgejahr eine Emission von Wertpapieren geplant ist.*’*

Blaylock/Shevlin/Wilson (2012)

Blaylock/Shevlin/Wilson (2012) fokussieren sich auf BTD und die Persistenz von Gewinnen und
»Accruals”. Daflir wird eine Stichprobe von 21.043 US-amerikanischen Unternehmen im Zeit-
raum von 1993 bis 2005 herangezogen.*”> Blaylock/Shevlin/Wilson (2012) kommen zu dem
Ergebnis, dass die Persistenz von Gewinnen und , Accruals” deutlich geringer ist, wenn hohe

BTD mutmaBlich vorrangig aus Bilanzpolitik resultieren.*’®

%7 vgl. Seidmann (2010), S. 17.

Vgl. Seidmann (2010), S. 2.

Vgl. Seidmann (2010), S. 32.

Vgl. Tang/Firth (2011), S. 176.

Wobei sich die normalen BTD aus Unterschieden zwischen Handels- und Steuerrecht ergeben und die abnor-
malen BTD als Differenz aus den gesamten BTD und den normalen BTD resultieren, vgl. Tang/Firth (2011), S.
176 f.

Vgl. Tang/Firth (2011), S. 189 ff.

Vgl. Tang/Firth (2011), S. 194.

Vgl. Tang/Firth (2011), S. 194.

Vgl. Blaylock/Shevlin/Wilson (2012), S. 97.

Vgl. Blaylock/Shevlin/Wilson (2012), S. 118.
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Fiir weitere Literatur zur Buchwert-Steuerwert-Konformitat und Bilanzpolitik wird an dieser
Stelle auf die Arbeiten von Watrin/Ebert/Thomsen (2014), Tang(2015), Blay-
lock/Gaertner/Shevlin (2015) und Sundvik (2017) verwiesen.

3.3.4 Sonstige GroRen

Neben den bisher betrachteten GroRen zum Nachweis von Bilanzpolitik steht auch eine Vielzahl

weiterer Positionen im Fokus von Untersuchungen.
Bauman/Bauman/Halsey (2001)

Bauman/Bauman/Halsey (2001) argumentieren, dass die Veranderung der Ertragsteuern, wel-
che aus der Veranderung der ,Valuation Allowance” auf latente Steuern nach US GAAP resul-
tiert,”” ein besseres MaR zum Aufspiren von Bilanzpolitik darstellt, als die Veranderung der
,Valuation Allowance” selbst. Dies resultiert daraus, dass diese GrofR3e lediglich erfolgswirksame
Veranderungen der Ertragsteuern bericksichtigt, welche den Gewinn auch tatsachlich beein-

78 Es werden 122 Beobachtungen von 52 Unternehmen der Fortune 500 im Zeitraum

flussen.
von 1995 bis 1997 herangezogen, welche Veranderungen der ,Valuation Allowance” in der
steuerlichen Uberleitungsrechnung ausweisen.*” Es kénnen keine Uberzeugenden Belege fur
Bilanzpolitik zur Vermeidung eines Verlusts oder eines Gewinnriickgangs gefunden werden.
Bauman/Bauman/Halsey (2001) finden ebenfalls keine Hinweise fiir ,,Big Bath Accounting” oder

fur das systematische Erreichen von Gewinnprognosen von Finanzanalysten. *®°
Phillips/Pincus/Rego (2003)

Phillips/Pincus/Rego (2003) vermuten, dass Bilanzpolitik zu temporaren Abweichungen in Han-

dels- und Steuerbilanz fuhrt, welche sich im latenten Steueraufwand nach SFAS No. 109 wider-

481

spiegeln.”™ " Die Stichprobe besteht je nach Untersuchungsdesign aus 3.352 bis 4.139 Beobach-

82 phillips/Pincus/Rego (2003) verwenden ein Probit-

tungen im Zeitraum von 1994 bis 2000.
Regressionsmodell, dessen abhangige Variable den Wert eins annimmt, sofern ein erhdhter

Anreiz besteht, Bilanzpolitik zu betreiben. Dabei wird im Rahmen einer multiplen Regressions-

*7 Dies entspricht dem ,Valuation Allowance Income Effect” aus der steuerlichen Uberleitungsrechnung, vgl.

Bauman/Bauman/Halsey (2001), S. 28.

Vgl. Bauman/Bauman/Halsey (2001), S. 28.
Vgl. Bauman/Bauman/Halsey (2001), S. 31 f.
Vgl. Bauman/Bauman/Halsey (2001), S. 37 ff.
Vgl. Philips/Pincus/Rego (2003), S. 491 f.

Vgl. Philips/Pincus/Rego (2003), S. 504 f.
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analyse lberprift, ob ein Zusammenhang zwischen der Indikatorvariable fur Bilanzpolitik und
dem latenten Steueraufwand besteht.*®® Phillips/Pincus/Rego (2003) finden Hinweise fir
Bilanzpolitik zur Vermeidung von Gewinnriickgangen und Verlusten, jedoch nicht fiir eine An-

ndherung an Gewinnprognosen von Finanzanalysten.484
Dhaliwal/Gleason/Mills (2004)

Dhaliwal/Gleason/Mills (2004) untersuchen, ob die Hoéhe des Steueraufwandes nach US GAAP
Rickschliisse auf Bilanzpolitik zum Erreichen von Gewinnprognosen von Finanzanalysten zu-

lasst, 48

Insgesamt werden 4.565 Beobachtungen von groRen und mittelstandischen Unter-
nehmen im Zeitraum von 1986 bis 1999 herangezogen,486 die die Gewinnprognosen von
Finanzanalysten grade uber- oder untertroffen haben.*®’ Dhaliwal/Gleason/Mills (2004) kom-
men zu dem Ergebnis, dass die effektive Steuerquote488 vom dritten zum vierten Quartal sinkt,
wenn das Prognoseziel grade verfehlt wurde und interpretieren dies als Hinweis fiir Bilanzpoli-

tik zum Erreichen von Gewinnprognosen. *%°
Phillips/Pincus/Rego/Wan (2004)

Phillips/Pincus/Rego/Wan (2004) untersuchen, ob ein Zusammenhang zwischen der Verande-
rung des Gewinns und der Verdanderung der Komponenten der latenten Steuern nach SFAS No.
109 besteht.*®® Dafir werden 396 Beobachtungen von US-amerikanischen Unternehmen im
Zeitraum von 1994 bis 2000 betrachtet.*** Phillips/Pincus/Rego/Wan (2004) finden heraus, dass
die Veranderung einzelner Komponenten der , Net Deferred Tax Liability”, nicht aber die ,Net
Deferred Tax Liability” selbst,**? dazu geeignet sind, Bilanzpolitik zum Vermeiden eines Ge-

winnruckgangs aufzusp'uren.493 Es wird geschlussfolgert, dass die Informationen zu den Ertrag-

8 vgl. Philips/Pincus/Rego (2003), S. 499 f.

Vgl. Philips/Pincus/Rego (2003), S. 518 f.

Vgl. Dhaliwal/Gleason/Mills (2004), S. 436.

Vgl. Dhaliwal/Gleason/Mills (2004), S. 452.

Vgl. Dhaliwal/Gleason/Mills (2004), S. 436.

Die effektive Steuerquote ergibt sich aus dem Ertragsteueraufwand dividiert durch den Gewinn vor Steuern,
vgl. Dhaliwal/Gleason/Mills (2004), S. 438. Eine Verringerung der effektiven Steuerquote kann u.a. aus einer
Verringerung des latenten Steueraufwandes resultieren. Der latente Steueraufwand sinkt beispielsweise durch
die Aktivierung oder Wertaufholung latenter Steueranspriiche.

Vgl. Dhaliwal/Gleason/Mills (2004), S. 452.

Vgl. Phillips/Pincus/Rego/Wan (2004), S. 50, 54.

Vgl. Phillips/Pincus/Rego/Wan (2004), S. 49 f.

Fir eine vollstandige Aufzdhlung der Komponenten vgl. Phillips/Pincus/Rego/Wan (2004), S. 54 f.

Vgl. Phillips/Pincus/Rego/Wan (2004), S. 49 f.
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steuern im Anhang dazu beitragen konnen, die Qualitat der ausgewiesenen Gewinne zu beur-

teilen.**
Gordon/Joos (2004)

Gordon/Joos (2004) fokussieren sich auf die Frage, ob Manager den Ermessensspielraum unter
der ,Partial Allocation” bei der Bilanzierung latenter Steuern nach SSAP No. 15 (UK GAAP) fiir

49 Nach der ,Partial Allocation” durften latente Steueranspriiche

opportunistische Ziele nutzen.
und latente Steuerverbindlichkeiten nur fur tempordre Differenzen bilanziert werden, die sich
in einer Zeitspanne von drei bis maximal funf Jahren wieder umkehren.**® Gordon/Joos (2004)
untersuchen, ob ein Zusammenhang zwischen (der Verdanderung) der nicht bilanzierten (,un-
recognised”) latenten Steuern und opportunistischen Bilanzierungszielen wie Einkommensglat-

tung oder das Managen des Verschuldungsgrads besteht.*’’

Der Ausgangsdatensatz besteht
aus 3.912 Beobachtungen im Zeitraum von 1993 bis 1998 von 809 Unternehmen, welche nach
UK GAAP bilanzieren.**® Je nach abhingiger Variable stehen fir die einzelnen Regressionsanaly-

sen 2.571 bzw. 2.472 Beobachtungen zur Verf[]gung.499

Die Ergebnisse deuten darauf hin, dass
der Verschuldungsgrad durch Bilanzpolitik mittels der Bilanzierung latenter Steuern beeinflusst
wird.*® Da die nicht bilanzierten (,unrecognised”) latenten Steuern ungeachtet dessen in ei-
nem signifikanten Zusammenhang zur kiinftigen Performance stehen, schlussfolgern Gor-
don/Joos (2004), dass der Prognosebeitrag der nicht bilanzierten latenten Steuern trotz Bilanz-

politik nicht verringert wird.>**

Ettredge/Sun/Lee/Anandarajan (2008)

Der Fokus der Untersuchung liegt darin, ob ,Fraud-Unternehmen“ von ,Nicht-Fraud-

Unternehmen” mit Hilfe von Rechnungslegungsinformationen nach US GAAP unterschieden

502

werden kénnen.”"“ Daflir werden 65 Unternehmen, welche des Betrugs Giberflihrt und sanktio-

% vgl. Phillips/Pincus/Rego/Wan (2004), S. 64.

Vgl. Gordon/Joos (2004), S. 98.

Vgl. SSAP No. 15 § 12, zitiert nach Davis/Patterson/Wilson (1997), S. 1217.

Vgl. Gordon/Joos (2004), S. 107, 118 ff.

Nicht bertcksichtigt werden Unternehmen aus dem Bankensektor, vgl. Gordon/Joos (2004), S. 103.
Vgl. Gordon/Joos (2004), S. 112.

Vgl. Gordon/Joos (2004), S. 123.

Vgl. Gordon/Joos (2004), S. 123.

Vgl. Ettredge/Sun/Lee/Anandarajan (2008), S. 3.
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503 Ettredge/Sun/Lee/Anandarajan

niert wurden, mit 65 Kontrollunternehmen verglichen.
(2008) konnen einen Zusammenhang zwischen dem latenten Steueraufwand und der Existenz
von Betrug aufzeigen. Da BTD keinen Erklarungsgehalt aufweisen, wird geschlussfolgert, dass

lediglich der latente Steueraufwand dazu geeignet ist, Betrugsfille zu identifizieren.>*
Kasipillai/Mahenthiran (2013)

Kasipillai/Mahenthiran (2013) fokussieren sich auf die Frage, ob latente Steuern zum Vermei-
den von Gewinnriickgangen genutzt werden. Daflir werden die Studien von Phil-
lips/Pincus/Rego (2003) und Phillips/Pincus/Rego/Wan (2004) repliziert und erweitert.’® Die
Stichprobe besteht aus 317 Beobachtungen des Jahres 2008 von malaysischen Unternehmen,

% gje stellen fest,

die nach dem malaysischen Rechnungslegungsstandard (MFRS) bilanzieren.
dass die Veranderung der passiven latenten Steuern zum Nachweis von Bilanzpolitik geeignet
ist und dass latente Steuern aus bestimmten temporiren Differenzen®”’ signifikant mit einem
erhohten Anreiz zur Vermeidung von Gewinnriickgdngen zusammenhéangen. Ferner kommen
Kasipillai/Mahenthiran (2013) zu dem Ergebnis, dass latente Steuern eher fur Bilanzpolitik

genutzt werden, wenn sich das Unternehmen hauptsachlich im Besitz von wenigen Aktionaren

befindet und es eine vergleichsweise geringe Anzahl an Vorstandsmitgliedern aufweist.>*®

3.4 Zwischenfazit

Zusammenfassend kann festgehalten werden, dass die Vergleichbarkeit der ausgewiesenen
Rechnungslegungsinformationen zu den latenten Steuern (auf Verlustvortrage) nach IFRS auf-
grund der groBen qualitativen und quantitativen Heterogenitdt im Ausweisverhalten Defizite

509

aufweist.”” Zudem wird nicht jeder Ausweispflicht nachgekommen510 und es werden zu weni-

ge Informationen bereitgestellt, um die Werthaltigkeit der aktiven latenten Steuern auf Ver-

% Die Zuordnung erfolgt nach Bilanzsumme, Wirtschaftszweig und Gewinn, vgl. Ettredge/Sun/Lee/Anandarajan

(2008), S. 8 f.

Vgl. Ettredge/Sun/Lee/Anandarajan (2008), S. 28 f.

Vgl. Kasipillai/Mahenthiran (2013), S. 2.

Vgl. Kasipillai/Mahenthiran (2013), S. 5.

Dies betrifft latente Steuern, die aus temporaren Differenzen aus Rechnungsabgrenzungen, Umsatzerldsen,
Wertanpassungen und der Neubewertung von Vermogensgegenstanden (,accruals, revenue, expense adjust-
ments and revaluation of assets”) resultieren, vgl. Kasipillai/Mahenthiran (2013), S. 2.

Vgl. Kasipillai/Mahenthiran (2013), S. 16 f.

Vgl. Weber (2003), S. 151 ff., 196 f.; Kuting/Zwirner (2005), S. 1561; Lihn (2007), S. 161 ff.; Kager/Knirsch/
Niemann (2008), S. 12 ff.; Petermann/Schanz (2013), S. 82.

Vgl. Lienau (2006), S. 219 f.; Petermann/Schanz (2013), S. 82.
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11 \Weiterhin ist aufgrund der sehr unterschiedlichen

lustvortrage nachvollziehen zu kénnen.
Benennungen der einzelnen Positionen nicht immer eindeutig, welche Information sich hinter

welcher Bezeichnung verbirgt.512

Die empirische Literatur zur Prognoserelevanz zeigt, dass Rechnungslegungsinformationen zu
latenten Steuern (auf Verlustvortrage) in einem signifikanten Zusammenhang zu kiinftigen

>13 Bej einer differenzierten Betrachtung findet Laux (2013) lediglich

Steuerzahlungen stehen.
signifikante Zusammenhange fir temporare Differenzen, bei denen Ertrage und Aufwendungen
in der Handelsbilanz vor denen in der Steuerbilanz angefallen sind.>** Signifikante Zusammen-
hdnge implizieren allerdings nicht zwingend, dass die Rechnungslegungsinformation auch fir
die Prognose geeignet ist. Dementsprechend sind auch die Ergebnisse zur Prognoseeignung
hinsichtlich kiinftiger Steuerzahlungen weniger eindeutig. Wahrend Cheung/Krishnan/Min
(1997) zu dem Ergebnis kommen, dass die Prognosefehler bei Berlicksichtigung der latenten
Steuerverbindlichkeiten und des latenten Steueraufwandes sinken,>™ fiihrt die Beriicksichti-
gung von latenten Steuern bei Chludek (2011a) in den meisten Fallen zu hheren Prognosefeh-

lern und damit entgegen der Erwartungen zu einer ungenaueren Prognose der kiinftigen Steu-

erzahlung.”*

Die Literatur zur Prognoserelevanz kommt ferner Gbereinstimmend zu dem Ergebnis, dass ein
signifikanter Zusammenhang zwischen der ,Valuation Allowance” bzw. den nicht bilanzierten
(,unrecognised”) latenten Steuern und der kinftigen Performance besteht.’’
Herbohn/Tutticci/Khor (2010) und Flagmeier (2017) zeigen zudem, dass ein signifikanter Zu-
sammenhang zwischen der kiinftigen Performance und den nicht bilanzierten latenten Steuern
auf Verlustvortrige bzw. den nicht werthaltigen Verlustvortrigen besteht.>*® Lev/Nissim (2004)
finden einen signifikant positiven Zusammenhang zwischen den Buchwert-Steuerwert-

Differenzen (BTD) und dem Gewinnwachstum.>*® Dhaliwal/Kaplan/Laux/Weisbrod (2013) fin-

den heraus, dass Verluste eine hohere Persistenz aufweisen, sofern im Verlustjahr die

> vgl. Lienau (2006), S. 219 f.; Baetge/Lienau (2007), S. 22; Lithn (2007), S. 165 ff.

Vgl. Petermann/Schanz (2013), S. 80.

Vgl. Gordon/Joos (2004), S. 119; Chludek (2011a), S. 3; Flagmeier (2017), S. 32 f.

Vgl. Laux (2013), S. 1359.

Vgl. Cheung/Krishnan/Min (1997), S. 6, 12.

Vgl. Chludek (2011a), S. 3.

Vgl. Gordon/Joos (2004), S. 121; Legoria/Sellers (2005), S. 154; Jung/Pulliam (2006), S. 66.
Vgl. Herbohn/Tutticci/Khor (2010), S. 785; Flagmeier (2017), S. 20.

Vgl. Lev/Nissim (2004), S. 1055 ff.
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,Valuation Allowance” wesentlich erhoht wird.>%°

Lediglich Cheung/Krishnan/Min (1997) fiihren im Rahmen von Out-of-Sample-Tests tatsachliche
Prognosen der kiinftigen Performance durch. Sie konnen zeigen, dass die Prognosefehler sin-
ken, wenn bei der Prognose des kiinftigen operativen Cashflows die latenten Steuerverbind-
lichkeiten oder der latente Steueraufwand beriicksichtigt werden.>** Allerdings prognostizieren
Cheung/Krishnan/Min (1997) lediglich Nach-Steuer-Performancemalie. Damit bleibt unklar, ob
sich die Ergebnisse aus den korrekt abgebildeten internen Erwartungen des Managements
hinsichtlich der kinftigen Performance und/oder durch die zeitliche Umkehr der temporaren

Differenzen ergeben.

Die Ergebnisse hinsichtlich der Beriicksichtigung von latenten Steuern (auf Verlustvortrage) fir
Gewinnprognosen von Finanzanalysten in der Praxis sind gemischt. Amir/Sougiannis (1999)
finden keine signifikanten Zusammenhange, die fiir eine Beriicksichtigung der latenten Steuern
auf Verlustvortrige oder der ,Valuation Allowance” sprechen.’?? Chen/Schoderbek (2000)
konnen einen signifikanten Zusammenhang zwischen dem Prognosefehler der Analysten und
der Wertanpassung der latenten Steuern aufgrund von Steuersatzerhéhungen aufzeigen,?
was ebenfalls gegen eine Beriicksichtigung der latenten Steuern spricht.”** Dementgegen ste-
hen die Ergebnisse von Chen/Danielson/Schoderbek (2003), welche darauf hindeuten, dass
Ergebnisprognosen korrigiert werden, sofern Wertanpassungen der latenten Steuern zu einer

Verminderung des Gewinns fuhren.’®

Hinsichtlich der Eigenkapitalmarktrelevanz kann festgehalten werden, dass die Mehrzahl der

Studien Hinweise findet, die fiir eine Relevanz latenter Steuern und der ,Valuation Allowance”

526

auf latente Steuern auf dem Eigenkapitalmarkt sprechen.” Laux (2013) kann allerdings ledig-

lich fir latente Steuern auf tempordre Differenzen, bei denen Ertrdge und Aufwendungen in

der Handelsbilanz vor der Steuerbilanz angefallen sind, eine signifikante Eigenkapitalmarktrele-

527

vanz aufzeigen.”*’ Chludek (2011b) kommt zu dem Ergebnis, dass Investoren latente Steuern

>0 vgl. Dhaliwal/Kaplan/Laux/Weisbrod (2013), S. 162.

Vgl. Cheung/Krishnan/Min (1997), S. 6, 12.

Vgl. Amir/Sougiannis (1999), S. 19 ff.

>2 vgl. Chen/Schoderbek (2000), S. 32 f.

> yigl. Chen/Schoderbek (2000), S. 24.

>% ygl. Chen/Danielson/Schoderbek (2003), S. 352 f.

% vgl. u.a. Beaver/Dukes (1972), S. 329; Givoly/Hayn (1992), S. 406; Chaney/leter (1994), S. 103 f.;
Amir/Kirschenheiter/Willard (1997), S. 19; Kumar/Visvanathan (2003), S. 488; Bauman/Das (2004), S. 1241 ff.;
Chang/Herbohn/Tutticci (2009), S. 649; Breitkreuz (2012a), S. 246; Meyer (2013), S. 245.

Vgl. Laux (2013), S. 1378.
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nur dann in den Unternehmenswert einpreisen, wenn sehr hohe Betrage an latenten Steuern
vorliegen.>?® Chen/Schoderbek (2000) finden keine Hinweise dafiir, dass die Bewertungsanpas-
sung latenter Steuern aufgrund der Erhohung der Korperschaftsteuer durch den ,Omnibus

Budget Reconciliation Act” 1993 in die Rendite eingepreist wird.*?

Die empirischen Befunde zur Eigenkapitalmarktrelevanz von aktiven latenten Steuern auf Ver-
lustvortrage sind sehr uneinheitlich. Chang/Herbohn/Tutticci (2009) stellen einen positiven
Zusammenhang zwischen den aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage und der Rendite

530

fest.”™ Amir/Sougiannis (1999) weisen einen signifikant positiven Zusammenhang zwischen

h.>*! Dementgegen stehen

den latenten Steuern auf Verlustvortrdage und den Aktienpreisen nac
die Ergebnisse von Meyer (2013), welcher einen signifikant negativen Zusammenhang zum
Marktwert feststellt.>*> Amir/Kirschenheiter/Willard (1997) und Breitkreuz (2012a) kénnen
wiederum keinen signifikanten Zusammenhang zwischen latenten Steuern auf Verlustvortrage
und dem Aktienpreis aufzeigen.>*® Hinsichtlich dieser unterschiedlichen Ergebnisse ist anzu-
merken, dass aktive latente Steuern auf Verlustvortrage mit dem Gesamtbestand der Verlust-
vortrage korreliert sein dirften. Keine der genannten Studien kontrolliert jedoch auf den Ge-
samtbestand bzw. auf die Verdnderung der Verlustvortrdge. Da die Hohe der steuerlichen
Verlustvortrage in einem negativen Zusammenhang mit dem Unternehmenswert stehen diirfte,
konnte dies die Ergebnisse verzerren (,omitted variable bias”). Diese Annahme wird von Zeng

(2003) bekraftigt, indem er zeigt, dass steuerliche Verlustvortrige eine Eigenkapitalmarktrele-

vanz aufweisen.”**

Hinsichtlich der Eigenkapitalmarktrelevanz der verschiedenen Bilanzierungsmethoden kommen
Citron (2001) und Wong/Wong/Naiker (2011) zu dem Ergebnis, dass der Kapitalmarkt den
Zeitpunkt der Umkehr der latenten Steuern einpreist, so dass kurzfristige Steuerlatenzen eine
vergleichsweise hoéhere Wertrelevanz aufweisen, was fiir die Anwendung der ,Partial

535

Allocation” spricht. Lynn/Seethamraju/Seetharaman (2008) kénnen dementgegen keine

>8 vigl. Chludek (2011b), S. 23 f.

>? vgl. Chen/Schoderbek (2000), S. 42 f.

Vgl. Chang/Herbohn/Tutticci (2009), S. 649 f.

Vgl. Amir/Sougiannis (1999), S. 25.

Vgl. Meyer (2013), S. 245.

Vgl. Breitkreuz (2012a), S. 231; Amir/Kirschenheiter/Willard (1997), S. 19.

Vgl. Zeng (2003), S. 173 f.

Vgl. Givoly/Hayn (1992), S. 406; Amir/Kirschenheiter/Willard (1997), S. 618 f.; Citron (2001), S. 839; Wong/
Wong/Naiker (2011), S. 1104.
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Unterschiede der Eigenkapitalmarktrelevanz bei der ,Partial Allocation” und der ,Comprehen-

sive Allocation” feststellen.>3®

Ayers (1998) kommt zu dem Schluss, dass die Angaben nach SFAS No. 109 eine hohere Wertre-
levanz als die der Vorgingerregelung APB Opinion No. 11 aufweisen.>*” Auch Lev/Nissim (2004)
schlussfolgern, dass die Wertrelevanz der BTD mit Einfihrung des SFAS No. 109 zugenommen
hat.>3® Fir die australischen Rechnungslegungsvorschriften kommen Han-
lon/Navissi/Soepriyanto (2014) zu dem Ergebnis, dass mehr Komponenten der latenten Steuern
nach der bilanzorientierten Bilanzierungsmethode gemalR AASB 112 als nach der GuV-
orientierten Methode gemadR AASB 1020 in einem signifikanten Zusammenhang zum Markt-

preis stehen.>*

Die Ergebnisse der Analysen der Fremdkapitalmarktrelevanz sind nicht eindeutig. In den beiden
dlteren Studien von Huss/Zhao (1991) und Chattopadhyay/Arcelus/Srinivasan (1997) kdnnen
keine Hinweise dafiir gefunden werden, dass Kreditanalysten latente Steuern bei ihren Ratings
bertcksichtigen.®® In  den neueren Arbeiten von Crabtree/Maher (2009) und
Ayers/Laplante/McGuire (2010) kann hingegen ein signifikant negativer Zusammenhang zwi-
schen BTD und dem Rating von Bonds>** bzw. dem allgemeinen Kreditrating™** aufgezeigt wer-

den.

Die Ergebnisse der empirischen Literatur sprechen tendenziell dafiir, dass Bilanzpolitik mittels
latenter Steuern (auf Verlustvortrage) betrieben wird. Herbohn/Tutticci/Khor (2010) und
Chludek/Tran (2011) finden Hinweise fur gewinnerhéhende Bilanzpolitik zum Erreichen von

Gewinnprognosen von Finanzanalysten mittels der Bilanzierung latenter Steuern auf Verlust-

543

vortrage. Chludek/Tran (2011) finden ferner Zusammenhdnge zwischen dem Anteil der

erfolgsabhdngigen Vergitung des Managements und der Hohe der latenten Steuern auf Ver-

544

lustvortrage. Muller/Ladewich/Panzer (2014) finden hingegen keine signifikanten Zusam-

>% vgl. Lynn/Seethamraju/Seetharaman (2008), S. 126 f.

Vgl. Ayers (1998), S. 211.

Vgl. Lev/Nissim (2004), S. 1068 f.

Vgl. Hanlon/Navissi/Soepriyanto (2014), S. 89 f.

Vgl. Huss/Zhao (1991), S. 64; Chattopadhyay/Arcelus/Srinivasan (1997), S. 556.

Vgl. Crabtree/Maher (2009), S. 95.

Vgl. Ayers/Laplante/McGuire (2010), S. 397 f.

Vgl. Herbohn/Tutticci/Khor (2010), S. 780; Chludek/Tran (2011), S. 134.

Vgl. Chludek/Tran (2011), S. 134. Signifikante Zusammenhange werden lediglich in einigen Modellvarianten und
auf einem relativ geringen Signifikanzniveau mit p < 0,1 aufgezeigt, vgl. Chludek/Tran (2011), S. 128.
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menhange, die fir Bilanzpolitik mittels der Bilanzierung latenter Steuern auf Verlustvortrage

sprechen.”®

Ferner deuten die Ergebnisse verschiedener empirischer Arbeiten (iberwiegend darauf hin, dass
die , Valuation Allowance” auf latente Steuern nach US GAAP als bilanzpolitisches Gestaltungs-
instrument verwendet wird.>*® Lediglich in den Arbeiten von Miller/Skinner (1998) und Visva-
nathan (1998) kénnen keine liberzeugenden Belege fiir systematische Bilanzpolitik gefunden
werden.”* In vielen Studien kénnen vor allem Hinweise fur (gewinnerhéhende) MaRnahmen
zum Erreichen von Gewinnprognosen von Finanzanalysten aufgezeigt werden.>*®
Schrand/Wong (2003) finden bei gezielter Betrachtung des Bankensektors zudem Indizien, die
fur eine Gewinnglattung hinsichtlich historischer Gewinne sprechen.>*
Chao/Kelsey/Horng/Chiu (2004) finden Indizien, die fir ,Big Bath Accounting” sprechen.>°
Burgstrahler/Elliot/Hanlon (2002) kommen zu dem Ergebnis, dass Unternehmen mittels der

Bilanzierung latenter Steuern kleine Verluste in Gewinne verwandeln.”>*

Mills/Newberry (2001), Seidmann (2010) und Tang/Firth (2011) zeigen, dass signifikante Zu-
sammenhinge zwischen (Komponenten der) BTD und Anreizen fir Bilanzpolitik bestehen.>?
Hanlon (2005) kommt zu dem Ergebnis, dass Unternehmen mit hohen BTD eine signifikant
geringere Persistenz von Gewinnen aufweisen.>>* Blaylock/Shevlin/Willson (2012) kommen zu
dem Ergebnis, dass die Persistenz von Gewinnen und Accruals deutlich geringer ist, wenn hohe

BTD vermutlich vorrangig aus Bilanzpolitik resultieren.>**

Auch unter Verwendung sonstiger GroRRen zum Aufspiiren von Bilanzpolitiken sprechen die
Ergebnisse Uberwiegend fiir Bilanzpolitik mittels latenter Steuern. Allerdings kodnnen
Bauman/Bauman/Halsey (2001) mit dem ,Valuation Allowance Income Effect” aus der steuerli-

chen Uberleitungsrechnung keine tberzeugenden Belege fiir Bilanzpolitik aufzeigen.>>> Phil-

>* vgl. Miiller/Ladewich/Panzer (2014), S. 203 f.

Vgl. Burgstahler/Elliot/Hanlon (2002), S. 3; Schrand/Wong (2003), S. 581; Chao/Kelsey/Horng/Chiu (2004),
S. 85; Frank/Rego (2006), S. 63; vereinzelt, jedoch nicht systematisch auch bei Christensen/Paik/Stice (2008), S.
624.

Vgl. Miller/Skinner (1998), S. 232 f.; Visvanathan (1998), S. 9.

Vgl. Schrand/Wong (2003), S. 581; Frank/Rego (2006), S. 63; vereinzelt, jedoch nicht systematisch auch bei
Christensen/Paik/Stice (2008), S. 624.

Vgl. Schrand/Wong (2003), S. 581.

Vgl. Chao/Kelsey/Horng/Chiu (2004), S. 85.

Vgl. Burgstahler/Elliot/Hanlon (2002), S. 3.

Vgl. Mills/Newberry (2001), S. 2; Seidmann (2010), S. 32; Tang/Firth (2011), S. 26.

Vgl. Hanlon (2005), S. 163.

Vgl. Blaylock/Shevlin/Willson (2012), S. 118.

Vgl. Bauman/Bauman/Halsey (2001), S. 37 ff.
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lips/Pincus/Rego (2003) betrachten den latenten Steueraufwand und finden Hinweise fir Bi-
lanzpolitik zur Vermeidung von Gewinnriickgdngen und Verlusten.>*® Dhaliwal/Gleason/Mills
(2004) kommen zu dem Ergebnis, dass die effektive Steuerquote sinkt, wenn Gewinnprognosen
knapp verfehlt wurden.>>’ Phillips/Pincus/Rego/Wan (2004) finden heraus, dass die Verinde-
rungen einzelner Komponenten der ,Net Deferred Tax Liability” dazu geeignet sind, Bilanzpoli-

>8 Die Ergebnisse von Gordon/Joos

tik zum Vermeiden eines Gewinnriickgangs aufzuspiren.
(2004) deuten darauf hin, dass der Verschuldungsgrad mit Hilfe der nicht bilanzierten (,,un-
recognised”) latenten Steuern beeinflusst wird.>® Ettredge/Sun/Lee/Anandarajan (2008) zei-
gen einen Zusammenhang zwischen dem latenten Steueraufwand und der Existenz von Betrug
auf.>®° Kasipillai/Mahenthiran (2013) kommen zu dem Ergebnis, dass bestimmte passive laten-
te Steuern sowie Wertberichtigungen auf aktive latente Steuern signifikant mit dem Anreiz zur

Vermeidung von Gewinnriickgdngen zusammenhéingen.561

> vgl. Philips/Pincus/Rego (2003), S. 518 f.

>’ vgl. Dhaliwal/Gleason/Mills (2004), S. 452.

>*% vgl. Phillips/Pincus/Rego/Wan (2004), S. 49 f.

> vgl. Gordon/Joos (2004), S. 123.

> vgl. Ettredge/Sun/Lee/Anandarajan (2008), S. 28 f.
Vgl. Kasipillai/Mahenthiran (2013), S. 16 f.
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4. Die Bilanzierungspraxis latenter Steuern auf steuerliche Verlustvor-
trage nach IFRS

In diesem Kapitel wird der Datensatz, welcher fir die nachfolgenden empirischen Analysen
verwendet wird, vorgestellt und ndaher betrachtet. In Abschnitt 4.1 wird die Ausweispraxis der
latenten Steuern auf Verlustvortrage in deutschen Konzernabschlissen nach IFRS unter qualita-
tiven Aspekten analysiert. In diesem Zusammenhang wird auch auf die Vergleichbarkeit und die
Verstandlichkeit der ausgewiesenen Rechnungslegungsinformationen eingegangen. In Ab-
schnitt 4.2 erfolgt die deskriptive Statistik von Rechnungslegungsinformationen im Zusammen-
hang mit der Bilanzierung latenter Steuern auf Verlustvortrage sowie wichtiger Bilanzkennzah-

len.

Die Daten zu den latenten Steuern auf Verlustvortrage wurden manuell aus Geschaftsberichten
erhoben. Dafiir wurden Konzernabschlisse nach IFRS der Jahre 2005 bis 2012 von Unterneh-
men herangezogen, die an mindestens einem 31.12. der Jahre 2005 bis 2012 im DAX oder
MDAX gelistet waren. Wurde ein Unternehmen zum Beispiel am 31.12.2005 im MDAX gelistet,
werden alle Geschaftsberichte des Zeitraums 2005 bis 2012 fiir die Datenerhebung verwendet,
auch wenn das Unternehmen nach diesem Zeitpunkt nicht mehr im DAX oder MDAX gelistet
wurde. Dementsprechend ist es moglich, dass einzelne Unternehmensjahre dem SDAX oder
keinem Index zugeordnet werden kdnnen. Aus den Geschaftsberichten des Jahres 2005 wurden
zusatzlich die Vorjahreswerte aus dem Jahr 2004 erhoben. Insgesamt werden 866 Beobachtun-

gen von 106 verschiedenen Unternehmen ausgewertet.562

Beobachtungen von Unternehmen mit einem abweichenden Geschaftsjahr werden stets dem
Jahr zugeordnet, in dem das Geschéftsjahr endet, z.B. 2012 bei 2011/2012. Wurden Angaben in
spateren Geschaftsjahren revidiert, so wird der korrigierte Betrag fir die Analyse verwendet.>®
Sofern auslandische Verlustvortrage in den landesspezifischen Wéahrungen angegeben sind,
wird fir die Umrechnung der im jeweiligen Geschaftsbericht angegebene Wechselkurs zum

Bilanzstichtag herangezogen.

%2 31 Geschiftsberichte konnten nicht verwendet werden, da sie entweder aufgrund von Insolvenzen oder Um-

wandlungen auch nach schriftlicher Anfrage nicht zuginglich waren oder da aufgrund von Ubernahmen keine
Vergleichbarkeit der Daten mit den Geschéaftsberichten der Vorjahre gegeben war. Die Anzahl der Beobachtun-
gen wurden weiterhin verringert, da erst flir Geschaftsjahre ab dem 01.01.2007 fiir ausnahmslos alle Unter-
nehmen die Anwendung der IFRS verpflichtend ist, vgl. die Verordnung (EG) Nr. 1606/2002 vom 19.07.2002
(ABI. EG L 243/1v. 11.09.2002), Artikel 9.

Dies soll bewirken, dass Fehler, die in spateren Geschaftsberichten i.S.v. IAS 8.43 korrigiert wurden, nicht
bericksichtigt werden.
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Mit Hilfe der Worldscope Datenbank (Thomson Reuters 2012) wird der handisch erhobene
Datensatz um JahresabschlussgrofBen, wie z.B. die Bilanzsumme, der operative Cashflow, der
Gewinn vor Steuern etc., ergdnzt. Fehlende Angaben in der Worldscope Datenbank werden
manuell aus den Geschaftsberichten erhoben. Da die in Worldscope enthaltenen Daten unter
Umstinden angepasst wurden,>®* wird fur die Analyse (sofern verfiigbar) die Position ,as re-
ported” gewadhlt. Ferner werden Gewinnprognosen von Finanzanalysten aus der Datenbank

Institutional Brokers Estimate System (I/B/E/S) verwendet.

Zusatzlich wurden alle Unternehmen angeschrieben und gebeten, fehlende Angaben zu den
aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage, den Verlustvortrdagen, auf welche keine latenten
Steuern aktiviert sind und zu dem Gesamtbestand der steuerlichen Verlustvortrage zu ergan-
zen. Lediglich acht Unternehmen gaben eine positive Riickmeldung, so dass fehlende Daten
vollstandig oder teilweise ergdnzt werden konnten. Dadurch konnten insgesamt bei 41 Be-
obachtungen der Gesamtbestand der Verlustvortrdge und bei 16 Beobachtungen die Verlust-
vortrage, auf welchen keine latenten Steuern aktiviert sind, erganzt werden. Dies flhrt dazu,
dass die Verlustvortrage, auf welche latente Steuern aktiviert sind (werthaltige Verlustvortrage)

fiir weitere 50 Beobachtungen berechnet werden konnten.

Beobachtungen mit Rumpfwirtschaftsjahren werden nicht beriicksichtigt. Weiterhin wurden
drei Beobachtungen geldscht, da rein rechnerisch offensichtlich falsche Werte ausgewiesen
wurden. 17 weitere Beobachtungen wurden aufgrund von fehlenden Angaben zu Bilanzsumme,
zum Cashflow und/oder zum Gewinn vor Steuern in Periode t bzw. t+1 entfernt. Danach ver-

bleiben 835 Beobachtungen von 106 Unternehmen, vgl. Tabelle 3.°%

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 Summe

Beobachtungen 73 92 97 103 104 100 100 99 98 866

vermindert um
Rumpfwirtschaftsjahre 1 4 2 1 1 1 0 1 3 14
falsche Angaben 1 0 1 0 0 0 0 0 1 3
fehlende Werte 2 0 1 1 3 0 1 0 6 14

Stichprobe 69 88 93 101 100 99 99 98 88 835
davon im DAX gelistet 18 21 23 29 30 30 30 30 30 241
davon im MDAX gelistet 35 47 48 48 49 49 50 50 49 425
davon Sonstige 16 20 22 24 21 20 19 18 9 169

Tabelle 3: Anzahl der Beobachtungen im Jahresvergleich

> vigl. Thomson Reuters (2012), S. 29 f.

Eine vollstdandige Auflistung aller 106 Unternehmen mit den jeweils verwendeten Geschaftsjahren kann An-
hang B entnommen werden.
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“3%% \werden die Unternehmensjahre nach Wirt-

Mit Hilfe der ,General Industry Classification
schaftszweigen unterteilt. Eine detailliertere Untergliederung, wie z.B. nach Branchen, unter-
bleibt aufgrund der relativ geringen Beobachtungsanzahl. Tabelle 4 zeigt die Anzahl der Be-
obachtungen je Wirtschaftszweig. Es wird ersichtlich, dass ca. 73,9 % der Beobachtungen von
Industriebetrieben stammen. Insgesamt ca. 20,1 % der Beobachtungen kénnen Banken, Versi-

cherungen und sonstigen Finanzinstituten zugeordnet werden.

Beobachtungen insgesamt in%
Industriebetriebe 617 73,89
Versorgungsunternehmen 23 2,75
Transportunternehmen 27 3,23
Banken 61 7,31
Versicherungen 34 4,07
sonstige Finanzinstitute 73 8,74
Summe 835 100

Tabelle 4: Anzahl der Beobachtungen nach Wirtschaftszweigen

4.1 Analyse der Ausweisqualitat in der Praxis

In diesem Abschnitt wird dargestellt, welche Positionen im Zusammenhang mit den steuerli-
chen Verlustvortrdgen und den darauf aktivierten latenten Steuern in der Praxis ausgewiesen
werden. Da Daten nur dann zielfihrend analysiert werden kénnen, wenn sie miteinander ver-
gleichbar sind, wird ferner untersucht, in welcher Form der Ausweis erfolgt. Zudem wird Uber-
prift, inwiefern der Ausweispflicht der latenten Steueranspriiche auf Verlustvortrage nach IAS
12.81 (g) (i) und der Verlustvortrage, auf welche keine latenten Steueranspriiche aktiviert sind

nach IAS 12.81 (e), nachgekommen wird.

4.1.1 Aktive latente Steuern auf steuerliche Verlustvortrage

GemalR IAS 12.81 (g) (i) muss die Hohe der latenten Steueranspriiche, welche auf steuerliche
Verlustvortrage aktiviert sind, ausgewiesen werden. Tabelle 5 gibt Aufschluss tiber die Auswei-
spraxis der aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage fiir alle 835 Beobachtungen. Sofern die
aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrdge lediglich vor oder nach Wertberichtigung ausge-
wiesen und die Wertberichtigung separat angegeben wird, wird der Betrag nach bzw. vor

Wertberichtigung berechnet und in Tabelle 5 als ausgewiesen bericksichtigt.

> Dies entspricht der Position 06010 (Field 06010) in der Worldscope Datenbank, vgl. Thomson Reuters (2012), S.

38, 440.
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Variable Ausweispflicht Beobachtungen davon nurin aggregierter
mit Ausweis Form ausgewiesen567

DTA LCF nach VA ja 746 (89,34 %) 94 (12,60 %)

DTA LCF vor VA nein 346 (41,44 %) 75 (21,68 %)

DTA LCF vor und nach VA nein 269 (32,22 %) 57 (21,19 %)

Tabelle 5: Ausweispraxis der aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage

Mit DTA LCF nach/vor VA = aktive latente Steuern auf Verlustvortrage nach/vor Wertberichtigung.

Obwohl gem. I1AS 12.81 (g) (i) eine Ausweispflicht der latenten Steueranspriiche auf Verlustvor-
trage (nachfolgend auch DTA LCF) nach Wertberichtigung besteht, wird diese Pflichtangabe nur
in 89,3 % der betrachteten Konzernabschliisse getatigt. Bei Unternehmen, die im Beobach-
tungsjahr im DAX gelistet sind, wird diese GrofRe sogar nur in 82,6 % der Konzernabschliisse
ausgewiesen. Dem hingegen betrdgt die Ausweisquote bei Beobachtungen von MDAX-

Unternehmen 93,4 %.

Bei 77 Beobachtungen (entspricht ca. 9,2 % aller Beobachtungen) werden lediglich die latenten
Steueranspriiche auf Verlustvortrage vor Wertberichtigung ausgewiesen. Diese GrofRe ent-
spricht dem Betrag, der an latenten Steuern aktiviert ware, sofern alle steuerlichen Verlustvor-
trage im Unternehmen werthaltig waren (nachfolgend kurz DTA LCF vor Wertberichtigung).
Diese Position ist interessant, da sie bei Kenntnis des entsprechenden Steuersatzes die Berech-
nung der insgesamt im Unternehmen vorhandenen steuerlichen Verlustvortrage zuldsst. Aller-
dings geben die DTA LCF vor Wertberichtigung keinen Aufschluss Uber die (Einschatzung der)
Werthaltigkeit der bestehenden Verlustvortrage und Uber die tatsachlich aktivierten DTA LCF.
Bei 12 Beobachtungen (entspricht ca. 1,4 % aller Beobachtungen) sind Gberhaupt keine Anga-
ben zu latenten Steuern auf Verlustvortrige im Geschaftsbericht zu finden.>®® Ob dies gleichbe-
deutend mit dem Nichtvorhandensein von latenten Steuern auf Verlustvortrage ist, konnte mit
Hilfe der Angaben im Anhang nicht geklart werden. Auch haben die betreffenden Unternehmen

nicht auf schriftliche Nachfragen reagiert.

In 32,2 % der Geschaftsberichte erfolgt zusatzlich zur Pflichtangabe DTA LCF nach Wertberichti-

gung auch der Ausweis der DTA LCF vor Wertberichtigung. Diese Angabe wird mit 40,7 % we-

> Ausweis in aggregierter Form bedeutet, dass die Darstellung nicht separat sondern saldiert mit andern Positio-
nen, z.B. in der Form , latente Steuern auf Verlustvortrage, Zinsvortrage und Steuergutschriften” erfolgt.

Dies betrifft Geschaftsberichte von Deutsche Borse AG 2004 bis 2010, Heidelberg Cement 2004 bis 2006,
Medion AG 2004 und Deutsche EuroShop AG 2004.
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sentlich hdufiger von Unternehmen getétigt, die im Beobachtungsjahr im DAX gelistet sind, als

von Unternehmen im MDAX (32,5 %).

Abbildung 3 verdeutlicht, dass die Ausweisquoten in den Jahren 2004 bis 2007 tendenziell
angestiegen sind. Dies betrifft sowohl die Pflichtangabe DTA LCF nach Wertberichtigung als
auch die freiwillige Angabe DTA LCF vor Wertberichtigung. Dieser Anstieg kdnnte auf Unsicher-
heiten bei der Auslegung des Standards bei Erstanwendung der IFRS zurtickzufiihren sein, wel-
che sich im Zeitablauf vermindert haben. Ab dem Jahr 2007 bleibt der Anteil der Geschaftsbe-
richte, in denen die Pflichtangabe ausgewiesen wird, relativ konstant, so dass bei mindestens
90 % der Beobachtungen der Ausweispflicht nachgekommen wird. Auffallig ist, dass sich der
Anteil der Konzernabschliisse, in denen beide GrofRen (DTA LCF vor und nach Wertberichtigung)
ausgewiesen werden, im Beobachtungszeitraum mehr als verdoppelt hat. Auch der freiwillige
Ausweis der DTA LCF vor Wertberichtigung hat sich von 28 % in 2004 auf 43 % in 2012 deutlich
erhoht. Obwohl in 2012 ein leichter Riickgang der Ausweisquoten der freiwilligen Angaben
ersichtlich ist, scheint die Bereitschaft, freiwillige Informationen zu publizieren, iber den Be-

obachtungszeitraum insgesamt angestiegen zu sein.
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00% 46%  46%
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Abbildung 3: Ausweisquote der aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrdage im Jahresvergleich

Mit DTA LCF nach/vor VA = aktive latente Steuern auf Verlustvortrage nach/vor Wertberichtigung.

Um die latenten Steuern auf Verlustvortrdage analysieren zu kdnnen, sollten die Daten sowohl

zwischen den einzelnen Unternehmen als auch zwischen den verschiedenen Jahren innerhalb

eines Unternehmens miteinander vergleichbar sein. Problematisch hinsichtlich der Vergleich-

barkeit ist insbesondere die teilweise aggregierte Darstellung. Obwohl IAS 12.81 (g) (i) eine
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>%9 werden die latenten Steueranspriiche auf Verlustvortrige in der

separate Angabe vorsieht,
Bilanzierungspraxis hdufig mit anderen Positionen aggregiert ausgewiesen. Bei einer aggregier-
ten Darstellung werden die latenten Steuern auf Verlustvortrage nicht separat angegeben,
sondern in einem Betrag zusammen mit anderen Positionen (z.B. mit latenten Steueranspri-
chen auf Zinsvortrage, Steuergutschriften und/oder temporéare Differenzen) saldiert.””° Dabei
variieren die Rechnungslegungsinformationen, die saldiert in einer Position ausgewiesen wer-
den, zwischen den Unternehmen. In der vorliegenden Stichprobe werden die latenten Steuer-
anspriiche auf Verlustvortrage nach Wertberichtigung bei 12,6 % der Beobachtungen in aggre-
gierter Form ausgewiesen, vgl. Tabelle 5. Bei Unternehmen, die im Beobachtungsjahr im DAX

gelistet sind, liegt der Anteil mit 22,0 % deutlich Gber dem Anteil der Unternehmen, die im

betreffenden Jahr im MDAX gelistet sind (9,4 %).

In Tabelle 6 ist die Ausweispraxis der aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage im Jahres-
vergleich dargestellt. Da erst flir Geschaftsjahre, die ab dem 01.01.2005 bzw. ab dem
01.01.2007 beginnen, der Konzernabschluss verpflichtend nach IFRS aufgestellt werden musste,

ist die Anzahl der Beobachtungen fiir die Jahre 2004 und 2005 vergleichsweise gering.>’*

Variable 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 )3

DTA LCF nach VA 58 77 80 93 90 89 89 89 81 746
davon aggregiert 5 7 7 11 12 12 12 14 14 94
DTA LCF vor VA 19 32 37 40 44 45 46 45 38 346
davon aggregiert 5 7 6 7 9 10 11 11 9 75
DTA LCF vor und nach VA 12 23 26 33 35 36 37 36 31 269
davon aggregiert572 6 7 8 8 57
kein Ausweis DTA LCF 4 1 1 1 12
Anzahl Geschaftsberichte 69 88 93 101 100 99 99 98 88 835

Tabelle 6: Ausweispraxis der aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage im Jahresvergleich

Mit DTA LCF nach/vor VA = aktive latente Steuern auf Verlustvortrage nach/vor Wertberichtigung.

Abbildung 4 bietet einen Uberblick (iber den Anteil der aggregiert ausgewiesenen aktiven laten-
ten Steuern auf Verlustvortrage im Jahresvergleich. Allerdings sollten die dort abgebildeten

Graphen aufgrund der geringen Beobachtungszahlen (vgl. Tabelle 6) mit Vorsicht interpretiert

> vgl. hierzu auch Loitz (2007), S. 786 f.

Vgl. Zu dem Ergebnis kommt auch Lihn (2007), S. 169.

Vgl. Verordnung (EG) Nr. 1606/2002 vom 19.07.2002 (ABI. EG L 243/1 v. 11.09.2002), Artikel 9.

Sofern nur eine der beiden GroRen aggregiert ausgewiesen wurden, bezieht sich diese Angabe darauf, ob die
DTA LCF nach Wertberichtigung (Ausweispflicht) aggregiert ausgewiesen wurden.

570
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572
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werden. Bis 2007 erfolgte die freiwillige Angabe der DTA LCF vor Wertberichtigung zunehmend
separat. In den darauffolgenden Perioden kam es vermehrt zu aggregierten Angaben. Dement-
gegen ist der Trend bei der Pflichtangabe DTA LCF nach Wertberichtigung tendenziell eher
linear. Hier werden seit dem Jahr 2004 zunehmend aggregierte Angaben getétigt. Dieser Trend
ist insbesondere hinsichtlich der Vergleichbarkeit der Geschaftsberichte negativ zu bewerten,

da die in einer Position zusammengefassten GroRen zwischen den Unternehmen variieren.
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Abbildung 4: Anteil der aggregiert ausgewiesenen aktiven latenten Steuern auf Verlustvor-
trage im Jahresvergleich

Mit DTA LCF nach/vor VA = aktive latente Steuern auf Verlustvortrage nach/vor Wertberichtigung.

4.1.2 Steuerliche Verlustvortrage

Eine besondere Herausforderung bei der Datenerhebung und -auswertung stellen die Angaben
zu den steuerlichen Verlustvortragen dar. GemafR 1AS 12.81 (e) muss die Hohe der Verlustvor-
trage, auf welche keine latenten Steuern aktiviert sind (nachfolgend auch ULCF), ausgewiesen
werden. Grundsatzlich kann dhnlich wie bei den aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage
festgestellt werden, dass in einigen Geschaftsberichten der Ausweispflicht nicht nachgekom-
men wird. In anderen Féllen werden Uber die Pflichtangabe hinaus freiwillige Angaben getatigt.
So werden beispielsweise in einigen Geschaftsberichten zusatzlich der Gesamtbestand der
steuerlichen Verlustvortrage (nachfolgend auch TLCF) und/oder der Betrag der Verlustvortrage,
auf den latente Steuern aktiviert sind (nachfolgend auch RLCF), angegeben. Werden zwei der

drei genannten GroRRen (TLCF, ULCF und RLCF) ausgewiesen, wurde die dritte als DifferenzgroRRe
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berechnet und wird nachfolgend als ausgewiesen beriicksichtigt. In Tabelle 7 ist die Ausweis-

praxis der Angaben zu den steuerlichen Verlustvortragen dargestellt.

Ausweis- Beobachtungen . Daten auf Beobachtungen .
. . X in % . in %
pflicht mit Ausweis Anfrage erhalten insgesamt
TLCF nein 404 48,38 41 445 53,29
ULCF ja 625 74,85 16 641 76,77
RLCF nein 314 37,60 50 364 43,59

Tabelle 7: Ausweispraxis der steuerlichen Verlustvortrage

Mit TLCF = Gesamtbestand der steuerlichen Verlustvortrage; ULCF = Verlustvortrage, auf die keine latenten Steuern
aktiviert sind und RLCF = Verlustvortrage, auf welche latente Steuern aktiviert sind.

In 89 Geschaftsberichten (10,7 %) werden (iberhaupt keine Angaben zu steuerlichen Verlustvor-
tragen getatigt. Insgesamt wird in ca. 25,1 % der Beobachtungen der Ausweispflicht der ULCF
gem. IAS 12.81 (e) nicht nachgekommen. Von diesen 210 Beobachtungen weisen 34 Beobach-
tungen weder die DTA LCF nach Wertberichtigung noch die ULCF aus. Bei Unternehmen, die im
Beobachtungsjahr im DAX gelistet sind, betrdgt die Ausweisquote (nach Anfrage) 72,6 %
(76,4 %) und liegt damit nur geringfligig unter der der MDAX-Unternehmen mit 73,9 % (75,5 %).
In 87 der 210 Geschéftsberichte, in denen die ULCF nicht angegeben werden (entspricht
41,4 %), erfolgt ein Ausweis der fiktiven latenten Steuern auf nicht werthaltige Verlustvortrage
(entspricht einer ,Valuation Allowance” auf latente Steuern auf Verlustvortrage i.S.v. ASC
740-10-50-2a US GAAP). Diese relativ hohe Anzahl von Beobachtungen kdnnte darin begriindet
sein, dass die Ausweispflicht der ULCF gem. IAS 12.81 (e) in der Praxis zum Teil falsch verstan-
den wird: Anstatt der nicht werthaltigen Verlustvortrage, auf die keine latenten Steuern akti-
viert sind, werden die (fiktiven) latenten Steuern, auf die nicht werthaltigen Verlustvortrage
ausgewiesen.”’® Diese potentiell falsche Interpretation des IAS 12.81 (e) wurde méglicherweise
dadurch begiinstigt, da viele Unternehmen vor der verpflichtenden Anwendung der IFRS ihren

Konzernabschluss nach US GAAP aufgestellt haben.>’*

In Konzernabschlissen von Unternehmen, die im Beobachtungsjahr im DAX gelistet waren,
werden tendenziell mehr freiwillige Angaben zu den steuerlichen Verlustvortragen ausgewiesen

(TLCF: 62,2 %, RLCF: 52,3%) als dies bei einer Listung im MDAX (TLCF: 50,8 %, RLCF: 41,4 %) der

>3 vgl. Loitz (2007), S. 786.

Vgl. Kapitalaufnahmeerleichterungsgesetz vom 20.04.1998 (BGBI. 1998, Teil 1 Nr. 22 v. 23.04.1998), Artikel 1
Nr. 4.
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Fall ist. Dementsprechend publizieren DAX-Unternehmen sowohl bei den Verlustvortragen als
auch bei den darauf aktivierten latenten Steuern tendenziell mehr freiwillige Informationen als

MDAX-Unternehmen.
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Abbildung 5: Ausweisquoten der steuerlichen Verlustvortrage im Jahresvergleich

Mit TLCF = Gesamtbestand der steuerlichen Verlustvortrage; ULCF = Verlustvortrage, auf die keine
latenten Steuern aktiviert sind und RLCF = Verlustvortrage, auf welche latente Steuern aktiviert sind.

Abbildung 5 zeigt die Ausweisquoten der steuerlichen Verlustvortrage im Jahresvergleich ohne
Bericksichtigung der auf Anfrage erhaltenen Daten. Es wird ersichtlich, dass die Ausweisquoten
aller drei Positionen im Beobachtungszeitraum tendenziell ansteigen. Wahrend ab dem Jahr
2009 mindestens 40 % der Beobachtungen die Hohe der Verlustvortrage ausweisen, auf die
latente Steuern aktiviert sind (RLCF), wird in Gber 50 % der Beobachtungen zusatzlich auch der
Gesamtbestand der steuerlichen Verlustvortrage (TLCF) angegeben. Allerdings ist auffallig, dass
selbst noch im Jahr 2012 in fast 20 % der Geschaftsberichte die ULCF trotz Ausweispflicht nicht

ausgewiesen werden.

In den Geschéaftsberichten werden nicht nur verschiedene Komponenten der steuerlichen
Verlustvortrage (ULCF, TLCF, RLCF) ausgewiesen. Auch wird der jeweilige Betrag in unterschied-
licher Form angegeben. Zum einen werden die steuerlichen Verlustvortrage dhnlich wie beim
Ausweis der latenten Steueranspriiche auf Verlustvortrage zum Teil aggregiert (z.B. mit Zinsvor-
tragen, Steuergutschriften und/oder abzugsfahigen temporaren Differenzen) ausgewiesen. Die
Pflichtangabe ULCF wird im Mittel bei 8,0 % der Beobachtungen nicht separat sondern nur

saldiert mit anderen Positionen dargestellt. Dieser Anteil ist im Beobachtungszeitraum sogar
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leicht angestiegen. Bei Unternehmen, die im DAX gelistet sind, liegt der Anteil der Beobachtun-
gen mit aggregiert angegebenen ULCF sogar bei 11,4 %, bei Unternehmen im MDAX lediglich
bei 6,9 %.

Werden die Verlustvortrage separat aufgefiihrt, konnen weiterhin drei Varianten beim Ausweis
unterschieden werden: a) In der Mehrzahl der Fille werden die Verlustvortrage als ein Betrag
angegeben, ohne zu erldutern, was sich hinter diesem Betrag verbirgt, vgl. Tabelle 8: ,ein Be-
trag 0.E.”. b) Oft werden die Verlustvortrage auch aufgegliedert, i.d.R. nach koérperschaftsteuer-
lichen, gewerbesteuerlichen und ausldandischen Verlustvortragen ausgewiesen, vgl. Tabelle 8:
»aufgegliedert”. c) Bisweilen wird auch nur ein Betrag ausgewiesen und es wird zusatzlich erlau-
tert, was sich hinter diesem Betrag verbirgt. Dies sind in der Regel die kdrperschaftsteuerlichen
Verlustvortrage gegebenenfalls inklusive auslandischer Verlustvortrage, vgl. Tabelle 8: ,ein
Betrag m.E.“.>”® Diese unterschiedliche Ausweispraxis erschwert den Vergleich der Verlustvor-

trage zwischen den Unternehmen enorm.

In jedem Jahr ist bei allen drei GroRen (TLCF, ULCF, RLCF) der Ausweis als ,ein Betrag” ohne
weitere inhaltliche Erlauterungen vorherrschend. Allerdings ist diese Tendenz im Beobach-
tungszeitraum eher rucklaufig. In den jlingeren Geschaftsberichten werden vermehrt detaillier-
tere Angaben getatigt, in dem die Verlustvortriage aufgegliedert dargestellt werden bzw. der
ausgewiesene Betrag inhaltlich ndher erlautert wird. Dies ist zu begriilen, da dies die Ver-

gleichbarkeit der Angaben erhoht und folglich die Analyse der Daten vereinfacht.

Die Position ,Sonstige” in Tabelle 8 ergibt sich, wenn lediglich zwei der drei Komponenten
ausgewiesen wurde, so dass sich die dritte GroRe ermitteln ldsst und der Ausweis der zwei
Komponenten in unterschiedlicher Form erfolgt. Dies wére beispielsweise dann der Fall, wenn
die TLCF als ,ein Betrag m.E.” (in der Form korperschaftsteuerliche Verlustvortrdge inklusive
auslandischer Verlustvortrage) und die ULCF ,,aufgegliedert” (nach Korperschaftsteuer, Gewer-

besteuer und ausldandische Verlustvortrage) angegeben wurden.

Um die ausgewiesenen Verlustvortrage fiir weiterfihrende Analysen nutzen zu kénnen, miissen
diese miteinander vergleichbar sein. Daflir muss untersucht werden, was sich (in der Mehrzahl

der Félle) hinter dem nicht erlduterten Betrag bei Ausweisvariante a) verbirgt. Da kdrperschaft-

575 . . . . . . "
In Einzelfdllen wurden auch nur auslandische Verlustvortrage oder nur gewerbesteuerliche Verlustvortrage

angegeben.
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und gewerbesteuerliche Verlustvortrage zwar voneinander abweichen, jedoch auf demselben
Gewinn beruhen, erscheint ein aggregierter Ausweis von korperschaft- und gewerbesteuerli-
chen Verlustvortragen wenig zweckdienlich.?”® Daher wurde mit Hilfe verschiedener statisti-
scher Tests Uberpriift, inwiefern die unterschiedlich ausgewiesenen Verlustvortrage miteinan-
der vergleichbar sind und damit fiir weiterfihrende Analysen genutzt werden kénnen.>”’ Die
Ergebnisse dieser Tests sprechen dafiir, dass sich der Betrag nach Ausweisvariante a) (einzelner
Betrag ohne Erlduterungen) liberwiegend aus den korperschaftsteuerlichen zzgl. den auslandi-
schen Verlustvortragen ergibt. Dieses Ergebnis wird nachfolgend insofern beriicksichtigt, dass
bei Ausweisvariante b) lediglich die Summe aus korperschaftsteuerlichen und auslandischen
Verlustvortragen herangezogen wird, da diese GroRRe am besten mit den Ausweisvarianten a)

und c) vergleichbar ist.>’®

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 )3
TLCF insgesamt 25 40 48 54 56 57 58 57 50 445
aggregiert 400% 250% 208% 185% 1,79% 1,75% 3,45% 526% 4,00% 292%
separat 96,00% 97,50% 97,92% 98,15% 98,21% 98,25% 96,55% 94,74% 96,00% 97,08 %

davon einBetrago.E. 83,33% 66,67% 68,09% 64,15% 63,64% 5536% 57,14% 59,26% 64,58% 63,19%
aufgegliedert 16,67 % 28,21% 27,66% 32,08% 32,73% 39,29% 37,50% 35,19% 29,17% 32,18%
einBetragm.E. 0,00% 513% 4,26% 3,77% 3,64% 536% 536% 556% 625% 4,63%

Sonstige 0,00% 000% 000% 000% 000% 000% 000% 000% 000% 0,00%
ULCF insgesamt 38 57 71 77 79 81 82 83 73 641

aggregiert 789% 877% 7,04% 649% 633% 741% 854% 964% 959% 7,96%

separat 92,11% 91,23% 92,96% 93,51% 93,67% 92,59% 91,46% 90,36% 90,41% 92,04 %

davon einBetrago.E. 88,57% 78,85% 71,21% 66,67% 63,51% 58,67% 58,67% 56,00% 59,09% 64,92%
aufgegliedert 11,43% 21,15% 22,73% 30,56 % 31,08% 37,33% 37,33% 40,00% 36,36% 31,36%
ein Betragm.E. 0,00% 0,00% 3,03% 2,78% 541% 4,00% 4,00% 4,00% 455% 3,39%

Sonstige 0,00 000% 303% 000% 000% 000% O000% 000% 000% 0,34%
RLCF insgesamt 23 31 37 44 46 47 48 48 40 364

aggregiert 870% 645% 541% 455% 435% 4,26% 833% 1042% 750% 6,59%

separat 91,30% 93,55% 94,59% 95,45% 95,65% 95,74% 91,67 % 89,58% 92,50% 93,41%

davon einBetrago.E. 85, 71% 68,97% 68,57% 69,05% 6591% 60,00% 59,09% 60,47% 64,86% 65,59 %
aufgegliedert 14,29% 20,69% 22,86% 21,43% 22,73% 31,11% 29,55% 27,91% 21,62% 24,41%
einBetragm.E. 0,00% 3,45% 286% 238% 455% 222% 45% 698% 811% 4,12%
Sonstige 0,00% 690% 571% 7,14% 682% 667% 682% 465% 541% 588%

Tabelle 8: Art des Ausweises der steuerlichen Verlustvortrage im Zeitvergleich

Mit TLCF = Gesamtbestand der steuerlichen Verlustvortrage; ULCF = Verlustvortrdge, auf die keine latenten Steuern

aktiviert sind, RLCF = Verlustvortrage, auf welche latente Steuern aktiviert sind und m.E. bzw. o.E. = mit bzw. ohne
Erlduterungen.

>76 Vgl. Argumentation in Anhang C.

Fiir ndhere Ausfiihrungen hierzu vgl. Anhang C.
>’® Dies wurde auch berlicksichtigt, sofern lediglich zwei der drei GroRen ausgewiesen wurden und die fehlende

GroRe ermittelt wurde. Wurden beispielsweise die TLCF als ,,ein Betrag 0.E.“ und die ULCF ,aufgegliedert” an-
gegeben, wurde fiir die Berechnung der RLCF der als TLCF ausgewiesene Betrag lediglich um die kérperschaft-
steuerlichen und ausléndischen ULCF vermindert.

577
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4.2 Die quantitative Bedeutung

Nach der qualitativen Betrachtung der Ausweispraxis im vorangegangenen Abschnitt, stehen
nachfolgend die quantitativen Dimensionen der Verlustvortrage und der darauf aktivierten
Steuerlatenzen im Vordergrund. In Tabelle 9 wird die deskriptive Statistik einiger wichtiger

GrolRen zunédchst in absoluten Betragen in Millionen EUR zusammengefasst.

in Mio. EUR n Mittelwert S.D. Min. Median Max.
DTA LCF nach VA 650 175 505 0 19 5.337
DTA LCF vor VA 269 369 776 0 72 6.172
TLCF 432 1.460 2.946 0 337 17.176
ULCF 586 942 2.123 0 152 16.600
RLCF 333 1107 2.525 0 109 14.183
VAL 241 185 359 0 34 2.517
DTA 831 1.555 3.358 0 157 21.332
DTL 824 1.590 3.360 0 197 22.243
EAT 835 611 1.619 -5.461 139 21.884
EBT 835 858 2.094 -6.230 194 25.492
CFO 835 1.783 4.017 -19.000 343 34.216
Eigenkapital 835 5.551 9.850 -1.633 1.409 77.515
Bilanzsumme 835 62.896 206.817 132 4.785 2.202.423

Tabelle 9: Deskriptive Statistik wichtiger GroRen in Millionen EUR

Mit CFO = operativer Cashflow; DTA = aktive latente Steuern vor Saldierung; DTA LCF nach/vor VA = latente Steueranspri-
che auf Verlustvortrdge nach/vor Wertberichtigung; DTL = passive latente Steuern vor Saldierung; EAT = Gewinn nach
Steuern; EBT = Gewinn vor Steuern; TLCF = Gesamtbestand der steuerlichen Verlustvortrage; RLCF = Verlustvortrage, auf

die latente Steueranspriiche aktiviert sind; ULCF = Verlustvortrage, auf die keine latenten Steueranspriiche aktiviert sind
und VAL = kumulierte Wertberichtigung auf die latenten Steuern auf Verlustvortrage (BestandsgrofRe).

Die unterschiedlichen Beobachtungszahlen in Tabelle 9 ergeben sich zum einen daraus, dass die
GrofRen DTA LCF vor VA, TLCF, RLCF und VAL (kumulierte Wertberichtigung auf latente Steuern
auf Verlustvortrage) keiner Ausweispflicht nach IFRS unterliegen. Zum anderen wird den Aus-
weispflichten nicht in jedem Fall nachgekommen, vgl. Abschnitt 4.1. Die zum Teil abweichenden
Beobachtungszahlen zu den vorangegangen Tabellen ergeben sich, da in Tabelle 9 nur Be-
obachtungen berucksichtigt werden, bei denen die Werte separat, also nicht aggregiert mit
anderen GroRen, ausgewiesen werden. Ebenfalls nicht berilicksichtigt wurden unverstandliche

579

oder nicht eindeutige Angaben.”’” Werden korperschaftsteuerliche, gewerbesteuerliche und

> 7. B. hat die K&S AG im Jahr 2008 widerspriichliche Angaben zu den aktiven latenten Steuern auf Verlustvortra-

ge getatigt und die TAG Immobilien AG hat im Jahr 2006 passive latente Steuern auf Verlustvortrage ausgewie-
sen. Beide Angaben wurden in Tabelle 9 nicht berlicksichtigt.
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auslandische Verlustvortrage separat angegeben, wird lediglich die Summe aus korperschaft-
steuerlichen und auslandischen Verlustvortragen herangezogen.>®

In der betrachteten Stichprobe betragen die aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrdage nach
Wertberichtigung (nachfolgend nur noch DTA LCF) zwischen 0 und 5,337 Milliarden EUR. Da nur
separat ausgewiesene Daten bericksichtigt werden, sinkt die Beobachtungszahl von 746 auf
650.%! Damit betrigt die effektive Ausweisquote nur noch 77,8 %. Der Mittelwert (Median) der
DTA LCF liegt bei 175 Millionen EUR (19 Millionen EUR). Die relativ hohe Standardabweichung
von 505 Millionen EUR verdeutlicht, dass der Mittelwert stark durch AusreiRer beeinflusst wird.
DAX-Unternehmen verfiigen mit durchschnittlich 633 Millionen EUR (Median: 297 Millio-
nen EUR) Uber wesentlich hohere latente Steueranspriiche auf Verlustvortriage als MDAX-
Unternehmen mit durchschnittlich 42 Millionen EUR (Median: 13 Millionen EUR).

Die Hohe der aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage bildet das Gefahrenpotential ab, das
sich aus der Werthaltigkeitsbeurteilung der Verlustvortrage ergibt. Stellt sich heraus, dass die
als werthaltig eingeschatzten Verlustvortrage wider Erwarten nicht genutzt werden kdénnen, hat
eine Abschreibung der DTA LCF zu erfolgen. Als Konsequenz verringert sich das Eigenkapital

maximal um den Betrag der zuvor aktivierten latenten Steuern auf Verlustvortrage.

Der Gesamtbestand der steuerlichen Verlustvortrage (TLCF) betrdgt im Mittel (Median) 1,46
Milliarden EUR (337 Millionen EUR) pro Unternehmen. Dabei verfiigen DAX-Unternehmen im
Mittel (Median) tber 3,494 Milliarden EUR (1,839 Milliarden EUR) und MDAX-Unternehmen
Uber 402 Millionen EUR (174 Millionen EUR) an Verlustvortragen. Verlustvortrdge in Hohe von
durchschnittlich 942 Millionen EUR (152 Millionen EUR) werden als nicht werthaltig erachtet
und somit nicht mit latenten Steuern belegt. Auch bei den nicht werthaltigen Verlustvortragen
weisen DAX-Unternehmen (absolut betrachtet) die hoheren Werte auf. Diese liegen mit durch-
schnittlich 2,346 Milliarden EUR (696 Millionen EUR) deutlich tGber denen der MDAX-
Unternehmen mit 342 Millionen EUR (73 Millionen EUR).

Da absolute Betrdge nur eine begrenzte Aussagekraft enthalten, werden die Variablen in Tabel-
le 10 im Verhaltnis zur Bilanzsumme abgebildet. Wahrend die relativen DTA LCF im Mittel (Me-
dian) nur 0,9 % (0,3 %) betragen, belduft sich der Gesamtbestand der steuerlichen Verlustvor-

trage im Durchschnitt (Median) auf 11,2 % (4,4 %) der Bilanzsumme.

> Eiir ndhere Erldauterungen hierzu vgl. Anhang C.

Zusatzlich wurden bei den DTA LCF nach VA und den DTA LCF vor VA jeweils zwei Beobachtungen aufgrund
widerspriichlicher Angaben nicht ber{icksichtigt.
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Die in Relation zur Bilanzsumme gesetzten durchschnittlichen DTA LCF sind bei Unternehmen,
die im Beobachtungsjahr im DAX gelistet waren mit 0,32 % annahernd genauso hoch wie bei
MDAX-Unternehmen mit 0,38 %. Der relative Gesamtbestand der steuerlichen Verlustvortriage
(TLCF) sowie der relative Bestand, der nicht werthaltigen Verlustvortrage (ULCF) sind bei Unter-
nehmen im MDAX allerdings deutlich hoher als bei DAX-Unternehmen. Die TLCF betragen bei
DAX-Unternehmen im Durchschnitt (Median) 6,0 % (3,2 %) und die ULCF 3,3 % (0,8 %) der
Bilanzsumme. Bei MDAX-Unternehmen belaufen sich die TLCF im Mittel (Median) auf 13,0 %
(4,9 %) und die ULCF auf 8,1 % (1,8 %) der Bilanzsumme.

n Mittelwert S.D. Min. Median Max.
DTA LCF nach VA 650 0,89 % 1,28 % 0,00 % 0,34 % 8,62 %
DTA LCF vor VA 269 2,67 % 4,69 % 0,00 % 1,15% 29,23 %
TLCF 432 11,20 % 23,52 % 0,00 % 4,36 % 213,95 %
ULCF 586 7,33% 17,65 % 0,00 % 1,75% 204,97 %
RLCF 333 3,30% 4,32% 0,00 % 1,76 % 31,89 %
VAL 241 1,53 % 3,38% 0,00 % 0,37 % 23,43 %
DTA 831 4,10 % 3,07 % 0,00 % 3,34 % 22,21 %
DTL 824 4,33 % 3,34 % 0,00 % 3,73% 38,41 %

Tabelle 10: Deskriptive Statistik wichtiger GroRen in Prozent der Bilanzsumme

Mit DTA = aktive latente Steuern vor Saldierung; DTA LCF nach/vor VA = latente Steueranspriche auf Ver-
lustvortrage nach/vor Wertberichtigung; DTL = passive latente Steuern vor Saldierung; TLCF = Gesamtbe-
stand der steuerlichen Verlustvortrage; RLCF = Verlustvortrage, auf die latente Steueranspriiche aktiviert
sind; ULCF = Verlustvortrage, auf die keine latenten Steuern aktiviert sind und VAL = kumulierte Wertberich-
tigung auf latente Steuern auf Verlustvortrage (BestandsgréRe). Alle GréRen wurden mit der Bilanzsumme
skaliert.

Abbildung 6 gibt Aufschluss liber die Entwicklung der durchschnittlichen latenten Steueran-
spriiche auf Verlustvortrage (DTA LCF), des Gesamtbestandes der steuerlichen Verlustvortragen
(TLCF) sowie der nicht werthaltigen Verlustvortrage (ULCF), jeweils angegeben in Prozent der

Bilanzsumme im Jahresvergleich.

Zum Jahr 2007 ist eine sprunghafte Verringerung der latenten Steuern auf Verlustvortrage in
Relation zu Bilanzsumme ersichtlich, welche wahrscheinlich zum einen mit dem Beginn der
Finanzkrise und zum anderen mit der Unternehmenssteuerreform 2008 zusammenhangt. Die
im Rahmen der Unternehmenssteuerreform verabschiedete Senkung des Koérperschaftsteuer-

satzes hat zu einer wertmaRigen Verringerung des Bestandes an latenten Steuern auf korper-
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*82 Dass die DTA LCF in Relation zur Bilanzsumme im

schaftsteuerliche Verlustvortrage gefiihrt.
Jahr 2008 ihren Tiefststand aufweisen, ist vermutlich vor allem auf die Finanzkrise zurickzufiih-
ren. Der Anstieg vom Jahr 2008 zum Jahr 2009 spiegelt eine Erh6hung der werthaltigen Verlust-

vortrage wider.
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Abbildung 6: Rechnungslegungsinformationen zu den latenten Steuern auf Verlustvortra-
ge in Prozent der Bilanzsumme im Jahresvergleich

Mit TLCF = Gesamtbestand der steuerlichen Verlustvortrage; ULCF = Verlustvortrage, auf die keine
latenten Steuern aktiviert sind und DTA LCF = aktive latente Steuern auf Verlustvortrage.

Betrachtet man den Gesamtbestand der Verlustvortrage und den Bestand der nicht werthalti-
gen Verlustvortrage in Relation zur Bilanzsumme, so wird in dem entsprechenden Zeitraum,
insbesondere von 2008 zu 2009, ein deutlicher Anstieg ersichtlich. Da die beiden Graphen von
2008 zu 2009 nahezu parallel steigen, spricht dies dafiir, dass die im Rahmen der Finanzkrise
neu hinzugekommenen Verlustvortrage aufgrund der angespannten Wirtschaftslage (zunachst)
groftenteils nicht als werthaltig erachtet und somit nicht in Form aktiver latenter Steuern be-

ricksichtigt wurden. Nach dem Jahr 2009 sind beide Relationen leicht riicklaufig. In diesem

> Die Bewertung der latenten Steueranspriiche erfolgt gem. IAS 12.47 ff. anhand des Steuersatzes, der in der

Periode der Nutzung des Verlustvortrags erwartet wird, d.h. zum Abschlussstichtag bereits gliltig oder i.S.d. IAS
12.48 angekiindigt ist. Der Bundesrat hat am 06.07.2007 dem Unternehmenssteuergesetz 2008 zugestimmt
(BR-Drs. 384/07(B)). Am 17.08.2007 erfolgte die Verkiindung im Bundesgesetzblatt (BGBI. 2007, Teil 1 Nr. 40, S.
1912). Unternehmen, die im DAX oder MDAX gelistet sind missen vier Monate nach Ende des Berichtszeit-
raums den Jahresabschluss fertiggestellt haben, vgl. Deutsche Borse AG (2018). Fir Unternehmen, die nicht
wahrend des gesamten Beobachtungszeitraums im Prime Standard notiert waren gilt die Aufstellungsfrist fur
Konzernabschliisse gem. & 341i HGB. In den IFRS gibt es keine konkrete Aufstellungsfrist. Dementsprechend
sollten Wertkorrekturen aufgrund der Steuersatzanderungen in Geschaftsberichten fir das Geschaftsjahr 2007
(ggf. teilweise schon fiir das Jahr 2006) zu beobachten sein.
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Zusammenhang ist anzumerken, dass sich mit dem Anstieg der Verlustvortrage im Rahmen der
Finanzkrise auch das Gestaltungspotential flir Bilanzpolitik mittels latenter Steuern auf Verlust-

vortrage erhoht hat.

Tabelle 11 zeigt die aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage im Verhaltnis zum Eigenkapital
sowie die Verdnderung der aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage von Periode t-1 zu
Periode t im Verhdltnis zum Gewinn nach Steuern. Der Anteil der aktiven latenten Steuern auf
Verlustvortrage im Verhéltnis zum Eigenkapital ist hinsichtlich der Werthaltigkeitsproblematik
eine interessante GroRe. Dieser Anteil stellt den Prozentsatz dar, um den das Eigenkapital sinkt,
sofern die latenten Steuern auf Verlustvortrdge (DTA LCF) nicht mehr als werthaltig erachtet
werden und abgeschrieben werden missen. Der durchschnittliche Anteil der DTA LCF am (posi-
tiven) Eigenkapital liegt bei 4,0 %. DAX- und MDAX-Unternehmen unterscheiden sich hier mit
durchschnittlichen Relationen von jeweils ca. 3,5 % kaum voneinander.>®® Bei 9,2 % der Be-
obachtungen betragt der Anteil der DTA LCF am Eigenkapital mehr als 10 %. Bei einer Beobach-

tung liegen die latenten Steueranspriiche auf Verlustvortriage betragsmallig sogar (iber dem

Eigenkapital. >84

n Mittelwert S.D. Min. Median Max.
DTA LCF in % des EK, wenn EK >0 640 4,0% 16,0 % 0,0 % 2,0% 377,0%
DTA LCF in % des EK, wenn EK <0 10 -9,0% 10,0 % -37,0% -6,0 % -3,0%
A DTA LCF in % des EAT, wenn EAT >0 477 9,0% 137,0% -1.115,0% 0,0% 2.106,0 %
A DTA LCF in % des EAT, wenn EAT <0 80 43,0 % 375,0% -252,0% 0,0% 3.300,0%

Tabelle 11: Aktive latente Steuern auf Verlustvortrage in Prozent des Eigenkapitals bzw. des Gewinns

Mit (A) DTA LCF = (Veranderung der) latente(n) Steueranspriiche auf Verlustvortrage (von Periode t-1 zu Periode t); EK =
Eigenkapital und EAT = Gewinn nach Steuern.

In Tabelle 11 wird weiterhin die Veranderung der latenten Steueranspriiche auf Verlustvortrage
im Verhaltnis zum Gewinn nach Steuern aufgezeigt. Dieser Prozentsatz stellt die Obergrenze fir
die potentiell vorgenommene gewinndndernde Bilanzpolitik durch die latenten Steuern auf
Verlustvortrage dar. Bei einem positiven Gewinn nach Steuern ist diese Relation mit durch-
schnittlich 9,0 % nicht unbeachtlich, jedoch deutlich geringer als bei einem negativem Gewinn
nach Steuern (43,0 %). Die Maxima zeigen jeweils, dass in Einzelfallen ein extremer Einfluss auf

den Gewinn moglich ist und damit erhebliches Manipulationspotential besteht.

>8 Dementsprechend wird der durchschnittliche Anteil der DTA LCF am (positiven) Eigenkapital durch Beobach-

tungen erhoht, die im Beobachtungsjahr im SDAX gelistet oder keinem Index zugeordnet waren.

> Dabei handelt es sich um die Symrise AG im Jahr 2005.

106



4. Die Bilanzierungspraxis latenter Steuern auf steuerliche Verlustvortrage nach IFRS

Abbildung 7 gibt Aufschluss (iber die Entwicklung des Anteils der aktiven latenten Steuern auf
Verlustvortrage gemessen am Gesamtbestand der latenten Steueranspriiche im Beobachtungs-
zeitraum. Fiur die Berechnung wurde der Bestand der aktiven Steuerlatenzen vor Saldierung
gem. IAS 12.74 herangezogen. Uber alle Beobachtungen berechnet, betrdgt der Anteil im
Durchschnitt (Median) 22,0 % (14,1 %). Dabei weisen Unternehmen, die im Beobachtungsjahr
im DAX gelistet sind im Mittel (Median) einen Anteil von 13,9% (10,0 %) und MDAX-

Unternehmen einen Anteil von 22,3 % (15,0 %) auf.
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Abbildung 7: Anteil latenter Steueranspriiche auf Verlustvortrage am Gesamtbestand der
latenten Steueranspriiche im Jahresvergleich

Im betrachteten Zeitraum bewegt sich der durchschnittliche Anteil der aktiven latenten Steuern
auf Verlustvortrage gemessen am Gesamtbestand der latenten Steueranspriiche Uber alle
Beobachtungen zwischen 19,3 % und 24,4 %. Das Minimum wurde im Jahr 2008 erreicht. Da
Steuersatzeffekte sowohl die Bewertung der latenten Steuern auf Verlustvortrage als auch die
der Ubrigen latenten Steuern betreffen, dirfte die Unternehmenssteuerreform 2008 das Ver-
haltnis beider Positionen kaum beeinflussen. Demzufolge ist das Minimum in 2008 wahrschein-
lich auf die Finanzkrise zurickzufihren. Denn aufgrund der angespannten Wirtschaftslage in
diesem Zeitraum wurde die Werthaltigkeit eines Teils der bereits aktivierten latenten Steuern
auf Verlustvortrage vermutlich zweifelhaft, so dass diese wertberichtigt werden mussten. Auch
auf neu hinzukommende Verlustvortrage konnten mangels fehlender Werthaltigkeit wahr-

scheinlich keine bzw. relativ wenig latente Steuern aktiviert werden.
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Abbildung 8: Haufigkeitsverteilung der Héhe des Anteils der aktiven latenten Steuern auf
Verlustvortrage am Gesamtbestand der aktiven latenten Steuern

Mit x = Bestand der aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage in Relation zum Gesamtbestand der
aktiven latenten Steuern.

In Abbildung 8 wird die Anzahl der Beobachtungen in Anhéngigkeit der Hohe des Anteils der
aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage am Gesamtbestand der latenten Steueranspriiche
dargestellt. Die Relation kann fir 646 Beobachtungen berechnet werden.’®> Wahrend bei 33
Beobachtungen trotz eines positiven Bestandes an latenten Steuern keine latenten Steuern auf
Verlustvortrage aktiviert sind, bestehen bei 5 Beobachtungen die latenten Steueranspriiche
vollstiandig aus latenten Steuern auf Verlustvortrige.>® Bei 61,8 % der Beobachtungen betrigt
der Anteil weniger als 20 %. Bei ca. 12,7 % der Beobachtungen betragen die latenten Steuern

auf Verlustvortrage mehr als die Halfte des Gesamtbestandes der latenten Steuern.

In Abbildung 9 wird der durchschnittliche Anteil der als nicht werthaltig eingeschatzten Verlust-
vortrage (ULCF) am Gesamtbestand der steuerlichen Verlustvortrage (TLCF) im Jahresvergleich
dargestellt. Die Relation wird fir jede Beobachtung separat berechnet, indem die Verlustvor-
trage, auf die keine latenten Steuern aktiviert sind, durch den Gesamtbestand der Verlustvor-

trage dividiert werden. Folglich kann diese Kennzahl nur dann ermittelt werden, wenn zusatz-

> Die 650 Beobachtungen, bei denen ein separater Ausweis der DTA LCF erfolgt, vermindern sich um zwei Be-

obachtungen, bei denen der Gesamtbestand der DTA nicht ausgewiesen wird. Dies betrifft die TAG Immobilien
AG in den Jahren 2004 und 2005. Fiir weitere zwei Beobachtungen kann die Relation nicht berechnet werden,
da keine latenten Steuern aktiviert sind. Dies betrifft die MPC AG in den Jahren 2005 und 2006.

>% Dies betrifft die Deutsche EuroShop AG in den Jahren 2005 bis 2008 sowie die MPC AG im Jahr 2004.
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lich zur Pflichtangabe ULCF freiwillig der Gesamtbestand der Verlustvortrage (TLCF) ausgewie-

sen wird.

Dabei besteht die Gefahr der Selbstselektion, da moglicherweise nur Unternehmen mit einem
relativ geringen Anteil an nicht werthaltigen Verlustvortragen die TLCF freiwillig angeben, um
sich selbst nicht unnotig schlecht darzustellen. Dies wiirde dazu fiihren, dass der nicht werthal-
tige Anteil der Verlustvortrage tendenziell unterschatzt wird. Dementsprechend dirften die

aufgefihrten Relationen eher zu niedrig sein.

Wie in Abbildung 9 ersichtlich, schwankt der mittlere (mediane) Anteil der nicht werthaltigen
Verlustvortrdage im Beobachtungszeitraum zwischen 45,2 % und 56,2 % (42,5 % und 54,4 %).
Wobei der Hochstwert im Jahr 2008 bzw. 2009 wahrend der Finanzkrise erreicht wurde. Der
durchschnittliche Anteil tber alle verfligbaren Beobachtungen betrdgt 51,0 %. Dies beutet, dass
im Durchschnitt bei weniger als der Halfte der vorhandenen Verlustvortrage davon ausgegan-

gen wird, dass diese kiinftig genutzt werden kdnnen.
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Abbildung 9: Anteil der nicht werthaltigen Verlustvortrdage im Jahresvergleich

Der als nicht werthaltig erachtete Anteil der Verlustvortrage ist bei DAX-Unternehmen mit
durchschnittlich (Median) 37,4 % (31,8 %) deutlich kleiner als bei MDAX-Unternehmen mit
56,8 % (55,5 %). Dies dirfte allerdings auch mit den Voraussetzungen fir die Listung in den
Indizes zusammenhangen. Zu den Kriterien fir die Aufnahme in den DAX und in den MDAX

>87 Dabei weisen

gehoren u.a. die Hohe der Marktkapitalisierung und die des Borsenumsatzes.
DAX-Unternehmen eine héhere Marktkapitalisierung und einen héheren Bérsenumsatz als

MDAX-Unternehmen auf. Die Hohe der nicht werthaltigen Verlustvortrdge kann sowohl die

> vgl. Deutsche Bérse AG (2017), S. 22.
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Marktkapitalisierung als auch den Boérsenumsatz verringern. Nicht werthaltige Verlustvortrage
konnen als negatives Signal hinsichtlich der kinftigen Unternehmensentwicklung betrachtet
werden. Denn eine Nicht-Aktivierung impliziert, dass kiinftig voraussichtlich kein Ergebnis vor-
handen sein wird, gegen das die vorhandenen Verlustvortriage genutzt werden kdnnen, vgl. IAS
12.34. Unter der Annahme, dass Rechnungslegungsinformationen zur Hohe der nicht werthalti-
gen Verlustvortrige vom Markt eingepreist werden,>®® sollten Unternehmen mit héheren nicht
werthaltigen Verlustvortragen einen vergleichsweise geringeren Marktwert aufweisen. Ferner
konnen hohe nichtwerthaltige Verlustvortrage fir eine ungewisse Zukunft und damit fir ein
hoheres Investitionsrisiko sprechen. Dies kann die Anzahl der Investoren und damit den Bor-
senumsatz reduzieren. Infolgedessen erscheint es plausibel, dass Unternehmen mit vergleichs-
weise hoheren nicht werthaltigen Verlustvortragen eher dem MDAX als dem DAX zugeordnet

sind.

Da die steuerlichen Verlustvortrage in einigen Geschaftsberichten aufgegliedert ausgewiesen
werden, ist eine separate Erhebung und Gegeniberstellung von kérperschaftsteuerlichen und
gewerbesteuerlichen Verlustvortragen moglich. Unter der Annahme, dass die Hinzurechnungen
nach § 8 GewStG tendenziell die Kiirzungen nach § 9 GewStG (ibersteigen, dirfte die gewerbe-
steuerliche Bemessungsgrundlage mehrheitlich ber der koérperschaftsteuerlichen Bemes-
sungsgrundlage liegen. Daraus wirde folgen, dass die korperschaftsteuerlichen Verluste im
Vergleich hoher als die gewerbesteuerlichen Verluste waren. Allerdings kennt das Gewerbe-
steuergesetz im Gegensatz zum Korperschaftsteuergesetz keinen Verlustriicktrag, so dass jeder
gewerbesteuerliche Verlust, der nicht mit anderen gewerbesteuerlichen Gewinnen verrechnet
werden kann, vorgetragen werden muss. Dies kdnnte wiederum zu héheren gewerbesteuerli-

chen Verlustvortragen fuhren.

In Abbildung 10 sind die durchschnittlichen kérperschaftsteuerlichen und gewerbesteuerlichen
Verlustvortrage in Prozent der Bilanzsumme dargestellt. Da keine Ausweispflicht fur eine auf-
gegliederte Darstellung nach kdrperschaftsteuerlichen und gewerbesteuerlichen Verlustvortra-
gen besteht, ist aufgrund potentieller Selbstselektion auch hier die Reprasentativitdt einge-

schrankt. Diese wird zusatzlich aufgrund der geringen Beobachtungszahl im Verhaltnis zur

>88 Zeng (2003) kommt zu dem Ergebnis, dass der Eigenkapitalmarkt Verlustvortrage bei der Preisbildung berick-

sichtigt, vgl. Zeng (2003), S. 173 f.
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Gesamtstichprobe begrenzt.”® Ein Vergleich mit Abbildung 6 bestitigt die eingeschrinkte
Reprasentativitat, da die in Abbildung 10 dargestellten mittleren kdrperschaftsteuerlichen und
gewerbesteuerlichen Verlustvortrage deutlich hoher sind als die korrespondierenden Werte

des Gesamtbestandes der steuerlichen Verlustvortrage fir die gesamte Stichprobe.

Da in den meisten Jahren nur eine einstellige Anzahl von Beobachtungen vorliegt, die auch
auslandische Verlustvortrage angeben, werden diese in Abbildung 10 nicht aufgezeigt. Die
korperschaftsteuerlichen (gewerbesteuerlichen) Verlustvortrage betragen im Mittel 19,9 %
(17,7 %) der Bilanzsumme. Aus Abbildung 10 wird deutlich, dass mit Ausnahme des Jahres 2012
die durchschnittlichen korperschaftsteuerlichen Verlustvortrage jeweils tiber den gewerbesteu-
erlichen Verlustvortragen liegen. Dies konnte dafiir sprechen, dass die unterschiedlich hohen
Bemessungsgrundlagen betragsmaBig hohere Auswirkungen aufweisen als die Moglichkeit des

Verlustricktrags.
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Abbildung 10: Mittlere kérperschaft- und gewerbesteuerliche Verlustvortrage in Prozent

der Bilanzsumme im Jahresvergleich
Sowohl die gewerbesteuerlichen als auch die kérperschaftsteuerlichen Verlustvortrage steigen
in der Finanzkrise an. Allerdings erfolgt der sprunghafte Anstieg der gewerbesteuerlichen Ver-
lustvortrage ein Jahr spadter als bei den korperschaftsteuerlichen Verlustvortragen. Dies wirkt
kontraintuitiv, da korperschaftsteuerliche Verluste anders als gewerbesteuerliche Verluste
zurlickgetragen werden konnen und somit erwartet werden kdnnte, dass diese somit tendenzi-

ell langsamer ansteigen. Entweder ist auch hier der Effekt der hoheren gewerbesteuerlichen

> Pro Jahr sind lediglich zwischen elf und 21 Beobachtungen verfiigbar. Da fiir das Jahr 2004 nur drei Beobach-

tungen vorliegen, wird das Jahr 2004 in Abbildung 10 nicht bericksichtigt.
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Bemessungsgrundlage mafigebend oder die Graphik ist aufgrund der geringen Stichprobengro-

Re diesbeziglich nicht aussagekraftig.

4.3 Zwischenfazit

Zusammenfassend kann festgestellt werden, dass absolut gesehen betrachtliche Betrage an
latenten Steuern auf Verlustvortrdge (DTA LCF) in deutschen Konzernabschlissen nach IFRS
ausgewiesen werden. Allerdings kommt den latenten Steuern auf Verlustvortrdage in Relation
zur Bilanzsumme bzw. zum Eigenkapital jedoch eher eine geringe Bedeutung zu. Wahrend der
Finanzkrise, vorwiegend in den Jahren 2008 und 2009, haben sowohl der Gesamtbestand der
Verlustvortrage als auch die nicht werthaltigen Verlustvortrage (im Verhaltnis zur Bilanzsumme)
an Bedeutung gewonnen. Dieser Trend ist seit dem Jahr 2010 wieder leicht riickldufig. Durch-
schnittlich wird weniger als die Halfte aller steuerlichen Verlustvortrage als werthaltig einge-
schatzt und mit latenten Steuern belegt. DAX-Unternehmen weisen im Vergleich zu MDAX-
Unternehmen geringere nicht werthaltige Verlustvortrage (ULCF) in Relation zur Bilanzsumme
auf. Stellt man die Veranderung der latenten Steueranspriiche auf Verlustvortrage dem Gewinn
nach Steuern gegeniber, wird deutlich, dass das bilanzpolitische Gestaltungspotential in Einzel-

fallen erheblich ist.

Da die Entscheidungsniitzlichkeit latenter Steuern auf Verlustvortrage unter anderem durch die
Verstandlichkeit und die Vergleichbarkeit der ausgewiesenen Informationen beeinflusst werden
kann, wurde auch die Ausweisqualitat untersucht. Diesbezliglich ist festzuhalten, dass in einer
Vielzahl von Geschaftsberichten den gesetzlichen Ausweispflichten zu den DTA LCF und zu den
ULCF nicht nachgekommen wird. Dies ldsst Zweifel bezliglich der Qualitdt der Rechnungslegung
im Zusammenhang mit steuerlichen Verlustvortragen aufkommen. Insgesamt hat sich die Aus-
weisquote im Beobachtungszeitraum allerdings sowohl bei den Pflichtangaben als auch bei den
freiwilligen Angaben erhoht. Moglicherweise haben einige Unternehmen nach der Einflihrung
der IFRS erst einige Zeit bendtigt, um die Ausweisvorschriften vollstandig zu verstehen und

umzusetzen.

Die Analyse der Ausweisqualitat hat ferner ergeben, dass die Vergleichbarkeit der ausgewiese-
nen Rechnungslegungsinformationen zu den latenten Steuern auf Verlustvortrage zwischen den
Unternehmen und zum Teil sogar zwischen den einzelnen Geschaftsjahren eines Unternehmens

nicht immer gegeben ist. Dies liegt vor allem daran, dass der Ausweis sehr heterogen erfolgt.
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Problematisch hinsichtlich der Vergleichbarkeit ist insbesondere die teilweise aggregierte Dar-
stellung. Obwohl 1AS 12.81 (g) (i) eine separate Angabe vorsieht,”® werden die DTA LCF in der
Bilanzierungspraxis haufig mit anderen Positionen aggregiert (z.B. mit latenten Steueranspri-
chen auf Zinsvortrage, Steuergutschriften und/oder temporéare Differenzen) ausgewiesen. Seit
Beginn des Beobachtungszeitraums im Jahr 2004 werden zunehmend aggregierte Angaben
getatigt. Dieser Trend ist insbesondere hinsichtlich der Vergleichbarkeit der Geschaftsberichte
negativ zu bewerten, da die in einer Position zusammengefassten GroRen zwischen den einzel-
nen Unternehmen variieren. Positiv ist anzumerken, dass die Informationen zu den aktiven

latenten Steuern auf Verlustvortrage in fast allen Fallen verstandlich dargestellt wurden.>*

Der Ausweis der steuerlichen Verlustvortrage erfolgt deutlich uneinheitlicher als der der akti-
ven latenten Steuern auf Verlustvortrage. Einerseits werden in den Geschaftsberichten ver-
schiedene Komponenten der steuerlichen Verlustvortrage (ULCF, TLCF und RLCF) ausgewiesen.
Diese sind zum Teil nur innerhalb eines Textes und nicht tabellarisch aufgefiihrt, wodurch die
Beschaffung der jeweiligen Information relativ zeitintensiv sein kann. Andererseits variieren die
Positionen in ihrer Ausweisform: So werden die steuerlichen Verlustvortrage dhnlich wie beim
Ausweis der DTA LCF zum Teil aggregiert (z.B. mit Zinsvortragen, Steuergutschriften und/oder
abzugsfihigen temporaren Differenzen) ausgewiesen. Werden die Verlustvortrage separat
aufgefiihrt, kdnnen im Wesentlichen noch einmal drei Varianten beim Ausweis unterschieden
werden. In der Mehrzahl der Falle werden die Verlustvortrage als ein Betrag angegeben, ohne
zu erldutern, was sich hinter diesem Betrag verbirgt. Oft werden die Verlustvortrage auch auf-
gegliedert, i.d.R. nach korperschaftsteuerlichen, gewerbesteuerlichen und ggf. ausldandischen
Verlustvortragen ausgewiesen. Bisweilen wird auch nur ein Betrag ausgewiesen und es wird
zusatzlich erldutert, was sich hinter diesem Betrag verbirgt (i.d.R. die korperschaftsteuerlichen
Verlustvortrage gegebenenfalls inklusive auslandischer Verlustvortrage). Diese unterschiedliche

Ausweispraxis erschwert den Vergleich der Verlustvortrage zwischen den Unternehmen enorm.

Vor dem Hintergrund, dass die Abschlisse nach IFRS vor allem entscheidungsniitzliche Informa-

tionen bieten sollen,*®? ist die vorherrschende Rechnungslegungspraxis kritisch zu beurteilen.

>% vgl. hierzu auch Loitz (2007), S. 786 f.

1 Die unverstindlichen Ausnahmen betreffen die K&S AG im Jahr 2008, welche widerspriichliche Angaben zu den
aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage tatigt und die TAG Immobilien AG im Jahr 2006, welche passive
latente Steuern auf Verlustvortrage ausweist.

2 vgl. IASB (2018), Rn. 1.2.
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Eine Ursache fiir die uneinheitlichen Angaben konnte darin liegen, dass die Art des Ausweises
der steuerlichen Verlustvortrage im Standard nicht niher konkretisiert wird.>*® Insofern wire
es wlinschenswert, dass die Standardsetter die Art und Weise der Darstellung der einzelnen
Positionen prazisieren und eine Saldierung mit anderen Positionen explizit verbieten. Somit
konnte die Vergleichbarkeit, die Transparenz und folglich auch die Entscheidungsnitzlichkeit

der publizierten Informationen erhéht werden.>**

>% Eiir eine Evaluation des Ausweisverhaltens nach 1AS 12 vgl. auch Kvaal/Nobes (2013).

Diese Auffassung teilen auch Kvaal/Nobes (2013) und Meyer (2013), vgl. Kvaal/Nobes (2013), S. 267; Meyer
(2013), S. 266.
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5. Latente Steuern auf steuerliche Verlustvortrage und die Prognose der
kiinftigen Unternehmensperformance®”

5.1 Forschungsfrage, Relevanz und Beitrag zur Forschung

Der Informationsgehalt latenter Steuern ist Gegenstand zahlreicher Analysen in der internatio-

596

nalen Accounting-Forschung.”™ In einer Vielzahl von Arbeiten kénnen Belege daflir gefunden

%7 Dies kann zum einen

werden, dass latente Steuern vom Kapitalmarkt eingepreist werden.
darauf zurickgefiuhrt werden, dass aktive und passive latente Steuern Erwartungen Uber kinf-
tige Steuerersparnisse und Steuerbelastungen abbilden, welche kiinftige Gewinne, Cashflows
und damit den Unternehmenswert beeinflussen.>®® Zum anderen kénnen aktive latente Steu-
ern interne Erwartungen des Managements Uber die kiinftige Performance widerspiegeln.599

Der Zusammenhang zwischen latenten Steuern und der kiinftigen Performance wurde erst in

%90 Die in der bisherigen Forschung gewonnenen

vergleichsweise wenigen Arbeiten untersucht.
Erkenntnisse deuten darauf hin, dass die Zusammenhange zwischen den verschiedenen Kom-
ponenten der latenten Steuern und der kiinftige Unternehmensperformance unterschiedlich
groR sind und zum Teil sogar entgegengesetzte Vorzeichen aufweisen.®®* Demzufolge ist eine
separate Analyse der Komponenten sinnvoll. Latente Steuern auf Verlustvortrage stellen dabei
eine besonders interessante Komponente dar, da ein steuerlicher Verlustvortrag eine gewisse
Unsicherheit Gber kiinftige Entwicklungen impliziert und gleichzeitig fir einen potentiell kiinfti-
gen wirtschaftlichen Vorteil in Form einer verminderten Steuerzahlung steht. Das Entstehen
und Vorhandensein von Verlustvortragen deutet in erster Linie auf wirtschaftliche Schwierigkei-

ten hin, da in der Vergangenheit Verluste entstanden sind, die bisher nicht genutzt werden

konnten. Allerdings missen und diirfen latente Steuern auf Verlustvortrage nach IFRS dann

>% Bej diesem Kapitel handelt es sich um eine Uiberarbeitete Fassung des Artikels Dreher/Eichfelder/Noth (2017).

Vgl. Kapitel 3.

Vgl. u.a. Chaney/leter (1994); Amir/Kirschenheiter/Willard (1997); Ayers (1998); Amir/Sougiannis (1999);
Lynn/Seethamraju/Seetharaman (2008); Chang/Herbohn/Tutticci (2009); Chludek (2011b); Breitkreuz (2012a);
Meyer (2013).

Vgl. hierzu u.a. die Ausfiihrungen von Chaney/Jeter (1994), S. 93 f. und Amir/Sougiannis (1999), S. 1.

Vgl. Gordon/Joos (2004), S. 98; Herbohn/Tuttici/Khor (2010), S. 770.

Vgl. Cheung/Krishnan/Min (1997); Gordon/Joos (2004); Lev/Nissim (2004); Legoria/Sellers (2005); Jung/Pulliam
(2006); Herbohn/Tuttici/Khor (2010); im weiteren Sinne vgl. auch Dhaliwal/Kaplan/ Laux/Weisbrod (2013) und
Flagmeier (2017).

Dies betrifft beispielsweise aktive latente Steuern, passive latente Steuern und die Wertberichtigung auf
latente Steuern (auf Verlustvortrage), vgl. u.a. Legoria/Sellers (2005), S. 159; Herbohn/Tuttici/Khor (2010), S.
785.
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aktiviert werden, wenn die zugrunde liegenden steuerlichen Verlustvortrage als werthaltig
erachtet werden, d.h. wahrscheinlich zu einer Steuerentlastung in zukiinftigen Perioden flihren,

vgl. IAS 12.34.

Die empirische Literatur zur Prognoserelevanz zeigt, dass Rechnungslegungsinformationen zu
latenten Steuern in einem signifikanten Zusammenhang zu kiinftigen Steuerzahlungen ste-

602

hen Flagmeier (2017) kann zeigen, dass auch aktive latente Steuern auf Verlustvortrage mit

der kiinftigen Steuerzahlung in einem signifikanten Zusammenhang stehen.®®

Signifikante
Zusammenhange implizieren allerdings nicht zwingend, dass die Rechnungslegungsinformation
auch fur die Prognose geeignet ist. Wahrend Cheung/Krishnan/Min (1997) zu dem Ergebnis
kommen, dass die Prognosefehler bei Beriicksichtigung der latenten Steuerverbindlichkeiten
und des latenten Steueraufwandes bei der Prognose der tatsichlichen Steuerzahlung sinken, ***
fihrt die Bericksichtigung von latenten Steuern bei Chludek (2011a) in den meisten Fallen zu

hoheren Prognosefehlern und damit entgegen der Erwartungen zu einer ungenaueren Progno-

se der kiinftigen Steuerzahlung.®®

Die Literatur kommt ferner Gbereinstimmend zu dem Ergebnis, dass ein signifikanter Zusam-
menhang zwischen der ,Valuation Allowance” auf latente Steuern bzw. den nicht bilanzierten
(,unrecognised”) latenten Steuern und der kinftigen Performance besteht.®%
Herbohn/Tutticci/Khor (2010) und Flagmeier (2017) stellen einen signifikanten Zusammenhang
zwischen der kiinftigen Performance und den nicht bilanzierten latenten Steuern auf Verlust-
vortrage bzw. den Verlustvortragen, auf die keine latenten Steuern aktiviert sind, fest.®” Da
beide Arbeiten jedoch lediglich Zusammenhdnge untersuchen, lassen die Ergebnisse keine
Schlussfolgerung zu, ob die Positionen auch zu einer genaueren Prognose der kiinftigen Per-
formance beitragen konnen. Lediglich Cheung/Krishnan/Min (1997) prognostizieren die kinfti-
ge Performance im Rahmen von Out-of-Sample-Tests. Sie kdnnen zeigen, dass die Prognosefeh-

ler sinken, wenn bei der Prognose des operativen Cashflows die latenten Steuerverbindlichkei-

ten oder der latente Steueraufwand der Vorperiode beriicksichtigt werden.®®® Da

%92 vigl. Gordon/Joos (2004), S. 119; Chludek (2011a), S. 3.

Vgl. Flagmeier (2017), S. 32.

Vgl. Cheung/Krishnan/Min (1997), S. 6, 12.

Vgl. Chludek (2011a), S. 3.

Vgl. Gordon/Joos (2004), S. 121; Legoria/Sellers (2005), S. 154; Jung/Pulliam (2006), S. 66.
Vgl. Herbohn/Tutticci/Khor (2010), S. 785; Flagmeier (2017), S. 32.

Vgl. Cheung/Krishnan/Min (1997), S. 6, 12.
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Cheung/Krishnan/Min (1997) lediglich eine Verbesserung des Prognosemodells fiir die Progno-
se von Nach-Steuer-Performancemalien aufzeigen, bleibt unklar, ob sich die Ergebnisse aus den
korrekt abgebildeten internen Erwartungen des Managements hinsichtlich der kiinftigen Per-
formance und/oder durch die zeitliche Umkehr der temporéren Differenzen als kinftige Steu-

ermehr- oder -minderzahlungen ergeben.

In diesem Kapitel steht die Frage im Mittelpunkt, ob Rechnungslegungsinformationen zur
Werthaltigkeit steuerlicher Verlustvortrage einen Beitrag zur Prognose der kiinftigen Vor-
Steuer-Unternehmensperformance leisten kénnen. Dabei wird untersucht, ob die verpflichtend
auszuweisenden Verlustvortrage, auf die keine latenten Steuern aktiviert sind, und freiwillig
offengelegte Informationen (wie der Gesamtbestand der steuerlichen Verlustvortrage und die
Wertberichtigung auf latente Steuern auf Verlustvortrage) sinnvoll zur Prognose der kiinftigen
Performance beitragen kénnen. Zusatzlich wird tGberprift, ob die freiwillige Offenlegung an sich
Rickschliisse auf kiinftige Ergebnisse zulasst. Dafir werden zundchst im Rahmen von In-
Sample-Tests Zusammenhdnge zwischen den Variablen und der kiinftigen Performance unter-
sucht. Des Weiteren wird der Erklarungsgehalt verschiedener Prognosemodelle miteinander
verglichen. Der Fokus der Analyse liegt allerdings auf Out-of-Sample-Tests. Mit diesen kann
Uber den Erklarungsgehalt eines Modells hinaus untersucht werden, welche Variablen zur
Prognose der kiinftigen Performance geeignet sind. Dies gelingt, indem die prognostizierte mit
der tatsachlichen Performance verglichen wird. Dabei wird die Hohe der jeweiligen Schatzfehler

bei Anwendung der unterschiedlichen Prognosemodelle gegenibergestellt.

Die hier untersuchte Forschungsfrage ist in mehrfacher Hinsicht interessant. Wie Ohlsen (1995)
zeigen kann, beeinflusst die kiinftige Unternehmensperformance den Marktwert eines Unter-

nehmens. ®%°

Die klnftige Unternehmensperformance ist jedoch ungewiss und kann lediglich
geschatzt werden. Sofern Rechnungslegungsinformationen (zu steuerlichen Verlustvortragen)
die Prognose der kiinftigen Performance verbessern, sollten sie ebenfalls vom Markt einge-
preist werden. Denn in diesem Fall bieten sie wichtige Informationen fir Anteilseigner, potenti-
elle Investoren und Glaubiger. Geeignete Modelle zur Prognose kiinftiger Cashflows und Ge-
winne sind auch fiir eine groe Anzahl von Forschungsfragen in der Accounting- und Finance-

Literatur sowie in der Praxis (z.B. flr Finanzanalysten) von immenser Bedeutung. Nicht zuletzt

sollte der Prognosebeitrag der Rechnungslegungsinformationen zu den latenten Steuern (auf

%9 ygl. Ohlsen (1995), S. 663.
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Verlustvortrage) auch fiir die Standardsetter interessant sein. Denn diese missen die Komplexi-
tat der Bilanzierung®® und den Informationsgehalt der latenten Steuern (auf Verlustvortrige)
gegeneinander abwagen und weitestgehend sicherstellen, dass die Entscheidungsniitzlichkeit
des Jahresabschlusses durch die Rechnungslegungsinformationen zu den steuerlichen Verlust-

vortragen verbessert, zumindest jedoch nicht negativ beeinflusst wird.

Die durchgefiihrte Analyse erweitert die Forschung in mehrfacher Hinsicht. Bisher zeigen For-
schungsergebnisse, dass Informationen zu der Hohe der nicht aktivierten latenten Steuern (auf
Verlustvortrige) aus dem Anhang Informationen hinsichtlich kiinftiger Steuerzahlungen®! und

612

bezliglich der Nachhaltigkeit von Verlusten beinhalten. Ferner kdnnen Zusammenhange

zwischen Rechnungslegungsinformationen zu latenten Steuern (auf Verlustvortrage) und der

®13 Bisher wurde hinsichtlich der laten-

kiinftigen Unternehmensperformance dargelegt werden.
ten Steuern auf Verlustvortrage allerdings nicht berticksichtigt, dass ein signifikanter Zusam-
menhang mit der kiinftigen Performance nicht zwangslaufig bedeutet, dass diese Position auch
fiir die Prognose der kiinftigen Performance geeignet ist. So spiegeln die hier erzielten Ergeb-
nisse der In-Sample-Tests einen (zum Teil) signifikant negativen Zusammenhang zwischen den
nicht werthaltigen Verlustvortragen und der kiinftigen Performance wider. Die Out-of-Sample-
Tests zeigen hingegen, dass die Beriicksichtigung der nicht werthaltigen Verlustvortrage zu
steigenden Prognosefehlern fiihrt. Folglich wird das Prognosemodell durch Integration der

Variablen ungenauer und damit schlechter. Dieses Ergebnis gilt sowohl fiir die Prognose der

Vor-Steuer-Performance als auch fir die Prognose der Nach-Steuer-Performance.

Der in dieser Arbeit genutzte Datensatz basiert auf handerhobenen Jahresabschlussinformatio-
nen, wodurch detaillierte Angaben im Anhang zu den latenten Steuern auf Verlustvortrage
berucksichtigt werden konnten. Folglich kann zusatzlich zur Prognoseeignung von Pflichtanga-
ben auch Uberpriift werden, ob der freiwillige Ausweis von weiteren Informationen zur Wert-
haltigkeit der Verlustvortrage einen Riickschluss auf die kiinftige Performance zuldsst. Somit
wird erstmalig eine potentielle Signalwirkung des Ausweisverhaltens im Zusammenhang mit

latenten Steuern auf Verlustvortrage untersucht.

%19 vigl. u.a. Laux (2013), S. 1357 f.; Weber (2009), S. 1175.

Vgl. Cheung/Krishnan/Min (1997), S. 6, 12; Laux (2013), S. 1359; Flagmeier (2017), S. 20.

Vgl. Dhaliwal/Kaplan/Laux/Weisbrod (2013), S. 162.

Vgl. Gordon/Joos (2004), S. 121; Legoria/Sellers (2005), S. 154; Jung/Pulliam (2006); S. 66; Herbohn/Tutticci/
Khor (2010), S. 785; Flagmeier (2017), S. 32.
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Ein weiterer Beitrag wird fiir die Literatur zum Informationsgehalt von Verlusten erzielt. Nach-
folgend wird gezeigt, dass die Ungleichbehandlung von Gewinnen und Verlusten von elementa-
rer Bedeutung fir die Prognose der kiinftigen Performance ist, da die Ergebnispersistenz eines
Verlustes geringer ist als die eines Gewinns.®** Die unterschiedliche Ergebnispersistenz kann
sinnvoll durch die simultane Beriicksichtigung einer Dummy-Variablen, die Verlustjahre identifi-
ziert, und einen Interaktionsterm dargestellt werden. Sofern dies im Prognosemodell berick-

sichtigt wird, sinken die Prognosefehler signifikant.

Kapitel 5 ist wie folgt aufgebaut: In Abschnitt 5.2 folgt die Entwicklung der Hypothesen. Danach
wird das Modell in Abschnitt 5.3 hergeleitet. Abschnitt 5.4 bietet eine deskriptive Statistik
wichtiger Modellvariablen. In Abschnitt 5.5 werden die Ergebnisse der In-Sample-Tests und der
Out-of-Sample-Tests dargestellt und erlautert. Das Kapitel schlieRt mit einem Zwischenfazit in

Abschnitt 5.6.

5.2 Hypothesen

Gordon/Joos (2004), Legoria/Sellers (2005), Herbohn/Tutticci/Khor(2010) und Flagmeier (2017)
kdnnen empirisch nachweisen, dass die ,Valuation Allowance”, die nicht bilanzierten (,un-
recognised”) aktiven latenten Steuern (auf Verlustvortrage) und die Verlustvortrage, auf die
keine latenten Steuern aktiviert sind, in einem signifikanten Zusammenhang zur kiinftigen

®1> Da die nicht aktivierten latenten Steuern auf Verlustvor-

Unternehmensperformance stehen.
trage bzw. die ,Valuation Allowance” auf latente Steuern auf Verlustvortrdage nach IFRS keiner
Ausweispflicht unterliegen, werden in dieser Arbeit die Verlustvortrage, auf welche keine laten-
ten Steuern aktiviert sind (ULCF), herangezogen. Diese GroRe unterliegt der Ausweispflicht
gemaR |AS 12.81 (e) und entspricht dem Betrag, der nicht aktivierten latenten Steuern auf
Verlustvortrage dividiert durch den mafigeblichen Steuersatz. Die ULCF haben gegeniiber den
nicht aktivierten latenten Steuern auf Verlustvortrage den Vorteil, dass sie nicht vom Steuersatz
beeinflusst werden. Somit resultieren Veranderungen der ULCF lediglich aus Werthaltigkeitsbe-

urteilungen bzw. aus dem Hinzukommen neuer nicht werthaltiger Verlustvortrage und kénnen

nicht durch unterschiedliche Steuersatze oder durch Steuersatzanderungen verzerrt werden.

®* Dies gilt zumindest fir die hier verwendete Stichprobe. Fiir dhnliche Ergebnisse, die fiir eine Ungleichbehand-

lung von Gewinnen und Verlusten sprechen vgl. u.a. Hayn (1995), S. 127 f.; Joos/Plesko (2005), S. 849; Li (2011),
S. 3.

Vgl. Gordon/Joos (2004), S. 121; Legoria/Sellers (2005), S. 154; Jung/Pulliam (2006), S. 66; Herbohn/Tutticci/
Khor (2010), S. 785; Flagmeier (2017), S. 32.
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Aus theoretischer Sicht gibt es zwei wesentliche Griinde, warum Rechnungslegungsinformatio-
nen zu steuerlichen Verlustvortragen geeignet sein kdnnen, die Prognose der kiinftigen Perfor-
mance zu verbessern. Zum einen implizieren aktive latente Steuern auf Verlustvortrage kiinftige
Steuerersparnisse und beeinflussen somit bei Nutzung der ihnen zugrunde liegenden Verlust-
vortrage in zukilnftigen Perioden die korrespondierenden Cashflows bzw. Gewinne nach Steu-
ern. Dieser Effekt, der lediglich aus der Nutzung der Verlustvortrage resultiert, wird in dieser
Arbeit nicht weiter thematisiert.®'® Zum anderen ist die Bilanzierung latenter Steueranspriiche
auf Verlustvortrage nach Rechnungslegungssystemen wie IFRS und US GAAP vor allem von
Schatzungen des kiinftig zu versteuernden Einkommens abhangig. Gemald 1AS 12.34 ist ein
latenter Steueranspruch auf steuerliche Verlustvortrage (DTA LCF) nur in dem Umfang zu bilan-
zieren, in dem es wahrscheinlich ist, dass klnftig ein zu versteuerndes Ergebnis zur Verfiigung
stehen wird, gegen das die noch nicht genutzten steuerlichen Verluste verwendet werden
konnen. Dementsprechend verlangt die Bilanzierung der DTA LCF, dass das Management Prog-

nosen Uber das kiinftig zu versteuernde Einkommen erstellt.

Obwohl der zu versteuernde Gewinn in der Regel nicht mit dem buchhalterischen Gewinn
identisch ist, kdnnen Zusammenhange zwischen dem zu versteuernden Ergebnis und buchhal-
terischen PerformancegrofRRen, wie z.B. dem operativen Cashflow und dem Gewinn vor Steuern
erwartet werden. Sofern das Management standardkonform entsprechend der internen Erwar-
tungen bilanziert, sollten die DTA LCF bzw. die ULCF interne Informationen Uber die geschatzte
kiinftige Unternehmensentwicklung widerspiegeln.617 Somit sollte ein negativer Zusammen-
hang zwischen den ULCF und der kiinftigen Performance bestehen. Erwartet das Management
z.B. kiinftig eine Verbesserung der Unternehmenslage, so dass voraussichtlich mehr Verlustvor-
trage genutzt werden kdnnen als bisher erwartet, fihrt dies zu einer Neubewertung der vor-
handenen Verlustvortrage. Folglich sinken die ULCF. Dementgegen kann eine Erhéhung der
ULCF entweder aus einer Wertberichtung auf die DTA LCF oder aus neu hinzugekommenen
Verlustvortragen, die als nicht werthaltig eingeschatzt werden, resultieren. Beide Ursachen

sprechen tendenziell fiir eine intern erwartete Verschlechterung der kiinftigen Performance. Im

®% |n einer Sensitivitatsanalyse wird durch die Verwendung von Nach-Steuer-Performancemalen der Effekt der

zeitlichen Umkehr zwar nicht separat Uberprift, allerdings implizit bericksichtigt, vgl. Abschnitt 5.5.4. Fiir Stu-
dien zum Thema Prognose kiinftiger Steuerzahlungen mittels latenter Steuern vgl. Cheung/Krishnan/ Min
(1997), Gordon/Joos (2004), Chludek (2011a), Laux (2013) und Flagmeier (2017).

Vgl. Gordon/Joos (2004), S. 98 ff.; Herbohn/Tutticci/Khor (2010), S. 764 ff.; Dhaliwal/Kaplan/Laux/Weisbrod
(2013), S. 137.
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ersten Fall wurden die Erwartungen lber das kiinftig zu versteuernde Ergebnis (negativ) revi-
diert, so dass Wertberichtigungen vorgenommen werden mussten. Im zweiten Fall sind neue
Verluste entstanden, welche wahrscheinlich kiinftig nicht genutzt werden kénnen. Tabelle 12
zeigt eine Ubersicht Giber den Zusammenhang zwischen der Verdnderung der Héhe der ULCF
und der kinftige Performance (vor Steuern)618 bei standardkonformer Bilanzierung nach IAS

12.34 und unter sonst gleichen Bedingungen.

ULCF Ursache erwarteter Zusammenhang mit
kiinftiger Performance vor Steuern
Anstieg e Verinderte Werthaltigkeitsbeurteilung (-)
e Hinzukommen neuer ULCF (-)
Verminderung e Nutzung (-)
e \Verfall keine
e Verinderte Werthaltigkeitsbeurteilung (-)

Tabelle 12: Erwarteter Zusammenhang zwischen der Veranderung der Verlustvortrage, auf welche keine
latenten Steuern aktiviert sind, und der kiinftigen Performance vor Steuern

Mit ULCF = Verlustvortrage, auf die keine latenten Steuern aktiviert sind.

Ein beobachtbarer Zusammenhang zwischen den ULCF und der kiinftigen Performance setzt
allerdings voraus, dass das Management in der Lage ist, das kiinftig zu versteuernde Einkom-
men bzw. die kiinftige Lage des Unternehmens richtig zu prognostizieren. Weiterhin missen
diese internen Prognosen auch tatsachlich fiir die Werthaltigkeitsbeurteilung herangezogen
und durch die Bilanzierung der latenten Steuern auf Verlustvortrage wahrheitsgetreu abgebil-
det werden. Einen Anreiz fur standardkonforme Bilanzierung ergibt sich neben dem intrinsi-
schen Anspruch, entscheidungsniitzliche Informationen offenzulegen, beispielsweise auch aus

Reputationsrisiken.®*?

Beruht die Hohe der ULCF auf einer standardkonformen Bilanzierung
nach bestem Wissen und Gewissen des Managements, konnen die ULCF einen Indikator fir die
kiinftige Unternehmensperformance darstellen und ggf. die Prognose kiinftiger Perfor-

mancegroRen verbessern. Daraus ergeben sich die folgenden Hypothesen:

% Es wird die kiinftige Performance vor Steuern herangezogen, weil die Nach-Steuer-Performance ggf. durch die

kiinftige Nutzung der Verlustvortrage beeinflusst werden kann.

Unter anderem zeigen Gleason/Jenkins/Johnson (2008), dass nachtragliche Berichtigungen des Jahresabschlus-
ses vom Kapitalmarkt bestraft werden, vgl. Gleason/Jenkins/Johnson (2008), S. 84. Vgl. auch die Argumentation
von Dhaliwal/Kaplan/Laux/Weisbrod (2013), S. 157 f. Fur einen allgemeinen Literaturiiberblick zum Thema vgl.
Leuz/Wysocki (2016).
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H1la: Es besteht ein negativer Zusammenhang zwischen den Verlustvortrdgen, auf welche keine

latenten Steuern aktiviert sind, und der kiinftigen Unternehmensperformance.

H1b: Die Beriicksichtigung der Verlustvortréige, auf welche keine latenten Steuern aktiviert sind,

flihrt zu einer genaueren Prognose der kiinftigen Unternehmensperformance.

Ferner stellt sich die Frage, ob freiwillig offengelegte Rechnungslegungsinformationen zu den
steuerlichen Verlustvortragen Riickschliisse auf die kiinftige Performance zulassen. Es gibt
bereits einige Studien, die den Zusammenhang zwischen der Qualitdt der Offenlegung bzw.
dem freiwilligen Ausweis bestimmter GréBen und der Unternehmensperformance untersu-

620

chen.”” Jiao (2011) kann einen signifikant positiven Zusammenhang zwischen der ,Research

21 Merkley

Disclosure” und dem Marktwert bzw. der kiinftigen Performance nachweisen.
(2014) findet heraus, dass die Quantitdt der Offenlegung im Bereich F&E in Textform in einem
negativen Zusammenhang zur Unternehmensperformance steht, wobei die Bereitschaft zur
Offenlegung von Ergebnisprognosen in einem positiven Zusammenhang zur Performance

steht.®?

Hamrouni/Miloudi/Benzkriem (2015) untersuchen in ihrer Arbeit, ob ein Zusammen-
hang zwischen zusatzlichen Informationen im Jahresabschluss und der Unternehmensperfor-
mance existiert. Sie finden Hinweise dafiir, dass die Bereitstellung freiwilliger Angaben im

%23 Eugster/Wagner

Jahresabschluss ein positives Signal hinsichtlich der Performance darstellt.
(2015) kommen zu dem Ergebnis, dass Unternehmen, deren Berichterstattung qualitativ hoch-
wertig ist, eine héhere kinftige Performance aufweisen.®®® Flagmeier/Miiller (2016) finden
heraus, dass die Unsicherheit hinsichtlich der kiinftigen Nutzung der Verlustvortrage signifikant

623 Insgesamt sprechen die

mit der Qualitdt und dem Umfang des Ausweises zusammenhangen.
empirischen Belege dafiir, dass ein Zusammenhang zwischen der freiwilligen Offenlegung von

zusatzlichen Informationen im Jahresabschluss und der (kiinftigen) Performance besteht.

Basierend auf den Ergebnissen der bisherigen Forschung liegt die Schlussfolgerung nahe, dass
die Berucksichtigung von freiwillig offengelegten Rechnungslegungsinformationen zu den steu-

erlichen Verlustvortrdgen die Prognose der kiinftigen Unternehmensperformance verbessern

20 Eiir einen allgemeinen Uberblick iiber die empirische Literatur zum Thema Offenlegung, vgl. Healy/Palepu
(2001).

Vgl. Jiao (2011), S. 649.

Vgl. Merkley (2014), S. 31.

Vgl. Hamrouni/Miloudi/Benzkriem (2015), S. 609.

Vgl. Eugster/Wagner (2015), S. 4.

Vgl. Flagmeier/Mdiller (2016), S. 28.
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konnte. Jiao (2011) argumentiert, dass das Management Informationen offenlegt, um positive
interne Erwartungen hinsichtlich der kiinftigen Unternehmensperformance an die Bilanzadres-
saten zu kommunizieren.®® Wie bisherige Forschungsergebnisse zeigen, kann eine hohe Aus-
weisqualitat bestehende Informationsasymmetrien vermindern, was zu geringeren Kapitalkos-

ten und damit zu einem héheren Unternehmenswert fiihrt. %%’

Demnach haben Manager einen
Anreiz, positive Erwartungen durch qualitativ hochwertige und freiwillige Offenlegung nach
auBen zu kommunizieren. Schlechte Nachrichten fihren im Umkehrschluss zu héheren Kapital-
kosten und einem geringeren Unternehmenswert. Demzufolge konnte das Management dazu
geneigt sein, diese zu verschweigen oder zumindest flr eine gewisse Zeit zurlick zu halten,
sofern es wahrscheinlich erscheint, dass dieses Verhalten nicht durch den Kapitalmarkt oder
durch Finanzanalysten aufgedeckt und bestraft wird.®?® Jiao (2011) und Eugster/Wagner (2015)
finden einen positiven Zusammenhang zwischen MaligroRen fur Ausweisqualitat und der kinf-

2% Die Ergebnisse lassen vermuten, dass erfolgreichere Un-

tigen Unternehmensperformance.
ternehmen mit Hilfe eines vergleichsweise hohen Offenlegungsniveaus eine Selbstselektion
vornehmen. Weniger erfolgreiche Unternehmen haben hingegen einen Anreiz, ihr Offenle-

gungsniveau auf ein Mindestmal’ zu begrenzen.

Im Zusammenhang mit den steuerlichen Verlustvortragen gibt es zwei GroRRen, die besonders
dazu geeignet sind, das Offenlegungsniveau zu untersuchen. Dazu gehoren der Gesamtbestand
der steuerlichen Verlustvortrdage (TLCF) sowie die Wertberichtigung auf die latenten Steuern
auf Verlustvortrage (VAL). Beide GroRen ermoglichen zusammen mit den ausweispflichtigen
ULCF bzw. DTA LCF eine quantitative Beurteilung der Werthaltigkeit der steuerlichen Verlust-
vortrage. Dabei gilt grundsatzlich, dass ein hoher (geringer) Anteil werthaltiger Verlustvortrage
ein positives (negatives) Signal hinsichtlich der kiinftigen Performance impliziert. Aufgrund der
hoheren Ausweisquote und der Unabhédngigkeit von Steuersdtzen weisen die TLCF bei der

Analyse Vorteile gegeniiber den VAL auf.

Da ein Wechsel der Offenlegungsqualitat in den Jahresabschliissen eines Unternehmens auf-
grund des Prinzips der Bilanzstetigkeit nur in begrenztem Umfang maoglich ist, ist die Signalwir-

kung durch den freiwilligen Ausweis zeitlich relativ invariant. Somit kdnnen Unternehmen, die

%% vgl. Jiao (2011), S. 647.

Vgl. Verrecchia (1983), S. 179 ff.; Healy/Palepu (2001), S. 408 ff.; Botosan (2006), S. 33 f.
Vgl. Verrecchia (1983), S. 179 f.
Vgl. Jiao (2011), S. 665 f.; Eugster/Wagner (2015), S. 44 f.
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tendenziell Gber einen verhdltnismaBig hohen Anteil werthaltiger Verlustvortrage verfiigen,
dies durch zuséatzliche Angaben glaubhaft vermitteln. Unternehmen mit einem hohen Anteil
von ULCF wirden mit der freiwilligen Offenlegung der TLCF bzw. VAL explizit auf die geringe
Werthaltigkeitsquote hinweisen und somit ihre angespannte Lage offenlegen. Folglich kann das
Management die positiven internen Erwartungen hinsichtlich des kiinftig zu versteuernden
Einkommens durch die freiwillige Offenlegung der TLCF glaubhaft an den Bilanzadressaten
vermitteln. Denn der Bilanzadressat kann antizipieren, dass es nur fir erfolgreichere Unter-
nehmen vorteilhaft ist, ein Signal in Form von freiwilliger Offenlegung der TLCF zu senden.

Daraus ergeben sich die folgenden Hypothesen:

H2a: Zwischen dem freiwilligen Ausweis von Informationen zur Werthaltigkeit der steuerlichen
Verlustvortrdge und der kiinftigen Unternehmensperformance besteht ein positiver Zu-

sammenhang.

H2b: Die Beriicksichtigung von freiwillig publizierten Informationen zu latenten Steuern auf
Verlustvortréige fiihrt zu einer genaueren Prognose der kiinftigen Unternehmensperfor-

mance.

5.3 Methodik und Herleitung des Regressionsmodells

Der Fokus der nachfolgenden Untersuchung liegt darin, herauszufinden, ob die Berlicksichti-
gung von Rechnungslegungsinformationen zu latenten Steuern (auf Verlustvortrige) die Prog-
nose der kiinftigen Performance verbessern kann. Um die Forschungsfrage zu beantworten,
werden verschiedene empirische Tests durchgefiihrt. Zuerst wird mit einem einfachen Modell
der Zusammenhang zwischen wenigen erkldarenden Variablen und der klnftigen Performance
untersucht. Danach wird Gberprift, ob die Beriicksichtigung zusatzlicher Variablen, unter ande-
rem Rechnungslegungsinformationen zu latenten Steuern (auf Verlustvortrige), den Erkla-
rungsgehalt des Modells erhoht. Diese In-Sample-Tests basieren hauptsachlich auf F-Tests und
dem Vergleich der adjusted R’-Werte. Sofern durch die Integration zusitzlicher Variablen der
Erklarungsgehalt des Modells steigt, wird die kinftige Performance im Rahmen von Out-of-
Sample-Tests prognostiziert und mit der tatsdchlichen kiinftigen Performance verglichen. Zur
Uberpriifung der Prognoseeignung werden in Anlehnung an Lev/Li/Sougiannis (2010) und

Eng/Vichitsarawong (2017) der absolute Schatzfehler MAFE und der Theil'sche Ungleichungsko-
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31 MAFE ist der Mittelwert

effizient (auch bekannt als Theil'sche U-Statistik)®*° herangezogen.
der absoluten Differenzen zwischen der tatsachlichen und der prognostizierten Performance.
Der Theil'sche Ungleichungskoeffizient (U) ist ein gewichteter Durchschnitt des Prognosefeh-
lers, wobei durch das Quadrieren grolRe Fehler hoher gewichtet werden als kleine. Dabei kann
U einen Wert zwischen null und eins annehmen. Je geringer der Wert ausfallt, umso besser ist
die Prognose. Die Prognose ist perfekt, wenn U den Wert null annimmt.

Als abhdngige Variable werden alternativ zwei Vor-Steuer-Performancemalle herangezogen:

%32 Als operativer

der operative Cashflow vor Steuern (CFO) sowie der Gewinn vor Steuern (EBT).
Cashflow wird der ,Net Cashflow - Operating Activities” der Worldscope Datenbank (Field
04860) herangezogen. Da beim ,Net Cashflow - Operating Activities” die zahlungswirksamen
Steuern enthalten sind, muss die Position bereinigt werden, um den operativen Cashflow vor
Steuern zu erhalten. Aufgrund mangelnder Verfligbarkeit von Daten werden die zahlungswirk-
samen Steuern mit dem tatsdchlichen Steueraufwand i.S.v. IAS 12.5 approximiert. Die Verwen-
dung von Vor-Steuer-GréRen als abhangige Variable soll gewahrleisten, dass sich der Prognose-
beitrag der ULCF bzw. der latenten Steuern auf Verlustvortrdage ausschlieBlich aus der erwar-
tungsgetreuen Bilanzierung des Managements ergibt und nicht durch die Steuerminderzahlung
bei Nutzung des zugrunde liegenden Verlustvortrags beeinflusst wird. Im Rahmen von Sensitivi-
tatsanalysen werden in Abschnitt 5.5.4 alternativ die korrespondierenden Nach-Steuer-Grof3en

(operativer Cashflow nach Steuern sowie der Gewinn nach Steuern) als abhadngige Variablen

verwendet. Die Ergebnisse bleiben nahezu unverandert.

In Anlehnung an bisherige Forschungsarbeiten zur Prognose der kiinftigen Performance werden
zwei Ausgangsmodelle fiir die empirische Analyse herangezogen.®*® Beide Modelle dienen als
Benchmark, um die Eignung der Verlustvortrage, auf welche keine latenten Steuern aktiviert

sind, fiir die Prognose der kiinftigen Performance zu untersuchen.

0 Fir die Berechnung des Theil'schen Ungleichungskoeffizienten wird die Variante von Elton/Gruber (1972),

Lev/Li/Sougiannis (2010) und Eng/Vichitsarawong (2017) verwendet. U ist folglich definiert als

U= \/Z(tatséichliche Performance — prognostizierte Performance)2 / > (tatsichliche Performance)z.

Vgl. Lev/Li/Sougiannis (2010), S. 787 f., 792; Eng/Vichitsarawong (2017), S. 126.

Da auch Herbohn/Tutticci/Khor (2010) diese GroRen verwenden, kdnnen die hier gewonnenen Resultate mit
den bisherigen Forschungsergebnissen verglichen werden, vgl. Herbohn/Tutticci/Khor (2010), S. 772. Gor-
don/Joos (2004) verwenden u.a. den Gewinn vor Steuern, Zinsen und Abschreibungen (EBITDA) und den opera-
tiven Cashflow nach Steuern, vgl. Gordon/Joos (2004), S. 118.

Vgl. Finger (1994); Lorek/Willinger (1996); Dechow/Kothari/Watts (1998); Barth/Cram/Nelson (2001); Lev/
Li/Sougiannis (2010); Eng/Vichitsarawong (2017).
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Das erste Modell orientiert sich an den Modellen von Gordon/Joos (2004) und
Herbohn/Tutticci/Khor (2010). Dabei wird im Basismodell ein PerformancemaR der aktuellen
Periode PERF; (CFO oder EBT) verwendetet, um das gleiche PerformancemalR in kiinftigen
Perioden PERF;., zu schatzen. Die Skalierung der abhdngigen und unabhédngigen Variablen
erfolgt mit der Bilanzsumme der jeweiligen Periode.®* Zusitzlich wird mit Hilfe von industrie-
(INDUSTRY;) und jahresspezifischen (YEAR:; Dummy-Variablen auf makrodkonomische und

branchenspezifische Effekte kontrolliert. 633

Insbesondere die jahresspezifischen Dummy-
Variablen sollen Sondereffekte, z.B. infolge der Finanzkrise, der Unternehmenssteuerreform
2008 oder anderer Gesetzesinderungen,®® auffangen. Als Resultat der vorstehenden Ausfiih-

rungen ergibt sich das nachfolgende Basismodell:
PERF;,, = a + B, PERF; +y, INDUSTRY; + y, YEAR, + & (1)

Das zweite Modell basiert auf Barth/Cram/Nelson (2001) und wird nachfolgend als BCN-Modell

bezeichnet.®’

Beim BCN-Modell wird der kiinftige Cashflow mit dem aktuellen Cashflow sowie
sechs weiteren Variablen geschatzt. Dazu zahlen die Verdnderungen der Forderungen (A AR;),
die Veranderungen der Verbindlichkeiten (A AP;), die Bestandsveranderungen des Vorratsver-
mogens (A INV,), die Abschreibungen auf Sachanlagen (DEPR;), die Abschreibungen auf immate-
rielle Vermogensgegenstande (AMORT;) sowie sonstige Veranderungen der Rechnungsabgren-

zung (OTHER;). Die sonstigen Veranderungen der Rechnungsabgrenzung sind definiert als:

Alle Variablen werden mit der Bilanzsumme skaliert. Auch hier wird auf industriespezifische
(INDUSTRY;) und makrodkonomische (YEAR;) Effekte kontrolliert. Daraus ergibt sich das BCN-

Modell wie folgt:

%% Die Bilanzsumme wird auch bei Cheung/Krishnan/Min (1997), Legoria/Sellers (2005), Homburg/Wrede (2007)

und Christensen/Paik/Stice (2008) zur Skalierung herangezogen, vgl. Cheung/Krishnan/Min (1997), S. 4; Lego-
ria/Sellers (2005), S. 153; Homburg/Wrede (2007), S. 898; Christensen/Paik/Stice (2008), S. 609. Gordon/Joos
(2004) und Herbohn/Tutticci/Khor (2010) verwenden die Marktkapitalisierung zur Skalierung, vgl. Gordon/Joos
(2004), S. 122 und Herbohn/Tutticci/Khor (2010), S. 778.

Da die PerformancemaRe mit der Bilanzsumme skaliert werden, wird zunachst auf eine zusatzliche Kontrolle
auf groRenspezifische Effekte verzichtet.

Im maRgeblichen Beobachtungszeitraum wurde der IAS 12 nur geringfligig gedndert, so dass diesbezliglich
keine Auswirkungen auf die Ergebnisse der Regressionsanalyse zu erwarten sind: Der IAS 12.80 durch die Ver-
ordnung VO v. 17.12.2008 (ABI. Nr. L 339 S. 3) und der IAS 12.81 durch die Verordnungen VO v. 17.12.2008
(ABI. Nr. L 339S. 3, ber. ABI. 2009 Nr. L 347 S. 32), VO v. 03.06.2009 (ABI. Nr. L 149 S. 22) und VO v. 11.12.2012
(ABI. Nr.L360S. 1).

Vgl. Bostwick/Krieger/Lambert (2016) fiir einen Uberblick tiber weitere Literatur zur Anwendung des BCN-
Modells.
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PERF;,, = a + By PERF;, + B, A ARy, + B3 A AP + By AINV,, + Bs DEPR;, + s AMORT;, + (3)
B, OTHER, + y, INDUSTRY; + v, YEAR, + &;

Im néachsten Schritt werden die Ausgangsmodelle erweitert, um zu liberprifen, ob die Berlick-

sichtigung zusatzlicher Variablen den Erklarungsgehalt der Modelle und deren Prognosegenau-

igkeit erhoht. Bei simultaner Beriicksichtigung aller Variablen ergibt sich das erweiterte Basis-

modell wie folgt:

PERF;,, = a + B, PERF; + 3, LOSS;, + 5 LOSS;; X PERF;, + B, DY*“F + B DJ*F x ULCF;, + (4)
Bs Di°"° + B, D% X LSEQy + By VDI + Bo VDEEF X TLCF + Bro VDA +
B11 VDYAL X VAL ;e + B1, VDEVAL + Bi3 VDEVAL X AVAL;, + B4 DETALCF +
Bis DETALCE . DTA LCF;, + B1g DET4P + B, DRT4P X DTAD;, + Br1g DE™- +
B1o D™ X DTL;, + v, INDUSTRY; + y, YEAR, + €;;

Das erweiterte BCN-Modell gestaltet sich dann wie folgt:

PERF;,, = a + B, PERF; + 8, LOSS;, + B3 LOSS;, X PERF; + B, AAR;; + s A AP, + (5)

Be A INVy, + B, DEPR;, + Bs AMORT;, + By OTHER;; + B1o DH*“F + B11 DI x

ULCFy + 1, DP9 + Bi3 DEF x LSEQy + 1 VDIECF + Bis VDELF x TLCFy, +

Bie VDAL + By, VDAL x VAL + B1g VDEVE + B1o VDRV x AVALy, +

Bao DETALCE + By DRTALCE x DTA LCFy, + Py DR™P + B,3 DR™P x DTAD;, +

Boa Dﬁ” + S5 ng” X DTL; + vy, INDUSTRY; + y, YEAR, + &;;
LOSS ist eine Dummy-Variable, die den Wert eins annimmt, sofern im aktuellen Beobachtungs-
jahr t eine negative Performance (PERF < 0) erzielt wurde.®*® Hayn (1995) und Li (2011) kénnen
zeigen, dass eine negative Performance eine geringere Ergebnispersistenz aufweist als eine
positive Performance.®* Aus diesem Grund unterscheiden Joos/Plesko (2005) zwischen transi-
torischen Verlusten, welche eine Tendenz haben, sich in spateren Jahren in Gewinne umzukeh-
ren und persistenten Verlusten.®*® Werden positive und negative Ergebnisse im Prognosemo-
dell gleichgewichtet, kann dies zu eine Uberschitzung der Ergebnispersistenz von Verlusten
und einer Unterschatzung der Ergebnispersistenz von Gewinnen fihren. Insgesamt wird vermu-
tet, dass die PerformancemaRe der aktuellen Periode starker mit der kinftigen Performance

korreliert sind, sofern die Performance der aktuellen Periode positiv ist. Dies wird durch den

%% Eine solche Binirvariable verwenden auch Fama/French (2006) sowie Hou/Dijk/Zhang (2012), vgl. Fama/French
(2006), S. 495; Hou/Dijk/Zhang (2012), S. 507.

Vgl. Hayn (1995), S. 149; Li (2011), S. 641 ff.

Fur die Abgrenzung von transitorischen und persistenten Verlusten vgl. Joos/Plesko (2005), S. 848 f., 858 ff.
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Interaktionsterm LOSS x PERF im Modell beriicksichtigt. Daher wird ein signifikant positiver
(negativer) Koeffizient fir PERF (LOSS x PERF) erwartet. Der vollstdndige Effekt einer negativen

Performance in Periode t ergibt sich durch die Aufsummierung beider Koeffizienten.

Wiirde im Prognosemodell die unterschiedliche Persistenz von positiven und negativen Ergeb-
nissen nicht direkt durch LOSS bzw. LOSS x PERF berlicksichtigt werden, bestiinde zudem die
Gefahr, dass der Effekt einer negativen Performance im aktuellen Geschaftsjahr indirekt durch
die daraus resultierenden Verlustvortrage, auf welche keine latenten Steuern aktiviert sind
(ULCF) abgebildet werden kdnnte. Dies kdnnte die Ergebnisse hinsichtlich des Prognosebeitrags
der ULCF verzerren und somit zu falschen Implikationen fiihren.

Beziglich der Rechnungslegungsinformationen zu den steuerlichen Verlustvortrdgen besteht
das Problem, dass nicht fir alle Beobachtungen alle bendtigten Variablen verfligbar sind.®*
Dies liegt zum einen daran, dass zusatzlich zu den Pflichtangaben ULCF und DTA LCF im Progno-
semodell auch freiwillige Angaben berlicksichtigt werden sollen. Zum anderen werden trotz
Ausweispflicht nicht alle GroRBen (separat) ausgewiesen, vgl. Abschnitt 4.1. Um trotzdem alle
835 Beobachtungen einbeziehen zu konnen, werden Dummy-Variablen erstellt. Wird eine
bestimmte GrolRe, fur die (k)eine Ausweispflicht besteht, ausgewiesen, nimmt die Dummy-
Variable (VD") D* den Wert eins an. Wird die GréRe nicht ausgewiesen, erhilt die Dummy-
Variable den Wert null. Die Integration der Dummy-Variablen hat zusatzlich zu der héheren
Beobachtungsanzahl den Vorteil, dass die Prognosegenauigkeit des Modells in Abhangigkeit der
Offenlegungsqualitat der Unternehmen analysiert werden kann.

Cheung/Krishnan/Min (1997), Gordon/Joos (2004) und Herbohn/Tutticci/Khor (2010) ber(ick-
sichtigen die latenten Steuern als StromgréRen (Verinderung von Periode t-1 zu Periode t).%*
Abweichend hiervon werden in dieser Arbeit die Variablen im Zusammenhang mit den steuerli-
chen Verlustvortragen in Anlehnung an Legoria/Sellers (2005) als BestandsgroRen in das Modell

643

integriert.”™ Dies hat vor allem zwei Griinde: Zum einen wird vermutet, dass die BestandsgroRe

mehr Informationen als die StromgrofRe enthélt, da diese auch Informationen vergangener

& Als verfligbar wird die GroRRe lediglich dann berticksichtigt, sofern sie separat ausgewiesen wurde. Nicht enthal-

ten sind Beobachtungen, bei denen eine Saldierung mit anderen Grof3en, z.B. latente Steuern auf Verlustvor-
trage werden in einem Betrag mit latenten Steuern auf noch nicht genutzte Steuergutschriften und/oder tem-
pordre Differenzen ausgewiesen, erfolgt. Als ausgewiesen berlcksichtigt wurden die GroRen DTA LCF, ULCF
und TLCF auch dann, wenn sie nach schriftlicher Anfrage von den Unternehmen zur Verfligung gestellt wurden.
%2 vgl. Cheung/Krishnan/Min (1997), S. 4; Gordon/Joos (2004), S. 118; Herbohn/Tutticci/Khor (2010), S. 772.
3 vgl. Legoria/Sellers (2005), S. 152 f.
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Jahre beinhaltet. Zum anderen sind die ULCF, DTA LCF und die TLCF nach Kenntnisstand der
Verfasserin in keiner Datenbank vorhanden, was eine handische Erhebung erforderlich macht
und damit per se zu einer verhadltnismalig geringen Beobachtunganzahl fihrt. Bei der Verwen-
dung von StromgroBen (Veranderung von Periode t-1 zu Periode t) wiirde eine Zeitreihe verlo-
ren gehen, wodurch weitere Beobachtungen entfallen.

ULCF

Um die Hypothesen Hla und H1b zu Uberprifen, werden die Dummy-Variable D™~ sowie der

ULCF ULCF

Interaktionsterm D x ULCF in das Modell integriert. Die Dummy-Variable D nimmt den
Wert eins an, sofern die ULCF ausgewiesen werden, sonst hat sie den Wert null. Die Berlicksich-
tigung von D”*“" hat vor allem zwei Vorteile: Zum einen kénnen Beobachtungen auch dann im
Sample verbleiben, wenn kein Ausweis der ULCF erfolgt. Zum anderen kann (iberprift werden,
ob das Offenlegungsniveau (hier die Erflllung der Ausweispflicht) in einem Zusammenhang zur
kiinftigen Performance steht (H2a). Ein signifikant positives Vorzeichen der Dummy-Variable
DY wiirde somit fiir Hypothese 2a sprechen, welche besagt, dass ein hohes Offenlegungsni-
veau mit einer hoheren kiinftigen Performance einhergeht. Der Interaktionsterm DY x ULCF
gibt den Bestand der ULCF an, sofern ein Ausweis erfolgt. Wird diese Pflichtangabe nicht geta-
tigt, betragt der Interaktionsterm null. Gemal Hla wird erwartet, dass der Koeffizient des

ULCF

Interaktionsterms D x ULCF ein signifikant negatives Vorzeichen aufweist, sofern die ULCF

einen Indikator fur die kiinftige Unternehmensperformance darstellen.

Um auf potentiell vorhandene Verlusthistorien in naher Vergangenheit zu kontrollieren, wer-

LSEQ LSEQ

den zusatzlich die Variable D™~ und der Interaktionsterm D™~ x LSEQ in das Modell integriert.
Die Dummy-Variable at betragt eins, sofern die Performancegrofle CFO bzw. EBT fir die
letzten drei Jahre verfligbar sind, sonst nimmt sie den Wert null an. LSEQ nimmt den Wert eins
an, sofern die Performance im vergangenen Jahr negativ war. War die Performance in den
letzten beiden bzw. drei Jahren negativ, nimmt die Variable LSEQ den Wert zwei bzw. drei an. In
allen anderen Fallen betrdagt LSEQ null. Es wird erwartet, dass ein negativer Zusammenhang
zwischen (andauernden) Verlusten in der ndheren Vergangenheit und der kiinftigen Perfor-

LSEQ

mance besteht. Folglich sollte der Interaktionsterm D™~ x LSEQ einen negativen Koeffizienten

aufweisen.

Um zu Uberprifen, ob ein Zusammenhang zwischen der freiwilligen Offenlegung von Informati-
onen zur Werthaltigkeit der steuerlichen Verlustvortrage und der kinftigen Performance be-

steht (H2a) und ob die Beriicksichtigung dieser freiwillig ausgewiesenen GrofRen das Prognose-
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modell verbessert (H2b), werden die Dummy-Variablen VD™, vD"** und vD* YA herangezogen.
VD™ petrigt eins, sofern der Gesamtbestand der steuerlichen Verlustvortrige ausgewiesen
wird.®** VD" bzw. VD* Y nimmt den Wert eins an, sofern die Wertberichtigung auf die laten-
ten Steuern auf Verlustvortrige als BestandsgroRe® bzw. die Wertberichtigung auf die laten-
ten Steuern auf Verlustvortrage des jeweiligen Geschéftsjahres®® ausgewiesen wird. Diese drei
Positionen wurden ausgewdhlt, da sie Informationen zur Einschdtzung der Werthaltigkeit der
steuerlichen Verlustvortrage enthalten und weil sie relativ haufig freiwillig ausgewiesen wer-
den, vgl. Tabelle 9. GemaR Hypothese 2a wird erwartet, dass ein hoheres Offenlegungsniveau
in einem positiven Zusammenhang mit der kiinftigen Unternehmensperformance steht. Dem-

nach sollten alle drei Dummy-Variablen positive Koeffizienten aufweisen.

Um zu analysieren, ob die jeweilige Hohe der drei freiwillig ausgewiesenen GréRRen in einem
signifikanten Zusammenhang zur kiinftigen Performance steht, werden die Interaktionstherme
VD™ x TLCF, VDY x VAL und VD* "™ x A VAL integriert. Sofern ein Zusammenhang zwischen
dem Gesamtbestand der steuerlichen Verlustvortrage und der kiinftigen Performance besteht,

TLCF

sollte der Koeffizient von VD™ x TLCF ein signifikant positives Vorzeichen aufweisen. Dies

resultiert daraus, dass der Gesamtbestand der steuerlichen Verlustvortrage sich aus den Ver-
lustvortragen, auf die keine latenten Steuern (nicht werthaltige Verlustvortrdge) und aus den
Verlustvortrdagen, auf die latente Steuern aktiviert sind (werthaltige Verlustvortrage) zusam-
mensetzt. Der negative Signaleffekt der nicht werthaltigen Verlustvortrage wird bereits durch

ULCF

den Interaktionsterm D x ULCF berucksichtigt. Somit wird durch den Interaktionstherm

VD™ x TLCF lediglich die potentielle Signalwirkung der werthaltigen Verlustvortrage, auf wel-

che latente Steuern aktiviert sind, abgebildet. Steigen die werthaltigen Verlustvortrage, kann

647

dies auf eine Verbesserung der kiinftigen Performance hindeuten.”™’ Der Zusammenhang zwi-

&% Als freiwillig ausgewiesen berticksichtigt wird die GroRe auch dann, wenn sie nach schriftlicher Anfrage von den

Unternehmen zur Verfligung gestellt wurde. Als ausgewiesen berlicksichtigt wird sowohl ein direkter als auch
ein indirekter Ausweis. Ein indirekter Ausweis liegt vor, wenn simultan die Verlustvortrage, auf welche keine
latenten Steuern aktiviert sind, und die Verlustvortrage, auf welche latente Steuern aktiviert sind, offengelegt
werden, so dass sich der Gesamtbestand der steuerlichen Verlustvortrage berechnen lasst.

Dies entspricht der Wertberichtigung als BestandsgroRe.

Dies entspricht der Wertberichtigung als StromgroRe. Als ausgewiesen berlicksichtigt wird, wenn entweder die
gesamte Wertberichtigung oder wenn nur die erfolgswirksame Wertberichtigung angegeben wird.

Der Bestand der werthaltigen Verlustvortrage steigt, wenn entweder Verlustvortrage, die bisher nicht als
werthaltig erachtetet wurden nun als werthaltig eingeschatzt werden oder wenn neue Verlustvortrage hinzu-
kommen, die als werthaltig angesehen werden. Im ersten Fall wurde die Einschdtzung (ber die kiinftige Nut-
zung revidiert, was flir eine bessere als urspriinglich erwartete kiinftige Performance spricht. Im zweiten Fall
kann keine eindeutige Aussage hinsichtlich der kiinftigen Performance getroffen werden.
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schen der kinftigen Performance und dem Gesamtbestand der steuerlichen Verlustvortrage
ergibt sich durch Addition der Koeffizienten von DY x ULCF und VD™ x TLCF. Fur die Koeffi-
zienten der Interaktionsterme VD" x VAL und VD* " x A VAL kénnen negative Vorzeichen
erwartet werden. Steigen die nicht aktivierten latenten Steuern auf Verlustvortrage bzw. die
Abschreibung auf latente Steuern auf Verlustvortrage, spricht dies tendenziell fir pessimisti-

sche Erwartungen hinsichtlich der kiinftigen Performance.

In Anlehnung an vorangegangene Forschungsarbeiten werden die einzelnen Komponenten der
latenten Steuern ebenfalls im Modell beriicksichtigt.®*® Im Speziellen werden in dieser Arbeit
die aktiven latenten Steuern auf Verlustvortriage (DTA LCF), die aktiven latenten Steuern auf
temporare Differenzen (DTAD) sowie die passiven latenten Steuern (DTL) herangezogen. Die
aktiven latenten Steuern auf temporare Differenzen (DTAD) werden approximiert mit der Diffe-
renz aus dem Gesamtbestand der aktiven latenten Steuern (DTA) und dem Bestand der aktiven

latenten Steuern auf Verlustvortrage (DTA LCF).

Die GroRen DTA, DTA LCF und DTL unterliegen gemaR IAS 12.81 (g) (i) der Ausweispflicht nach
den IFRS. Da allerdings insbesondere die DTA LCF nicht in jedem Geschaftsbericht (separat)
angegeben werden, wird auch hier mit Dummy-Variablen gearbeitet. Da ein positiver Zusam-
menhang zwischen der Offenlegungsqualitat und der kiinftigen Performance erwartet wird,
sollte der Koeffizient der Dummy-Variable D?™*'“" positiv sein. Fiir die Variablen DTAD und DTL
wird aus zwei Griinden zwar der entsprechende Interaktionstherm nicht aber die separate
Ausweis-Dummy-Variable integriert. Erstens, da fiir fast alle Beobachtungen der Gesamtbe-
stand der aktiven latenten Steuern ausgewiesen wird (831 von 835 Beobachtungen), determi-
niert sich die Beobachtungsanzahl der DTAD fast ausschlieRlich durch die Beobachtungsanzahl
der DTA LCF.®* Dementsprechend bietet eine simultane Berlicksichtigung der Dummy-
Variablen D°™'“F und D”™" keine zusitzlichen Informationen. Zweitens werden bei fast allen

Beobachtungen die DTL ausgewiesen (824 von 835), so dass sich ein potentieller Zusammen-

648 Gordon/Joos (2004) differenzieren zwischen der Verdnderung der bilanzierten (,,recognised”) und der der nicht

bilanzierten (,,unrecognised”) latenten Steuern, vgl. Gordon/Joos (2004), S. 118. Legoria/Sellers (2005) integrie-
ren den Bestand der aktiven latenten Steuern, der ,Valuation Allowance” auf die aktiven latenten Steuern so-
wie den der passiven latenten Steuern als unabhidngige Variablen, vgl. Legoria/Sellers (2005), S. 153.
Herbohn/Tutticci/Khor (2010) verwenden die Veranderung der aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrige,
die Veranderung der nicht bilanzierten (,unrecognised”) latenten Steuern auf Verlustvortrage, die Veranderung
der aktiven latenten Steuern auf temporare Differenzen sowie die Veranderung der passiven latenten Steuern,
vgl. Herbohn/Tutticci/Khor (2010), S. 772.

Bei zwei Beobachtungen werden zwar die DTA LCF, jedoch nicht der Gesamtbestand der DTA ausgewiesen. Dies
betrifft die TAG Immobilien AG in den Jahren 2004 und 2005.
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hang zwischen dem Nicht-Ausweis und der kinftigen Performance nur auf elf Beobachtungen

beziehen wiirde und somit kaum aussagekriftig ist.®>°

Es konnen keine Voraussagen Uber die Vorzeichen der Koeffizienten der drei Interaktionsterme
D™ x DTA LCF, D°™P x DTAD und D°™" x DTL getitigt werden. Tabelle 13 zeigt beispielhaft fur
die latenten Steuern auf Verlustvortrage, dass ein Anstieg bzw. ein Absinken der DTA LCF ge-
gensitzliche Auswirkungen auf kiinftige Performance nach sich ziehen kann. Ahnlich kann fiir
die DTAD argumentiert werden. Bei den passiven latenten Steuern kommt erschwerend dazu,
dass die Bilanzierung nicht vom kiinftigen Ergebnis abhéangt, so dass eine Verdnderung der DTL

keine Informationen hinsichtlich des kiinftig erwarteten zu versteuernden Einkommens ent-

halt.®!
DTA LCF Ursache erwarteter Zusammenhang mit der
kiinftigen Performance vor Steuern
Bestand >0 ° Vorhandensein von TLCF keiner/(-)
Anstieg . Veranderte Werthaltigkeitsbeurteilung
(ULCF -> RLCF) (+)
. Hinzukommen neuer TLCF, die z.T. werthaltig
sind (+)/(-)
. Hinzukommen neuer TLCF, die vollstandig
werthaltig sind (+)
Verminderung . Veranderte Werthaltigkeitsbeurteilung
(RLCF - ULCF) (+)
. Nutzung RLCF keiner

Tabelle 13: Erwarteter Zusammenhang zwischen den aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrdage und der
kiinftigen Performance vor Steuern

Mit DTA LCF = aktive latente Steuern auf Verlustvortrage; RLCF = werthaltige Verlustvortrage, ULCF = nicht werthaltige
Verlustvortrage und TLCF = Gesamtbestand der steuerlichen Verlustvortrage.

5.4 Deskriptive Statistik

Flr das Basismodell gemals Formel (1) bzw. (4) konnen alle 835 Beobachtungen genutzt wer-
den. Jedoch sind fiir das BCN-Modell, vgl. Formel (3) bzw. (5), nicht fiir alle Beobachtungen alle
Variablen verfligbar, so dass sich die Anzahl der Beobachtungen auf 646 reduziert. Die nachfol-
gende Tabelle 14 gibt die deskriptive Statistik der wichtigsten Variablen fir das erweiterte

Basismodell gemaR Formel (4) (Panel A) und fiir das erweiterte BCN-Modell gemaR Formel (5)

DTA LCF DTAD

%% Die simultane Beriicksichtigung der Variablen D ,D und D™ wurde in hier nicht aufgefiihrten Sensitivi-
tatsanalysen Gberpriift und fithrt zu keinen relevanten Anderungen der Ergebnisse.

Aus Griinden der Vollstandigkeit und um die Ergebnisse mit denen von Herbohn/Tutticci/Khor (2010) verglei-
chen zu kénnen, werden die Variablen DTAD und DTL dennoch in das Modell integriert.
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(Panel B) wieder. Die Bilanzsumme wird in Millionen EUR dargestellt. Alle anderen Variablen

sind mit der Bilanzsumme skaliert.®*?

In Panel A betragt die mittlere Bilanzsumme 62,9 Milliar-
den Euro (Median: 4,8 Milliarden Euro). Dies liegt deutlich Gber dem Wert in Panel B mit 20,1
Milliarden Euro (3,5 Milliarden Euro). Der durchschnittliche operative Cashflow vor Steuern
(Gewinn vor Steuern) ist positiv und in Panel B mit 11,1 % (6,6 %) der Bilanzsumme etwas hoher
als in Panel A mit 9,1 % (5,5 %). Dies konnte u.a. auf die durchschnittlich héhere Bilanzsumme in
Panel A zurlickzufiihren sein. Die deskriptive Statistik der Interaktionsterme LOSS CFO x CFO
und LOSS EBT x EBT wird zum einen fir alle Beobachtungen und zusétzlich nur fir die Beobach-
tungen, welche eine negative Performance aufweisen, dargestellt. Es wird ersichtlich, dass in
13,2 % (Panel A) bzw. 12,1 % (Panel B) der Beobachtungen negative Gewinne ausgewiesen

werden, wahrend in Panel A 9,9 % und in Panel B 6,0 % der Beobachtungen negative operative

Cashflows aufweisen.

Fir lediglich 698 Beobachtungen (Basismodell) bzw. 533 Beobachtungen (BCN-Modell) liegen
Informationen zur Performance der letzten drei Jahre vor. In den meisten Fallen (jeweils tiber
85 % bei LSEQ EBT und jeweils mehr als 90 % bei LSEQ CFO) nimmt die Variable LSEQ den Wert

null an, was impliziert, dass die Performance innerhalb der letzten drei Jahre positiv war.

Bei den Variablen im Zusammenhang mit latenten Steuern und den steuerlichen Verlustvortra-
gen werden lediglich die Beobachtungen abgebildet, zu denen Daten verfiigbar sind. Die Ver-
lustvortrage, auf die keine latenten Steuern aktiviert sind (ULCF), unterscheiden sich kaum
zwischen Panel A und Panel B. Sie betragen im Durchschnitt 7,3 % der Bilanzsumme im Basis-
modell und 7,6 % im BCN-Modell. Dies ist nicht unwesentlich, so dass ein signifikanter Zusam-

menhang zur kinftigen Performance méglich erscheint.

Der Gesamtbetrag der steuerlichen Vorlustvortrdgen liegt mit durchschnittlich 11,2 % (BCN-
Modell 11,8 %) der Bilanzsumme noch einmal deutlich Gber den ULCF. Im Basismodell (BCN-
Modell) betragen die aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage 0,9 % (1,0 %) der Bilanz-
summe und weisen damit eine geringere Relevanz auf als die Gbrigen aktiven latenten Steuern
mit 2,9 % (3,5 %) und als die passiven latenten Steuern mit 4,3 % (4,9 %). Die Wertberichtigung
auf latente Steuern auf Verlustvortrage hat als Strom- und als Bestandsgrof3e eine relativ gerin-
ge Bedeutung mit 0,2 % bzw. 1,5 % der Bilanzsumme im Basismodell und mit 0,2 % bzw. 1,6 %

der Bilanzsumme im BCN-Modell.

%2 Davon ausgenommen sind die Dummy-Variablen. Diese sind nicht mit der Bilanzsumme skaliert.
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Panel A: erweitertes Basismodell (gesamte Stichprobe)

Variable Beobachtungen Mittelwert Median S.D. Min. Max.
Bilanzsumme in Mio. EUR 835 62.896 4.785 206.817 132,1 2.202.423
CFO 835 0,0914 0,0805 0,0926 -0,3321 0,6345
EBT 835 0,0546 0,0441 0,0898 -0,6946 0,5534
LOSS CFO 835 0,0994 0,0000 0,2994 0,0000 1,0000
LOSS EBT 835 0,1317 0,0000 0,3384 0,0000 1,0000
LOSS CFO x CFO 835 -0,0036 0,0000 0,0187 -0,3321 0,0000
LOSS EBT x EBT 835 -0,0079 0,0000 0,0414 0,6946 0,0000
LOSS CFOxCFO<0 83 -0,0358 -0,0168 0,0489 -0,3321 -0,0001
LOSS EBT x EBT <0 110 -0,0602 -0,0262 0,0996 -0,6946 -0,0004
ULCF 586 0,0733 0,0175 0,1765 0,0000 2,0497
LSEQ CFO 698 0,1662 0,0000 0,5627 0,0000 3,0000
LSEQ EBT 698 0,2564 0,0000 0,6830 0,0000 3,0000
LSEQCFO 21 70 1,6571 1,0000 0,8321 1,0000 3,0000
LSEQEBT > 1 106 1,6887 1,0000 0,8090 1,0000 3,0000
DTA LCF 650 0,0089 0,0034 0,0128 0,0000 0,0862
DTAD 648 0,0293 0,0237 0,0240 0,0000 0,1394
DTL 824 0,0433 0,0373 0,0334 0,0000 0,3841
TLCF 432 0,1120 0,0436 0,2352 0,0000 2,1395
VAL 241 0,0152 0,0037 0,0338 0,0000 0,2343
A VAL 121 0,0015 0,0002 0,0043 -0,0027 0,0330
Panel B: erweitertes BCN-Model (verminderte Stichprobe)

Bilanzsumme in Mio. EUR 646 20.129 3.482 40.647 132 309.644
CFO 646 0,1106 0,0972 0,0909 -0,3321 0,6345
EBT 646 0,0662 0,0561 0,0921 -0,6946 0,5534
LOSS CFO 646 0,0604 0,0000 0,2384 0,0000 1,0000
LOSS EBT 646 0,1207 0,0000 0,3261 0,0000 1,0000
LOSS CFO x CFO 646 -0,0030 0,0000 0,0190 -0,3321 0,0000
LOSS EBT x EBT 646 -0,0079 0,0000 0,0418 -0,6946 0,0000
LOSS CFOxCFO<0 39 -0,0496 -0,0273 0,0613 -0,3321 -0,0020
LOSS EBT x EBT <0 78 -0,0657 -0,0314 0,1038 -0,6946 -0,0006
ULCF 439 0,0758 0,0196 0,1889 0,0000 2,0497
LSEQ CFO 533 0,0938 0,0000 0,4533 0,0000 3,0000
LSEQ EBT 533 0,2458 0,0000 0,6839 0,0000 3,0000
LSEQCFO 21 28 1,7857 1,0000 0,9567 1,0000 3,0000
LSEQEBT>1 76 1,7237 1,0000 0,8579 1,0000 3,0000
DTA LCF 484 0,0099 0,0044 0,0136 0,0000 0,0862
DTAD 484 0,0351 0,0306 0,0241 0,0006 0,1394
DTL 637 0,0488 0,0417 0,0315 0,0001 0,2010
TLCF 371 0,1176 0,0476 0,2494 0,0000 2,1395
VAL 211 0,0164 0,0052  0,0354 0,0000 0,2343
A VAL 84 0,0021 0,0006 0,0050 -0,0027 0,0330

Tabelle 14: Deskriptive Statistik der wichtigsten Variablen des erweiterten Basismodells und des erweiterten BCN-Modells

Mit CFO = operativer Cashflow vor Steuern; EBT = Gewinn vor Steuern; LOSS CFO (LOSS EBT) = Binarvariable, = 1, wenn CFO (EBT)
<0, sonst 0; die Interaktionsterme LOSS CFO x CFO < 0 (LOSS EBT x EBT < 0) in kursiv beinhalten ausschlieBlich Informationen tber
Unternehmensjahre mit einer negativen Performance; ULCF = Verlustvortrage, auf welche keine latenten Steuern aktiviert sind;
LSEQ CFO (LSEQ EBT) = Dummy-Variable, nimmt die Werte 1, 2 oder 3 an, sofern in den letzten ein, zwei oder drei Jahren ein
Verlust erwirtschaftet wurde, sonst 0; LSEQ CFO > 1 (LSEQ EBT 2 1) in kursiv gibt Aufschluss tiber Beobachtungen mit Verlusten in
der Vergangenheit; DTA LCF = aktive latente Steuern auf Verlustvortrage; DTAD = Gesamtbestand der aktiven latenten Steuern
vermindert um die DTA LCF; DTL = passive latente Steuern; TLCF = Gesamtbestand der steuerlichen Verlustvortrdge und VAL
(4 VAL) = Wertberichtigung auf die DTA LCF als BestandsgrofRe (StromgroRe). Alle Variablen bis auf die Bilanzsumme selbst und die

Dummy-Variablen sind skaliert mit der Bilanzsumme. Flr A VAL, VAL und TLCF besteht nach IFRS keine Ausweispflicht.
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5.5 Empirische Analyse und Ergebnisse
5.5.1 In-Sample-Tests: Ergebnisse der multivariaten Regressionsanalysen

Zur Uberpriifung der Hypothesen Hla und H2a werden gepoolte OLS-Regressionsanalysen
durchgefiihrt. Fir die Regressionsanalysen werden jeweils das Basismodell (vgl. Formel (1)) und
das BCN-Modell (vgl. Formel (3)) herangezogen und zunéachst lediglich um die fiir diese Arbeit
interessantesten Grofen DULCF, DYF x ULCF, LOSS und LOSS x PERF erweitert. In einem nachs-
ten Schritt werden die erweiterten Modelle mit allen erklarenden Variablen verwendet, vgl.
Formel (4) und (5). Bei allen Modellen wird die Performance fiir das Jahr t+1 und alternativ fir

653

das Jahr t+3 als abhangige Variable herangezogen.”” Als PerformancemaR wird jeweils der

Gewinn vor Steuern oder alternativ der operative Cashflow vor Steuern verwendet.®*

Mit Ausnahme der Dummy-Variablen sind alle Variablen mit der Bilanzsumme skaliert. Um
potentiellen Problemen aufgrund von Heteroskedastizitait und Autokorrelation entgegen zu
wirken, werden robuste, nach Unternehmen geclusterte Standardfehler verwendet.®>® Die
Ergebnisse der Ausgangsmodelle und der erweiterten Modelle konnen in Tabelle 15 und Tabel-
le 16 nachvollzogen werden. Um auf Multikollinearitat zu testen, wurden die Varianzinflations-
faktoren (VIF) nach jeder Regression berechnet. Der hochste VIF-Wert betrdgt 4,97 bei Ver-
wendung des erweiterten BCN-Modells mit CFO;.3; als abhdngige Variable. Multikollinearitat

stellt folglich kein Problem dar.

Wie vermutet, ist der Koeffizient der Variable PERF positiv und hoch signifikant. Der Interakti-
onsterm LOSS x PERF weist einen negativen, liberwiegend ebenfalls hoch signifikanten Koeffi-
zienten auf. Dies zeigt, dass der Zusammenhang zwischen aktueller und kiinftiger Performance
vom Vorzeichen der aktuellen Performance abhdngt. Bei Variante 1 (Variante 5) in Tabelle 15
bedeutet dies konkret, dass ein Anstieg des positiven CFO; (EBT;) um 10 Prozentpunkte c.p. zu
einer Erhéhung des CFO;.; (EBT:1) um 7,5 (8,5) Prozentpunkte fiihrt. Ist die Performance im

aktuellen Geschéftsjahr jedoch negativ, flihrt ein Anstieg des CFO; (EBT;) um 10 Prozentpunkte

%3 7zusatzlich werden Regressionsanalysen mit der Performance des Jahres t+2 bzw. t+4 als abhangige Variable

durchgefiihrt. Die daraus resultierenden, hier nicht aufgefiihrten Ergebnisse entsprechen weitestgehend den
nachfolgend dargestellten Ergebnissen.

Das BCN-Modell dient vorrangig der Schatzung kiinftiger Cashflows. Fiir eine zusatzliche Sensitivitdtsanalyse
wird das BCN-Modell jeweils auch zur Schatzung kiinftiger Gewinne herangezogen.

Petersen (2009) kann in seiner Arbeit zeigen, dass die Verwendung von geclusterten Rogers-Standardfehlern,
vgl. Rogers (1993), trotz vorhandener Zeitreihenkorrelation der Standardfehler zu richtigen Schatzungen und
Konfidenzintervallen fiihrt, vgl. Petersen (2009), S. 436 i.V.m. S. 475 f.

654
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c.p. lediglich zu einer Zunahme des CFO;.; (EBT+:) um 3,1 (4,8) Prozentpunkte. Diese Werte
ergeben sich durch Aufsummierung der Koeffizienten von PERF in Hohe von 0,745 (0,847) und
LOSS x PERF in Hohe von -0,436 (-0,365).

Variante 1 2 3 4 5 6 7 8
PerformancemaR Operativer Cashflow vor Steuern Gewinn vor Steuern
Modell Basismodell BCN-Modell Basismodell BCN-Modell
Abhingige Variable CFO,.; CFO,.s CFO, CFO,.s EBTp1 EBTps EBTp1 EBTps
PERF 0,745*** 0,564*** 0,845*** 0,645*** 0,847*** (,592*** 0,889*** 0,738***
(0,057) (0,071) (0,051) (0,061) (0,063)  (0,145) (0,057) (0,079)
LOSS 0,013 0,010 0,015 0,005 0,010 -0,006 0,001 -0,007
(0,010) (0,019) (0,021) (0,037) (0,010)  (0,016) (0,014) (0,020)
LOSS x PERF -0,436%** -0,422%* -0,520** -0,596 -0,365*** -0,625***  -0,393***  _0,664***
(0,166) (0,228) (0,223) (0,377) (0,109)  (0,173) (0,092) (0,204)
DY -0,002 -0,001 0,001 0,001 0,007 0,009 0,005 0,002
(0,004) (0,006) (0,004) (0,006) (0,005)  (0,008) (0,005) (0,007)
D" x ULCF -0,067*** 0,034  -0,057** -0,051*  -0,051** -0,107***  -0,051%* -0,107***
(0,022) (0,021) (0,026) (0,030) (0,023)  (0,039) (0,020) (0,039)
A AR 0,383*** 0,203* -0,196* -0,228*
(0,096) (0,102) (0,105) (0,119)
A AP -0,386*** -0,088 0,147 0,243*
(0,105) (0,095) (0,122) (0,134)
A INV 0,360*** 0,195** -0,143 -0,317**
(0,096) (0,090) (0,112) (0,147)
DEPR 0,147 0,209 0,169* 0,219
(0,134) (0,226) (0,090) (0,226)
AMORT 0,047 0,554 -0,140 -0,033
(0,145) (0,469) (0,087) (0,363)
OTHER 0,233** 0,172** -0,164%** -0,194*
(0,107) (0,084) (0,065) (0,113)
Fixed-Effects flir Branchen ja ja ja ja ja ja ja ja
Fixed-Effects flr Jahre ja ja ja ja ja ja ja ja
Beobachtungen 835 792 646 624 835 792 646 624
R’ 0,644 0,504 0,648 0,501 0,617 0,352 0,640 0,442
Adjusted R? 0,636 0,492 0,636 0,483 0,608 0,337 0,627 0,422

Tabelle 15: Regressionsergebnisse bei Verwendung der Ausgangsmodelle unter Bericksichtigung von DULCF, pY<f

ULCF, LOSS und LOSS x PERF

Die abhangige Variable ist der operative Cashflow vor Steuern CFO (alternativ der Gewinn vor Steuern EBT) zum Zeitpunkt t+1
bzw. t+3. Die unabhdngige Variable PERF entspricht der abhédngigen Variablen in Jahr t. LOSS = Bindrvariable, = 1, wenn PERF
<0; pYef = Dummy-Variable, = 1, falls ULCF ausgewiesen wird, sonst 0; ULCF = Verlustvortrage, auf welche keine latenten
Steuern aktiviert sind; A AR = Veranderungen der Forderungen; A AP = Veranderungen der Verbindlichkeiten; A INV = Bestands-
veranderungen des Vorratsvermogens; DEPR = Abschreibungen auf Sachanlagen; AMORT = Abschreibungen auf immaterielle
Vermogensgegenstande und OTHER = sonstige Verdanderungen der Rechnungsabgrenzung. Die robusten Standardfehler wurden
nach Unternehmen geclustert und werden in Klammern dargestellt. ***, ** und * stehen fir die Signifikanzniveaus von
p<0,01, p<0,05und p <0,10. Eine Ubersicht iiber alle Abkiirzungen und Symbole befindet sich in den Abschnitten Il und IlI.

Die Ergebnisse deuten in Ubereinstimmung mit der Literatur zur Ergebnispersistenz darauf hin,

%% Dies

dass positive Ergebnisse eine hdhere Nachhaltigkeit als negative Ergebnisse aufweisen.
gilt gleichermaBen fir die Prognose von kiinftigen Gewinnen und von kiinftigen Cashflows

(wenn auch auf einem geringeren Signifikanzniveau). Eine Gleichbehandlung von positiven und

% vigl. u.a. Hayn (1995), S. 127 f.; Joos/Plesko (2005), S. 849; Li (2011), S. 3.
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negativen Ergebnissen konnte demnach zu Verzerrungen bei der Prognose der kiinftigen Per-
formance filhren. Abweichend von der bisherigen Literatur zur Prognose der kiinftigen Perfor-
mance unter Beriicksichtigung von latenten Steuern®’ erscheint es folglich sinnvoll, die unter-
schiedlich stark ausgepragten Zusammenhange zwischen positiven bzw. negativen Ergebnissen

und der kiinftigen Performance explizit im Prognosemodell zu bericksichtigen.

Der Koeffizient der Variable LOSS ist bei simultaner Integration des Interaktionsterms LOSS x
PERF in keiner der Spezifikationen signifikant. Wird lediglich die Dummy-Variable LOSS, nicht
aber der Interaktionsterm integriert, ist der Erklarungsgehalt des Modells deutlich geringer.
Dies deutet darauf hin, dass die Berticksichtigung einer Dummy-Variablen zur Identifikation von
Verlustjahren nicht ausreicht, um die Unterschiede in der Ergebnispersistenz im Rahmen des
Prognosemodells abzubilden.

Des Weiteren kann entsprechend der Erwartungen ein signifikant negativer Zusammenhang

ULCF

zwischen dem Interaktionsterm D X ULCF und der kinftigen Performance aufgezeigt wer-

den 658

Dies gilt fir beide Performancemale (EBT und CFO) jeweils im Basismodell und im BCN-
Modell. Bei Verwendung des CFO als PerformancemaR ist der Koeffizient von DY x ULCF bei
Variante 4 bzw. 2 (mit PERF:,3 als abhangige Variable) allerdings nur noch schwach signifikant
mit p < 0,1 bzw. nicht mehr signifikant. Bei Variante 1 (Variante 5) in Tabelle 15 kann der Koeffi-

zient der Variable DYtF

x ULCF wie folgt interpretiert werden: Ein Anstieg der ULCF um 10 Pro-
zentpunkte c.p. fihrt zu einer Verringerung des CFOy; (EBT:+;) um 0,67 (0,51) Prozentpunkte.
Der Zusammenhang ist damit relativ gering. Allerdings sprechen die Ergebnisse zunachst fiir die
Vermutung, dass das Management interne Erwartungen Uber die kiinftige Performance bei der
Werthaltigkeitsbeurteilung der Verlustvortrage heranzieht und diese Erwartungen durch die

ULCF widergespiegelt werden. Dies spricht fir Hypothese 1a. Demnach kénnten die ULCF dem

Abschlussadressaten als Signal hinsichtlich der kiinftigen Unternehmensperformance dienen.

Die Koeffizienten der Variablen zur Rechnungsabgrenzung im BCN-Modell entsprechen den

Erwartungen und stimmen weitestgehend mit den Ergebnissen der bisherigen Forschung Uber-

7 vgl. u.a. Lorek/Willinger (1996); Gordon/Joos (2004); Legoria/Sellers (2005); Herbohn/Tutticci/Khor (2010);

Flagmeier (2017).

Auch Herbohn/Tutticci/Khor (2010) erhalten einen negativen und teilweise signifikanten Zusammenhang
zwischen den nicht bilanzierten (,unrecognised”) DTA LCF und der kiinftigen Performance, vgl. Herbohn/ Tut-
ticci/Khor (2010), S. 788. Flagmeier (2017) kann einen signifikanten Zusammenhang zwischen den ULCF und der
kiinftigen Performance aufzeigen, vgl. Flagmeier (2017), S. 32.
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ein.®°

Sofern der CFO als PerformancemaR herangezogen wird,®® sind die Koeffizienten der
Variablen A AR, A INV, DEPR und AMORT positiv und fiir die Variable A AP negativ. Die Koeffi-
zienten filir die Variablen DEPR und AMORT sind allerdings nicht signifikant. Wird CFOs als
abhangige Variable verwendet, sinkt das Signifikanzniveau der Rechnungsabgrenzungsvariablen

tendenziell.

Die Ergebnisse der erweiterten Modelle mit allen erklarenden Variablen (vgl. Tabelle 16) besta-
tigen ebenfalls, dass eine positive Performance eine héhere Nachhaltigkeit aufweist als eine

ULCF

negative. Die Koeffizienten des Interaktionsterms D”" x ULCF sind nach wie vor negativ, aller-

dings ist das Signifikanzniveau tendenziell geringer. Bei Variante 2 und Variante 4 (CFO;3 als

ULCE  ULCF nicht mehr signifi-

unabhangige Variable) ist der Koeffizient des Interaktionsterms D
kant.

HEQ und des Interaktionsterms D¢ x LSEQ soll Uberpruft

Mit Hilfe der Dummy-Variablen D
werden, ob ein negativer Zusammenhang zwischen der kiinftigen Performance und einer Ver-
lusthistorie in der nahen Vergangenheit besteht. Sofern der operative Cashflow als Perfor-
mancemal verwendet wird, ist der Koeffizient des Interaktionsterms entsprechend der Erwar-
tungen signifikant negativ. Wird allerdings der Gewinn vor Steuern als Performancemal’ heran-
gezogen, sind die Koeffizienten nicht mehr signifikant. Da die Interaktionsterme D" ¢ x LSEQ
und DY x ULCF &hnliche Sachverhalte abbilden, kénnte ihr Erklarungsgehalt durch ihre simul-
tane Berticksichtigung vermindert werden. Dieses Problem wird in spateren Abschnitten im

Rahmen des Modellvergleichs (Abschnitt 5.5.2) und bei den Out-of-Sample-Tests (Abschnitt

5.5.3) ndher betrachtet.

Bisherige Forschungsergebnisse konnen einen Zusammenhang zwischen einer hohen Offenle-
gungsqualitat bzw. zwischen der freiwilligen Bereitstellung von Informationen und der kinfti-
gen Performance aufzeigen.®®! Aus diesem Grund wurden fir alle Dummy-Variablen, die den
freiwilligen Ausweis (VD™, vD"*, vD® ") und die getétigten Pflichtangaben (DY, DP™'F)

abbilden, positive Koeffizienten erwartet.

% vgl. u.a. Barth/Cram/Nelson (2001), S. 42; Cheng/Hollie (2007), S. 44.

Das BCN-Modell wird (iblicherweise fiir die Prognose von Cashflows verwendet.
Vgl. u.a. Jiao (2011), S. 649; Hamrouni/Miloudi/Benzkriem (2015), S. 609; Eugster/Wagner (2015), S. 4.
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Variante 1 2 3 4 5 6 7 )
Performancemal Operativer Cashflow vor Steuern Gewinn vor Steuern
Modell Basismodell BCN-Modell Basismodell BCN-Modell
Abhingige Variable CFO,, CFO,,s CFO,, CFO,., EBT,.. EBT.3 EBT,.. EBTy.3
PERF 0,726*** 0,558*** 0,842%** 0,667*** 0,830*** 0,576*** 0,877*** 0,715***
(0,058) (0,072) (0,055) (0,059) (0,067)  (0,144) (0,064) (0,080)
LOSS 0,016* 0,012 0,016 0,008 0,011 -0,008 0,000 -0,011
(0,008) (0,015) (0,017) (0,022) (0,010) (0,016) (0,014) (0,021)
LOSS x PERF -0,453*** -0,459*  -0,605*** -0,763**  -0,383*** -0,664***  -0,432%** -Q,735%**
(0,164) (0,233) (0,190) (0,296) (0,124) (0,181) (0,099) (0,180)
D" -0,005 0,000 0,001 0,004 0,005 0,005 0,001 -0,000
(0,004) (0,007) (0,005) (0,007) (0,005) (0,009) (0,005) (0,008)
D" x ULCF -0,053** -0,035 -0,049* -0,036 -0,039*  -0,093* -0,045** -Q0,133***
(0,026) (0,025) (0,029) (0,040) (0,020)  (0,048) (0,017) (0,036)
D~ -0,005 -0,009 -0,001 -0,005 -0,010%* -0,023%* -0,010%* -0,018
(0,005) (0,009) (0,005) (0,009) (0,005)  (0,012) (0,006) (0,011)
D""*x LSEQ -0,012*** -0,023** -0,023** -0,043** -0,003 0,003 -0,005 0,008
(0,004) (0,011) (0,009) (0,020) (0,004)  (0,005) (0,005) (0,006)
vD™" 0,002 -0,001 0,002 -0,004 -0,005 -0,001 -0,006 -0,007
(0,004) (0,007) (0,004) (0,008) (0,005) (0,008) (0,005) (0,009)
VD'*“" x TLCF -0,005 0,027 0,017 0,030 -0,023 -0,045 -0,020 -0,020
(0,017) (0,027) (0,022) (0,029) (0,016) (0,037) (0,021) (0,032)
vD"" -0,007 -0,006  -0,012** -0,012 0,003 -0,001 0,002 -0,004
(0,006) (0,009) (0,006) (0,009) (0,005) (0,009) (0,005) (0,010)
VD" x VAL 0,010 0,023 0,107 0,098 -0,029 0,002 -0,028 0,174
(0,141) (0,131) (0,109) (0,139) (0,077)  (0,220) (0,094) (0,207)
vD“ Y™ -0,002 -0,002 0,004 0,003 -0,009 -0,007 -0,012 -0,009
(0,005) (0,009) (0,007) (0,011) (0,006)  (0,009) (0,008) (0,011)
VD" """ x A VAL 0,021 1,051 0,412 1,837%* 0,904 1,226** 1,289 1,257%*
(0,550) (0,789) (0,842) (1,028) (1,225)  (0,511) (1,077) (0,745)
D" 0,007 0,007 -0,004 -0,006 0,004 0,005 0,007 0,007
(0,006) (0,008) (0,008) (0,008) (0,007) (0,011) (0,008) (0,012)
D”'"*"x DTA LCF -0,104 0,264 -0,005 0,353 0,150 0,342 0,392* 0,111
(0,221) (0,303) (0,229) (0,281) (0,203) (0,423) (0,211) (0,410)
D”'"’x DTAD 0,099 -0,141 0,180 0,009 0,087 -0,008 -0,015 -0,037
(0,123) (0,165) (0,138) (0,152) (0,102) (0,189) (0,112) (0,202)
D"'"x DTL -0,081 0,030 -0,083 -0,003 -0,081 -0,131 -0,056 -0,168
(0,075) (0,113) (0,088) (0,111) (0,056)  (0,116) (0,072) (0,149)
A AR 0,398*** 0,233** -0,197** -0,224*
(0,094) (0,100) (0,098) (0,116)
A AP -0,400*** -0,114 0,161 0,250*
(0,107) (0,093) (0,121) (0,128)
A INV 0,379*** 0,222%* -0,132  -0,297**
(0,098) (0,088) (0,103) (0,140)
DEPR 0,161 0,111 0,233** 0,213
(0,128) (0,158) (0,110) (0,222)
AMORT 0,141 0,720** -0,019 0,081
(0,157) (0,343) (0,140) (0,341)
OTHER 0,244** 0,195** -0,172%** -0,192*
(0,106) (0,076) (0,057) (0,109)
Fixed-Effects fur Branchen ja ja ja ja ja ja ja ja
Fixed-Effects fur Jahre ja ja ja ja ja ja ja ja
Beobachtungen 835 792 646 624 835 792 646 624
R* 0,651 0,522 0,659 0,535 0,625 0,366 0,649 0,457
Adjusted R 0,638 0,503 0,640 0,508 0,611 0,341 0,630 0,425

Tabelle 16: Regressionsergebnisse bei Verwendung der erweiterten Ausgangsmodelle

Die abhangige Variable ist der operative Cashflow vor Steuern CFO (alternativ der Gewinn vor Steuern EBT) zum Zeitpunkt t+1
bzw. t+3. Die unabhangige Variable PERF entspricht der abhdngigen Variablen in Jahr t. LOSS = Binarvariable, = 1, wenn PERF
<0, sonst 0; D = Dummy-Variable zu Abbildung, ob die Pflichtangabe X ausgewiesen wird, = 1, falls X ausgewiesen wird, sonst
0; ULCF = Verlustvortrage, auf welche keine latenten Steuern aktiviert sind; LSEQ = Dummy-Variable, = 1, wenn PERF, ;< 0, = 2,
wenn PERF.; und PERF,,< 0, = 3, wenn PERF,;, PERF,, und PERF;;< 0, sonst 0; vD' = Dummy-Variable zu Abbildung, ob die
freiwillige Angabe Y ausgewiesen wird, = 1 falls Y ausgewiesen wird, sonst 0; TLCF = Gesamtbestand der steuerlichen Verlust-
vortrage; VAL (A VAL) = Wertberichtigung auf die DTA LCF als BestandsgroRe (StromgroRe); DTA LCF = aktive latente Steuern auf
Verlustvortrage; DTAD = Gesamtbestand der aktiven latenten Steuern auf temporére Differenzen; DTL = passive latente Steu-
ern; A AR = Veranderungen der Forderungen; A AP = Veranderungen der Verbindlichkeiten; A INV = Bestandsveranderungen
des Vorratsvermoégens; DEPR = Abschreibungen auf Sachanlagen; AMORT = Abschreibungen auf immaterielle Vermogensge-
genstande und OTHER = sonstige Veranderungen der Rechnungsabgrenzung. Die robusten Standardfehler wurden nach Unter-
nehmen geclustert und werden in Klammern dargestellt. ***, ** und * stehen fir die Signifikanzniveaus von p < 0,01, p < 0,05
und p < 0,10. Eine Ubersicht tiber alle Abkiirzungen und Symbole befindet sich in den Abschnitten Il und lII.
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Entgegen der Erwartungen weisen die Koeffizienten der Dummy-Variablen fiir den Ausweis
alternierende Vorzeichen auf und sind kaum signifikant. Dieses Ergebnis gilt auch fir abwei-
chende Modellspezifikationen, in denen nicht alle Dummy-Variablen gleichzeitig beriicksichtigt
werden. Die Offenlegungsqualitadt bezliglich der Rechnungslegungsinformationen zu den laten-
ten Steuern (auf steuerliche Verlustvortrdge) scheint somit kein geeigneter Indikator fiir die
kiinftige Performance zu sein.

Die Vorzeichen der Koeffizienten fir die Interaktionsterme D' x DTA LCF, D*™" x DTAD und
D°™ x DTL konnten vorab nicht (eindeutig) vorhergesagt werden. Die Resultate zeigen fiir
DP™ ' x DTA LCF uberwiegend positive, fur D*™° x DTAD alternierende und fiir D°’* x DTL
Uberwiegend negative jedoch (fast) keine signifikanten Koeffizienten. Folglich gibt es keine
Hinweise, die flr einen eindeutigen Zusammenhang zwischen den verschiedenen Komponen-
ten der latenten Steuern und der kiinftigen Performance vor Steuern sprechen. Diese Ergebnis-

662

se stimmen im Wesentlichen mit denen von Herbohn/Tutticci/Khor (2010) (berein.”™ Lego-

ria/Sellers (2005) erhalten hingegen bei Verwendung von Nach-Steuer-PerformancemalRen als

%3 Dies ist

abhangige Variable signifikant positive Vorzeichen fiir die aktiven latenten Steuern.
vermutlich vor allem auf die zeitliche Umkehr der temporaren Differenzen und der damit ver-
bundenen Auswirkungen auf die kiinftigen tatsachlichen Steuern zurickzufihren. Da aufgrund
dieser Ergebnisse kein zusatzlicher Beitrag zur Prognose der kiinftigen Performance zu erwarten
ist, werden die Variablen DTA LCF, DTAD und DTL in den nachfolgenden Tests nicht weiter

berucksichtigt.

5.5.2 In-Sample-Tests: Der Erklarungsgehalt der Modelle im Vergleich

In einem nachsten Schritt wird Gberprift, ob sich der Erklarungsgehalt der Prognosemodelle
erhoht, wenn in die Ausgangsmodelle zusatzliche erklarende Variablen integriert werden. Als
Ausgangspunkt werden das Basismodell (vgl. Formel (1)) und das BCN-Modell (vgl. Formel (3))
herangezogen. Beide Modelle werden dann jeweils durch die (alternative) Integration bestimm-
ter Variablen oder Variablengruppen erweitert. Eine Ubersicht iber die Erweiterung der Aus-

gangsmodelle kann in Tabelle 17 nachvollzogen werden.

662 Lediglich fur die aktiven (passiven) latenten Steuern konnen fir CFO;,; und EBITDA;,; als abhéngige Variable

signifikant positive (negative) Koeffizienten aufgezeigt werden, vgl. Herbohn/Tutticci/Khor (2010), S. 785.

%3 vigl. Legoria/Sellers (2005), S. 154.
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Erweiterung durch Integration von

Uberpriifung der Verbesserung des Prognosemodells
durch die zusatzliche Beriicksichtigung...

Modell-
bezeichnung

DULCF’ DULCF x ULCE

VDTLCF, VD & TLCF, VDVAL, VD"t
VAL, VD™ ", VD

A VAL AVALXAVAL

LOSS
LOSS, LOSS x PERF

DLSEQ’ DLSEQ X LSEQ

LSEQ

LOSS x PERF, D" D“f@ x

LOSS,
LSEQ

ULCF

LOSS x PERF, D*“*, p" x

LOSS,
ULCF

LOSS, LOSS x PERF, vD™, vD

TLCF, vD*, vD"*

vD* A x A VAL

TLCF
X

x VAL vD* A

ULCF’ pULF ULCF, VDTLCF’ VDT x

D
TLCF, vD™, vD"* x vAL, vD* "
VDA VAL X A VAL, DDTALCF’ DDTALCF X
DTA LCF, D°™° x DTAD, D"™ x DTL,
LOSS, LOSS x PERF, D¢ D"f? x

LSEQ

der nicht werthaltigen Verlustvortrage (H1b).

der freiwillig ausgewiesenen Informationen zu der
,Valuation Allowance” auf latente Steuern auf Verlust-
vortrdge und zu dem Gesamtbestand der steuerlichen
Verlustvortrage.

ob die aktuelle Performance negativ ist.

der unterschiedlichen Ergebnispersistenz von Gewinnen
und Verlusten.

ob Verluste bzw. eine Verlusthistorie in der nahen
Vergangenheit vorliegen.

der unterschiedlichen Ergebnispersistenz von Gewinnen
und Verlusten und ob Verluste bzw. eine Verlusthistorie
in der nahen Vergangenheit vorliegen.

der unterschiedlichen Ergebnispersistenz von Gewinnen
und Verlusten und der nicht werthaltigen Verlustvortra-
ge (H1b).

der unterschiedlichen Ergebnispersistenz von Gewinnen
und Verlusten und der freiwillig ausgewiesenen Infor-
mationen zu der ,Valuation Allowance” auf latente
Steuern auf Verlustvortrage und zu dem Gesamtbestand
der steuerlichen Verlustvortrage.

aller Variablen der erweiterten Regressionsmodelle, vgl.

Tabelle 16.

ULCF
VD

LOSS
NPERF

LSEQ

NPLSEQ

NPULCF

NPVD

JOINT

Tabelle 17: Ubersicht (iber die Erweiterungen der Ausgangsmodelle

PERF entspricht der abhangigen Variablen in Jahr t (operativer Cashflow oder Gewinn vor Steuern); LOSS = Binarvariable,
=1, wenn PERF < 0, sonst 0; D" = Dummy-Variable zu Abbildung, ob die Pflichtangabe X ausgewiesen wird, = 1, falls X
ausgewiesen wird, sonst 0; ULCF = Verlustvortrage, auf welche keine latenten Steuern aktiviert sind; LSEQ = Dummy-
Variable, = 1, wenn PERF, ;< 0, = 2, wenn PERF,; und PERF,,< 0, = 3, wenn PERF, ;, PERF;, und PERF, ;< 0, sonst O; vD'
= Dummy-Variable zu Abbildung, ob die freiwillige Angabe Y ausgewiesen wird, = 1 falls Y ausgewiesen wird, sonst 0; TLCF
= Gesamtbestand der steuerlichen Verlustvortrage; VAL (4 VAL) = Wertberichtigung auf die DTA LCF als BestandsgroRe
(StromgroRe); DTA LCF = aktive latente Steuern auf Verlustvortrage; DTAD = Gesamtbestand der aktiven latenten Steuern
auf temporire Differenzen; DTL = passive latente Steuern. Eine Ubersicht Giber alle Abkiirzungen und Symbole befindet

sich in den Abschnitten Il und IIl.

Da alle Faktoren, die dhnliche Sachverhalte abbilden, auch jeweils separat in den Modellen
beriicksichtigt werden (z.B. DV'“F x ULCF in Modell ULCF, VD"** x VAL in Modell VD und D" x

LSEQ in Modell LSEQ), kann weitestgehend sichergestellt werden, dass die Ergebnisse nicht

durch Wechselwirkungen zwischen den erklarenden Variablen beeinflusst werden.

Jedes erweiterte Modell wird mit dem urspriinglichen Referenzmodell (Basis- oder BCN-Modell)
verglichen. Um herauszufinden, ob der Erkldarungsgehalt durch die jeweilige Modellerweiterung
steigt, werden die adjusted R? verglichen und die Ergebnisse der F-Tests zum Modellvergleich
ausgewertet. Die Modelle LOSS und NPERF werden zuséatzlich mit einem F-Test miteinander

verglichen. Somit kann aufgezeigt werden, ob die unterschiedliche Persistenz positiver und
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negativer Ergebnisse im Prognosemodell ausreichend durch die Bindrvariable LOSS abgebildet

%4 Da die Ergebnisse der Regressionsanalysen in Tabelle 16 bis auf eine Ausnah-

werden kann.
me (Variante 3) keine signifikanten Koeffizienten fir die Dummy-Variablen zum freiwilligen
Ausweis (VD) ergeben haben, wird nicht erwartet, dass der freiwillige Ausweis von Rechnungs-
legungsinformationen zu den steuerlichen Verlustvortragen den Erklarungsgehalt des Modells
oder dessen Prognosegenauigkeit beeinflusst. Daher wird nachfolgend lediglich in einem aggre-
gierten Modell VD Uberprift, ob der freiwillige Ausweis an sich und die Hohe der freiwillig
ausgewiesenen Positionen den Erklarungsgehalt und die Prognosegenauigkeit des Modells

erhéhen. Um besser beurteilen zu kdnnen, welche Variablen die Prognosegenauigkeit erhéhen,

wird die Performance fir bis zu vier Jahre in der Zukunft betrachtet.

Zusatzlich wird auch der Erklarungsgehalt von komplexeren Modellen mit verschiedenen Vari-
ablenkombinationen Uberprift. Tabelle 15 und Tabelle 16 zeigen, dass ein hoch signifikanter
negativer Zusammenhang zwischen dem Interaktionsterm LOSS x PERF und der kiinftigen Un-
ternehmensperformance besteht. Aus diesem Grund werden die Modelle ULCF, VD und LSEQ
jeweils um die Variablen des NPERF-Modells (Integration des Interaktionsterm LOSS x PERF
sowie der Dummy-Variable LOSS) erweitert. Der Erklarungsgehalt dieser kombinierten Modelle
(NPULCF, NPVD und NPLSEQ) sowie der des vollstandigen Modells (JOINT) mit allen erkldrenden
Variablen werden schlieRlich mit dem urspriinglichen NPERF-Modell verglichen. Die Ergebnisse
der F-Tests und die adjusted R? kdnnen Tabelle 18 entnommen werden. Panel A (Panel B) gibt

die Ergebnisse fir das Basismodell (BCN-Modell) wieder.

Zur Uberpriifung von Hypothese 1b wird das Modell ULCF betrachtet. Aus Tabelle 18 wird er-
sichtlich, dass die Beriicksichtigung der ULCF im Basismodell teilweise zu einem leichten Anstieg
des Erklarungsgehalts des Prognosemodells fiihrt. Allerdings ist dieser Anstieg lediglich im
Basismodell bei Variante 1 signifikant. Fir das BCN-Modell liefert der F-Test gar keine signifi-
kanten Ergebnisse. Auch die adjusted R’ sind in den meisten Fallen (auRer beim Basismodell bei
Variante 1, 7 und 8) nicht hoher als im Ausgangsmodell. Die Ergebnisse des Modellvergleichs

sprechen demnach nicht fir Hypothese 1b.

%% vigl. Fama/French (2006), S. 495; Hou/Dijk/Zhang (2012), S. 507.
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Variante 1 2 3 4 5 6 7 8
Performancemal Operativer Cashflow vor Steuern Gewinn vor Steuern

Prognose fiir 1Jahr 2 Jahre 3 Jahre 4 Jahre 1Jahr 2 Jahre 3 Jahre 4 Jahre

Abhanglge Variable (CFOt+1) (CF0t+2) (CFOt+3) (CF0t+4) (EBTt+1) (EBTt+2) (EBTt+3) (EBTt+4)

Panel A: Basismodell (0,625) (0,537) (0,487) (0,446) (0,593) (0,381) (0,302) (0,231)

Modell ULCF 4,16** 0,54 0,13 0,26 0,57 0,64 1,86 1,10

(0,628) (0,537) (0,486) (0,445) (0,592)  (0,380) (0,303) (0,232)

Modell VD 0,60 0,86 0,50 0,79 1,05 0,66 0,72 0,97

(0,624) (0,537) (0,485) (0,445) (0,593)  (0,379) (0,300) (0,231)

Modell LOSS 8,22%**  16,49*** 5,27%* 3,82* 7,50%** 2,56 0,83 0,29

(0,628) (0,546) (0,490) (0,448) (0,596) (0,382) (0,302) (0,231)

Modell NPERF 4,50%* 11,18%*** 4,23%* 6,19%*** 12,68***  13,44%** 10,15*** 6,63***

[0,77]  [5,78**] [3,18%]  [8,52***]  [17,71***] [24,25%**] [19,44***] [12,96%**]

(0,628) (0,549) (0,491) (0,455) (0,604)  (0,399) (0,318) (0,244)

Modell LSEQ 4,18%* 5,51*** 7,98%** 3,29%* 1,20 1,80 2,64* 1,68

(0,628) (0,542) (0,496) (0,450) (0,593) (0,382) (0,305) (0,233)

Modell NPULCF 9,87*** 4,32%* 1,92 1,80 5,37*** 8,60*** 11,94*** 7,97***

(0,636) (0,552) (0,492) (0,456) (0,608)  (0,410) (0,337) (0,259)

Modell NPVD 1,28 1,11 0,27 0,36 2,39** 2,48** 2,81** 3,10%***

(0,629) (0,549) (0,488) (0,451) (0,608) (0,406) (0,327) (0,258)

Modell NPLSEQ 7,97%%*  12,38***  12,49%** 6,48%** 2,89* 2,98* 3,06%* 2,51*

(0,634) (0,561) (0,506) (0,463) (0,606)  (0,402) (0,322) (0,247)

Modell JOINT 2,57%** 2,51%** 2,36%** 1,61%* 2,04%* 2,41%** 2,97%** 2,39%**

(0,638) (0,560) (0,503) (0,461) (0,611) (0,414) (0,341) (0,265)

Beobachtungen 835 815 792 691 835 815 792 691

Panel B: BCN-Modell (0,629) (0,514) (0,477) (0,424) (0,618)  (0,443) (0,401) (0,339)

Modell ULCF 0,37 0,65 0,04 0,48 0,04 0,10 0,29 0,43

(0,628) (0,514) (0,476) (0,423) (0,617) (0,441) (0,399) (0,338)

Modell VD 0,68 1,97* 0,98 1,19 1,11 0,72 0,63 0,71

(0,628) (0,519) (0,477) (0,425) (0,619)  (0,441) (0,398) (0,337)

Modell LOSS 6,09** 10,12%*** 2,35 2,64 0,94 0,29 0,31 0,19

(0,632) (0,521) (0,479) (0,426) (0,618) (0,442) (0,400) (0,338)

Modell NPERF 3,97%* 7,35%%* 2,94* 5,90%** 6,62%**  7,69%** 5,98%**x* 6,26***

[1,84] [4,52%%*] [3,56*]  [9,12***]  [12,27***] [15,08***] [11,65***] [12,33%**]

(0,632) (0,524) (0,481) (0,434) (0,625)  (0,455) (0,410) (0,352)

Modell LSEQ 3,45** 4,82%** 10,02*** 5,39%** 0,83 1,26 1,93 0,22

(0,632) (0,520) (0,493) (0,433) (0,618) (0,443) (0,402) (0,337)

Modell NPULCF 4,09%* 2,01 2,31 2,13 3,03*%* 6 54*** 6,94%*** 7,67***

(0,636) (0,526) (0,483) (0,437) (0,627)  (0,464) (0,422) (0,368)

Modell NPVD 0,60 1,49 0,83 0,84 1,44 1,36 1,21 1,91*

(0,631) (0,526) (0,480) (0,433) (0,626)  (0,457) (0,412) (0,359)

Modell NPLSEQ 8,34*** 12,97*** 17,67***  12,85%*** 1,42 1,23 1,61 0,49

(0,641) (0,542) (0,508) (0,459) (0,625) (0,455) (0,411) (0,351)

Modell JOINT 1,94%* 2,90*** 3,35%** 2,63%** 1,61%* 2,17*** 2,14%* 2,36%**

(0,640) (0,544) (0,508) (0,458) (0,630)  (0,469) (0,425) (0,375)

Beobachtungen 646 636 624 546 646 636 624 546

Tabelle 18: In-Sample-Tests: Der Erklarungsgehalt der Modelle im Vergleich

Dargestellt sind die F-Werte der F-Tests und die adjusted R (in Klammern). Getestet wird der Erklarungsgehalt der Modelle
NPERF, LOSS, ULCF, LSEQ und VD im Vergleich zum Ausgangsmodell (Basismodell oder BCN-Modell) sowie der Modelle NPULCF,
NPLSEQ, NPVD, JOINT im Vergleich zum NPERF-Modell. Zusatzlich wurde das NPERF-Modell mit dem LOSS-Modell verglichen
[F-Werte in eckigen Klammern]. Modell NPERF enthalt zusdtzlich zum Ausgangsmodell (Basis- oder BCN-Modell) die Variablen
LOSS und LOSS x PERF, das Modell ULCF die Variablen DYF sowie DYF x ULCF. Das Modell VD enthilt zusitzlich die Variablen
vD™, vD™ x TLCF, VD™, VD" x VAL, VD" ** sowie VD" "** x A VAL und das Modell LSEQ die Variablen D”*® und D" x LSEQ.
Modell LOSS enthalt zusatzlich zum Ausgangsmodell nur die Dummy-Variable LOSS. Das Modell NPULCF bericksichtigt die
Variablen von Modell ULCF sowie die Variable LOSS und den Interaktionsterm LOSS x PERF. Dies gilt analog fiir die Modelle
NPLSEQ und NPVD. Das Modell JOINT enthalt jeweils alle erklarenden Variablen, vgl. Tabelle 16. Die unterschiedlichen Be-
obachtungszahlen resultieren aus fehlenden Werten zu der kiinftigen Performance und beim BCN-Modell zusatzlich aus
fehlenden Variablen fir die Rechnungsabgrenzung. ***, ** und * stehen fir die Signifikanzniveaus von p < 0,01, p < 0,05 und
p <0,10. Eine Ubersicht {iber alle Abkiirzungen, Symbole und verwendeten Modelle befindet sich in den Abschnitten II, Ill und
V.

Bereits die Ergebnisse der Regressionsanalysen in Tabelle 16 sprechen mangels signifikanter

Koeffizienten nicht dafiir, dass der freiwillige Ausweis von Rechnungslegungsinformationen zu
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den steuerlichen Verlustvortragen Informationen hinsichtlich der kiinftigen Prognose enthilt. In
der Mehrzahl der Varianten bleiben die adjusted R’ bei Bericksichtigung der Variablen des VD-
Modells im Vergleich zum Ausgangsmodell gleich oder nehmen sogar ab. Auch die F-Tests
ergeben bis auf eine Ausnahme (BCN-Modell, Variante 2) keine signifikante Modellverbesse-

rung. Hypothese 2b kann somit ebenfalls nicht bestatigt werden.

Allerdings kann gezeigt werden, dass die Berlcksichtigung der Variablen des NPERF-Modells
(LOSS und LOSS x PERF) den Erklarungsgehalt in allen Variationen verbessert. Dies geht sowohl
aus den F-Tests als auch aus den adjusted R” hervor. Der F-Test zeigt in fast allen Varianten eine
signifikante Verbesserung im Vergleich zum LOSS-Modell [in eckigen Klammern] auf und spricht
damit fiir die Uberlegenheit des Modells NPERF. Auch die adjusted R? sind beim Modell NPERF
hoher oder zumindest gleich hoch im Vergleich zu dem LOSS-Modell. Die Berlicksichtigung einer
potentiell vorhandenen Verlusthistorie in naher Vergangenheit (Modell LSEQ) erhoht den Erkla-
rungsgehalt zwar signifikant fur Cashflow-Prognosen, jedoch nicht fir die Prognose kiinftiger

Gewinne.

Beim Vergleich der erweiterten NPERF-Modelle (NPULCF, NPVD, NPLSEQ und JOINT) mit dem
Modell NPERF zeigt sich, dass der Erklarungsgehalt der erweiterten NPERF-Modelle grundsatz-
lich hoher ist. Daraus kann geschlussfolgert werden, dass das Prognosemodell durch die In-
tegration zusatzlicher Variablen verbessert wird, sofern die unterschiedliche Persistenz von
positiven und negativen Ergebnissen bericksichtigt wird. Dies gilt fiir das Modell NPULCF
(NPLSEQ) vor allem fir die Prognose kiinftiger Gewinne (Cashflows). Die F-Werte zeigen, dass
das vollstandige Modell JOINT dem NPERF-Modell in allen Varianten {iberlegen ist. Das Modell

JOINT weist somit den héchsten Erkldrungsgehalt auf. Dies bestitigen auch die adjusted R®.

Zusammenfassend kann festgehalten werden, dass der Erklarungsgehalt des Prognosemodells
ansteigt, sofern die unterschiedliche Persistent von positiven und negativen Ergebnissen simul-
tan durch die Dummy-Variable LOSS und den Interaktionsterm LOSS x PERF berlicksichtigt wird.
Dies vorausgesetzt, profitiert das Modell von der Integration von Variablen zu den ULCF und
iberwiegend auch von der Integration von Variablen zur Uberpriifung von Verlusten in der

Vergangenheit (LSEQ).
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5.5.3 Out-of-Sample-Tests

Bisher konnte festgestellt werden, dass unter bestimmten Voraussetzungen signifikante Zu-
sammenhadnge zwischen Rechnungslegungsinformationen zu den steuerlichen Verlustvortragen
und der klnftigen Performance bestehen und dass komplexere Prognosemodelle im Vergleich
zu den Ausgangsmodellen einen hoheren Erklarungsgehalt aufweisen. Allerdings bericksichti-
gen die bisher durchgefiihrten Regressionsanalysen nicht, dass in der Realitat fir die Prognose
der kiinftigen Performance keine Informationen zur kinftigen Unternehmensperformance
herangezogen werden kénnen. Denn diese steht zum Zeitpunkt der Prognose noch nicht zur

Verfigung.

In diesem Abschnitt wird dargestellt, inwiefern sich die verschiedenen Modelle tatsachlich zur
Prognose der kiinftigen Performance eignen. Insbesondere wird untersucht, ob die Bericksich-
tigung der nicht werthaltigen steuerlichen Verlustvortrage bzw. die Berlicksichtigung des Offen-
legungsniveaus entsprechend der Hypothesen H1b und H2b zu einer genaueren Prognose der
kiinftigen Performance fuhrt. Die tatsdchliche kiinftige Performance wird in der eigentlichen
Prognose nicht berlicksichtigt, sondern erst fiir die Einschatzung der Prognosequalitdt herange-

zogen.

Fir die Out-of-Sample-Tests wird der Beobachtungszeitraum aufgeteilt. In einem ersten Schritt
wird mit Hilfe der Informationen aus den ersten Beobachtungsjahren die Regressionsgleichung
erstellt. Diese wird dann genutzt, um im ndchsten Schritt die kiinftige Performance fir die
folgenden Beobachtungsjahre zu prognostizieren. Anschliefend wird die prognostizierte Per-
formance mit der tatsachlichen Performance verglichen. Da der handisch erhobene Datensatz
nur Daten aus dem Zeitraum 2004 bis 2012 enthalt, werden aus der Worldscope Datenbank
zusatzlich PerformancegrofRen der Jahre 2013 bis 2015 herangezogen. Fir die Out-of-Sample-
Tests wird der “Rolling Window”-Ansatz angewendet, bei dem alle Informationen aller Perio-
den, die dem Prognosejahr vorausgehen fiir das Prognosemodell beriicksichtigt werden. Somit
kdnnen Schatzungen fiir spatere Perioden auf eine héhere Anzahl von Beobachtungen und
Perioden zurlickgreifen als Schatzungen fir frihere Perioden. Dies ist insbesondere fiir die
Prognosen in spateren Perioden vorteilhaft. Denn kurzfristig kdnnen Zusammenhange zwischen
Variablen aufgrund von beispielsweise externen Schocks stark voneinander abweichen, langfris-
tig gleichen sie sich jedoch ihrem Mittelwert an. Aus diesem Grund werden mindestens sechs

Perioden fiir die Erstellung der Regressionsgleichung beriicksichtigt.
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Zur Uberpriifung der Prognosequalitdt werden in Anlehnung an Eng/Vichitsarawong (2017) und
Lev/Li/Sougiannis (2010) zwei verschiedene KontrollgroRen herangezogen.®®® Zum einen wird
der absolute Prognosefehler MAFE betrachtet. MAFE ist die mittlere absolute Differenz zwi-
schen der prognostizierten Performance und der tatsdchlichen Performance. Um statistisch
signifikante Abweichungen zwischen den Prognosefehlern der zahlreichen Prognosemodelle zu
identifizieren, werden die MAFEs der erweiterten Modelle mit Hilfe von t-Tests mit den MAFEs
der jeweiligen Ausgangsmodelle verglichen. Die Prognosemodelle fiir die Out-of-Sample-Tests
entsprechen denen der In-Sample-Tests. Dementsprechend werden zuerst die MAFEs der Mo-
delle ULCF, VD, LOSS, NPERF und LSEQ den MAFEs der korrespondierenden Ausgangsmodelle
(Basismodell oder BCN-Modell) gegeniibergestellt. Danach werden die MAFEs der komplexeren
Modelle (NPULCF, NPVD, NPLSEQ und JOINT) mit dem MAFEs des korrespondierenden NPERF-
Modells verglichen. Die mittleren absoluten Prognosefehler (MAFEs) des jeweils betrachteten
Modells kdnnen im Vergleich zum Referenzmodell jeweils (signifikant) grofRer sein oder (signifi-
kant) kleiner sein. Sind die MAFEs des betrachteten Modells groRer (kleiner), ist die Prognose-

genauigkeit im Vergleich zum Referenzmodell geringer (groRer).

Als weiteres Mal} zur Einschatzung der Qualitat des Prognosemodells wird der Theil'sche Un-
gleichungskoeffizient herangezogen.®® Im Gegensatz zu dem mittleren absoluten Prognosefeh-
ler MAFE gewichtet der Theil'sche Ungleichungskoeffizient gréRRere Prognosefehler durch das
Quadrieren starker. Da er ein aggregiertes Mal} (iber alle Beobachtungen darstellt, ist eine
Uberpriifung signifikanter Abweichungen nicht méglich. Je geringer der Wert ausfillt, umso
besser ist die Prognose. Weist das betrachtete Prognosemodell folglich im Vergleich zum Refe-
renzmodell einen geringen Theil'schen Ungleichungskoeffizienten auf, spricht dies dafiir, dass
das betrachtete Modell zu einer genaueren Prognose flihrt als das Referenzmodell. In Tabelle

19 werden die MAFEs und die Theil'schen Ungleichungskoeffizienten (in Klammern) dargestellt.

% vgl. Lev/Li/Sougiannis (2010), S. 787 f., 792; Eng/Vichitsarawong (2017), S. 126.

Fir die Berechnung des Theil'schen Ungleichungskoeffizienten wird die Variante von Elton/Gruber (1972),
Lev/Li/Sougiannis (2010) und Eng/Vichitsarawong (2017) verwendet. U ist folglich definiert als
U= \/Z(tatséichliche Performance — prognostizierte Performamce)2 / > (tatsichliche Performance)z.

666
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Variante 1 2 3 4 5 6 7 8
Performancemal Operativer Cashflow vor Steuern Gewinn vor Steuern
Prognose fiir 1Jahr 2 Jahre 3 Jahre 4 Jahre 1Jahr 2 Jahre 3 Jahre 4 Jahre
Abhanglge Variable (CFOt+1) (CFOt+2) (CFOt+3) (CF0t+4) (EBTt+1) (EBTt+2) (EBTt+3) (EBTt+4)
Panel A: 0,0293 0,0346 0,0457 0,0476 0,0258 0,0382 0,0400 0,0406
Basismodell (0,163) (0,205) (0,423) (0,535) (0,231) (0,402) (0,433) (0,516)
Modell ULCF 0,0308** 0,0354* 0,0464 0,0481 0,0265*** 0,0395** 0,0421** 0,0416
(0,187)  (0,217) (0,445)  (0,551) (0,236) (0,410) (0,461)  (0,549)
Modell VD 0,0311*** (0,0355** 0,0456 0,0474  0,0279*** 0,0394** 0,0427***  0,0435**
(0,182) (0,215) (0,431) (0,529) (0,246) (0,418) (0,473) (0,561)
Modell LOSS 0,0289 0,0348 0,0451**  0,0471**  0,0249%** 0,0374%** 0,0396%** 0,0406
(0,160)  (0,120) (0,418)  (0,526) (0,229) (0,398) (0,431)  (0,516)
Modell NPERF 0,0295 0,0343"" 0,0448***" 0,0461** 0,0243****  0,0364***'* 0,0387*** ™ 0,0406
(0,174)  (0,196) (0,416)  (0,503) (0,215) (0,384) (0,416)  (0,507)
Modell LSEQ 0,0300** 0,0351 0,0457 0,0467** 0,0253* 0,0358%** 0,0370***  0,0416**
(0,168) (0,212) (0,424) (0,526) (0,229) (0,385) (0,420) (0,528)
Modell NPULCF 0,0306* 0,0358** 0,0459** 0,0467 0,0248 0,0377** 0,0405* 0,0421
(0,186)  (0,206) (0,432)  (0,506) (0,215) (0,391) (0,449)  (0,557)
Modell NPVD 0,0312***  (0,0357** 0,0452 0,0462  0,0265*** 0,0382** 0,0421%** 0,0446***
(0,189) (0,208) (0,426) (0,500) (0,228) (0,400) (0,459) (0,560)
Modell NPLSEQ 0,0295 0,0345 0,0450 0,0452** 0,0242 0,0342%** 0,0362***  0,0416*
(0,173)  (0,195) (0,413)  (0,487) (0,214) (0,367) (0,403)  (0,518)
Modell JOINT 0,0316** 0,0364** 0,0452 0,0448*  0,0283*** 0,0366 0,0406 0,0485***
(0,198) (0,214) (0,421) (0,471) (0,241) (0,400) (0,503) (0,651)
Beobachtungen 285 274 258 167 276 263 249 167
Panel B: 0,0328 0,0388 0,0537 0,0525 0,0287 0,0385 0,0389 0,0384
BCN-Modell (0,147) (0,193) (0,462) (0,539) (0,214) (0,363) (0,365) (0,419)
Modell ULCF 0,0340%* 0,0388 0,0540 0,0529 0,0291* 0,0390 0,0395 0,0390
(0,164) (0,196) (0,472) (0,549) (0,220) (0,373) (0,387) (0,444)
Modell VD 0,0333 0,0393 0,0533 0,0516  0,0306*** 0,0391 0,0399 0,0407**
(0,153)  (0,198) (0,459)  (0,523) (0,228) (0,378) (0,382)  (0,452)
Modell LOSS 0,0317 0,0373  0,0501*** 0,0513 0,0284** 0,0384 0,0388 0,0384
(0,156) (0,120) (0,418) (0,526) (0,215) (0,363) (0,365) (0,419)
Modell NPERF 0,0323  0,0382 0,0526***  0,0507* 0,0275***'*" 0,0367***"  0,0377**"  0,0386
(0,169)  (0,186) (0,454)  (0,502) (0,203) (0,351) (0,353)  (0,406)
Modell LSEQ 0,0336* 0,0389 0,0532 0,0533 0,0285 0,0367*** 0,0374** 0,0384
(0,154) (0,194) (0,457) (0,562) (0,212) (0,353) (0,366) (0,421)
Modell NPULCF 0,0337 0,0389 0,0529 0,0505 0,0281 0,0400** 0,0396 0,0408
(0,170)  (0,187) (0,451)  (0,491) (0,209) (0,385) (0,406)  (0,453)
Modell NPVD 0,0335 0,0390 0,0521 0,0497*  0,0295*** 0,0393** 0,0397* 0,0411*
(0,173)  (0,194) (0,448)  (0,484) (0,218) (0,377) (0,381)  (0,442)
Modell NPLSEQ 0,0335 0,0382 0,0529 0,0526 0,0272 0,0352%** 0,0367* 0,0385
(0,162) (0,179) (0,447) (0,516) (0,200) (0,341) (0,354) (0,406)
Modell JOINT 0,0338 0,0392 0,0520 0,0505 0,0328*** 0,0415* 0,0411 0,0464**
(0,168)  (0,188) (0,433)  (0,486) (0,256) (0,454) (0,495)  (0,542)
Beobachtungen 220 215 209 140 220 215 209 140

Tabelle 19: Out-of-Sample-Tests

Dargestellt werden die MAFEs und die Ergebnisse der Theil'schen U-Statistik (in Klammern). Es werden t-Tests durchgefiihrt, um
signifikante Unterschiede zwischen den MAFEs der erweiterten Modelle (NPERF, LOSS, ULCF, LSEQ, VD) und den MAFEs des
jeweiligen Referenzmodells (Basismodell oder BCN-Modell), sowie zwischen den MAFEs der komplexeren Modelle (NPULCF,
NPLSEQ, NPVD, JOINT) und den MAFEs des korrespondierenden NPERF-Modells (Basismodell oder BCN-Modell) zu identifizie-
ren. Statistisch signifikante Unterschiede zwischen den MAFEs werden mit * (p < 0,1), ** (p < 0,05) und *** (p < 0,01) gekenn-
zeichnet. Fiir das NPERF-Modell werden signifikant unterschiedliche MAFEs im Vergleich zum LOSS-Modell mit * (p < 0,1), ™ (p <
0,5) und " (p < 0,01) kenntlich gemacht. Modell NPERF enthélt zusatzlich zum Ausgangsmodell (Basis- oder BCN-Modell) die
Variablen LOSS und LOSS x PERF, das Modell ULCF die Variablen DYF sowie DYF x ULCF. Das Modell VD enthilt zusitzlich die
variablen VD™, vD™ x TLCF, vD™, vD"** x VAL, vD* " sowie VD* " x A VAL und das Modell LSEQ die Variablen D" und
D" x LSEQ. Modell LOSS enthalt zusatzlich zum Ausgangsmodell nur die Dummy-Variable LOSS. Das Modell NPULCF berick-
sichtigt die Variablen von Modell ULCF sowie die Variable LOSS und den Interaktionsterm LOSS x PERF. Dies gilt analog fur die
Modelle NPLSEQ und NPVD. Das Modell JOINT enthalt jeweils alle erklarenden Variablen, vgl. Tabelle 16. Die unterschiedlichen
Beobachtungszahlen resultieren aus fehlenden Werten zu der kiinftigen Performance und beim BCN-Modell zusatzlich aus
fehlenden Variablen fiir die Rechnungsabgrenzung. Eine Ubersicht iber alle Abkiirzungen, Symbole und verwendeten Modelle
befindet sich in den Abschnitten II, Ill und IV.
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Wie zuvor zeigt Panel A (Panel B) die Ergebnisse bei Verwendung des Basismodells (BCN-
Modells). Statistisch signifikante Unterschiede zwischen den MAFEs der erweiterten Modelle
und der Referenzmodelle werden mit * fiir p < 0,1, ** flir p < 0,05 und *** fiir p < 0,01 gekenn-
zeichnet. Flr das NPERF-Modell werden zusétzlich statistisch signifikant unterschiedliche MA-

+++

FEs im Vergleich zum LOSS-Modell mit * fiir p < 0,1, ™ fiir p < 0,5 und " fiir p < 0,01 kenntlich

gemacht.

Entgegen der Hypothesen Hlb und H2b kdnnen keine empirischen Belege dafiir gefunden
werden, dass das ULCF-Modell oder das VD-Modell im Vergleich zum Ausgangsmodell zu einer
genaueren Prognose der kiinftigen Performance fihrt. Viel mehr sind die durchschnittlichen
absoluten Prognosefehler (MAFE) bei Verwendung der Modelle ULCF und VD tendenziell signi-
fikant hoher, jedoch nie signifikant kleiner, als bei den korrespondierenden Ausgangsmodellen.
Dies wird grundsatzlich auch durch die Ergebnisse der Theil'schen U-Statistik bestatigt. Somit
wird die Genauigkeit des Prognosemodells zur Schatzung der kinftigen Performance durch die
Berticksichtigung von (freiwillig ausgewiesenen) Informationen zu den steuerlichen Verlustvor-

tragen eher verringert als erhoht.

Allerdings wird aus Tabelle 19 ersichtlich, dass das NPERF-Modell im Vergleich zum jeweiligen
Ausgangsmodell sowie im Vergleich zum LOSS-Modell in den meisten Varianten signifikant
geringere Schatzfehler (MAFEs) aufweist. Dementsprechend erhoht sich die Prognosegenauig-
keit sofern die unterschiedliche Persistenz von positiven und negativen Ergebnissen mit Hilfe
der Dummy-Variable LOSS und simultan durch den Interaktionsterm LOSS x PERF im Modell

Bericksichtigung findet.

Diese Schlussfolgerung wird in den meisten Varianten auch durch die Ergebnisse der
Theil'schen U-Statistik unterstiitzt. Dementgegen kann das LSEQ-Modell, in welchem eine po-
tentiell vorhandene Verlusthistorie berlicksichtigt wird, vor allem bei der Prognose von kiinfti-
gen Gewinnen, jedoch kaum bei der Prognose von kiinftigen Cashflows, eine genauere Vorher-

sage treffen als das korrespondierende Ausgangsmodell.

Auch im Vergleich zu den komplexeren Modellen NPULCF, NPVD und JOINT erzielt das Modell
NPERF in fast allen Fallen geringere Prognosefehler und fihrt damit zu einer genaueren Prog-
nose. Dies wird besonders fiir Modelle mit relativ vielen Variablen (NPVD und JOINT) deutlich.
Fiir das Modell NPLSEQ sind allerdings auch hier die Ergebnisse nicht eindeutig: Obwohl das

NPLSEQ-Modell in vielen Varianten (insbesondere bei Schatzung des kiinftigen Cashflows) zu
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einer ungenaueren Prognose fiihrt, ist es in einigen Varianten sogar besser als das NPERF-

Modell.

Zusammenfassend kann festgestellt werden, dass die Ergebnisse der In-Sample-Tests den Mo-
dellen mit einer relativ hohen Anzahl von Variablen tendenziell einen héheren Erklarungsgehalt
im Vergleich zu Modellen mit relativ wenigen Variablen zusprechen. Dies kénnen die Ergebnisse
der Out-of-Sample-Tests nicht bestdtigen. Damit werden bestehende Forschungsergebnisse
bekraftigt, die zeigen, dass eine hohe Anzahl erklarender Variablen fiir die Prognose der kiinfti-

%7 Insbesondere hinsichtlich der Variablen

gen Performance nicht in jedem Fall sinnvoll ist.
ULCF, VAL und A VAL kdnnte vermutet werden, dass Rechnungslegungsinformationen, die mit
Ermessensspielrdumen verbunden sind, eher zu groBeren Schatzfehlern fiihren und daher die

Prognosegenauigkeit verringern.®%®

Im Vergleich zu den Ausgangsmodellen erhéht das Modell
NPERF als einziges kontinuierlich die Prognosegenauigkeit, was die Bedeutung der Ungleichbe-
handlung positiver und negativer Ergebnisse unterstreicht. Auch das Modell NPLSEQ, in dem
sowohl die Ungleichbehandlung positiver und negativer Ergebnisse als auch Verluste bzw.
Verlusthistorien in naher Vergangenheit beriicksichtigt werden, scheint die Prognosegenauig-

keit zu verbessern.

5.5.4 Beriicksichtigung von Nach-Steuer-GroBen als Performancemalie

Um herauszufinden, ob die bisher erzielten Ergebnisse auch fiir die Prognose von Nach-Steuer-
PerformancemalRe gelten, werden alternativ die Nach-Steuer-GréRen operativer Cashflow nach
Steuern (CFAT) und Gewinn nach Steuern (EAT) fiir die Prognosemodelle herangezogen. Auch
wenn die bisherigen Ergebnisse dagegen sprechen, dass die freiwillig ausgewiesenen Informati-
onen zur Werthaltigkeit der (latenten Steuern auf) Verlustvortrage (VD-Modell) oder die nicht
werthaltigen Verlustvortrage (ULCF-Modell) die Prognose der kiinftigen Vor-Steuer-
Performance verbessern, konnten sie fiir die Prognose von Nach-Steuer-Performancemalen
geeignet sein. Dies liegt daran, dass sich latente Steuern auf Verlustvortrage (voraussichtlich) in

kiinftigen Perioden umkehren und damit mogliche Steuerentlastungen kinftiger Perioden

%7 vigl. Finger (1994), S. 220; Lorek/Willinger (1996), S. 100; Lev/Li/Sougiannis (2010), S. 793.

%8 vgl. Lev/Li/Sougiannis (2010), S. 806 f.

149



5. Latente Steuern auf steuerliche Verlustvortrage und die Prognose der kiinftigen Unternehmensperformance

abbilden, welche das Ergebnis nach Steuern beeinflussen. Kiinftige Steuerzahlungen werden

auch beeinflusst, sofern die ULCF wider Erwarten genutzt werden kénnen. %

Darum werden in diesem Kontext auch die Modelle ULCF und VD noch einmal naher betrachtet.
Die Ergebnisse der multivariaten Regressionsanalysen entsprechen weitestgehend denen in
Tabelle 15 und Tabelle 16 und werden daher nicht noch einmal aufgefiihrt. Die Ergebnisse der
In-Sample-Tests zum Modellvergleich konnen in Tabelle 20 und die der Out-of-Sample-Tests in

Tabelle 21 nachvollzogen werden.

Die Ergebnisse stimmen weitestgehend mit den bisherigen Erkenntnissen Uberein. Auch hier
wird deutlich, dass die simultane Beriicksichtigung der Dummy-Variable LOSS und des Interak-
tionsterms LOSS x PERF die Prognosefehler verringert und damit die Prognosequalitat erhdht
wird. Ahnlich wie bei der Verwendung von Vor-Steuer-GréRen ergeben die In-Sample-Tests,
dass die alleinige Berticksichtigung der nicht werthaltigen Verlustvortrage bzw. die der freiwilli-
gen Angaben nur in wenigen Fallen zu einer (geringfligigen) Verbesserung des Schatzmodells
flhrt. Bei Betrachtung der erweiterten NPERF-Modelle (NPULCF, NPVD, NPLSEQ und JOINT) mit
dem Modell NPERF zeigt sich auch hier, dass der Erklarungsgehalt der erweiterten NPERF-

Modelle in den meisten Fallen hoher ist.

Dementgegen sprechen die Ergebnisse der Out-of-Sample-Tests fiir eine Verschlechterung des
Prognosemodells bei Bertlicksichtigung der ULCF, da die Prognosefehler steigen. Die Modelle zur
Berlicksichtigung von Verlusten in naher Vergangenheit (Modelle LSEQ und NPLSEQ) erhdhen
insbesondere bei Verwendung des kiinftigen operativen Cashflows als abhdngige Variable den
Erklarungsgehalt des Modells (In-Sample-Tests). Wobei die Out-of-Sample-Tests vorrangig fur
eine genauere Prognose bei Verwendung des kiinftigen Gewinns als abhangige Variable spre-
chen. Insgesamt kann wie bei Verwendung von Vor-Steuer-Performancemalien gezeigt werden,
dass eine hohe Anzahl von erklarenden Variablen zwar grundsatzlich den Erklarungsgehalt des
Modells erhéht (In-Sample-Tests), jedoch auch zu einem signifikanten Anstieg der Prognosefeh-

ler (Out-of-Sample-Tests) fiihrt.

%9 Somit wird zwar nicht mehr nur der reine Signaling-Effekt untersucht, jedoch kénnen Schéatzfehler durch die

Bereinigung des CFO um den tatsachlichen Steueraufwand ausgeschlossen werden. Schatzfehler kénnten dar-
aus resultieren, dass der tatsachliche Steueraufwand einer Periode nicht den zahlungswirksamen Steuern die-
ser Periode entspricht, welche fiir die Berechnung des CFO herangezogen wurden.
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Variante 1 2 3 4 5 6 7 8
Performancemal Operativer Cashflow nach Steuern Gewinn nach Steuern

Prognose fiir 1Jahr 2 Jahre 3 Jahre 4 Jahre 1Jahr 2 Jahre 3 Jahre 4 Jahre

Abhdngige Variable (CFAT,,1) (CFAT.,,) (CFATt,,_,,_) (CFAT,.4) (EAT,,,) (EAT,,,) (EATH_,,_) (EAT,.s)

Panel A: Basismodell (0,546) (0,452) (0,413) (0,382) (0,519) (0,283) (0,216) (0,153)

Modell ULCF 3,86** 0,31 0,14 0,16 1,25 1,62 2,78* 1,76

(0,549) (0,451) (0,412) (0,381) (0,519)  (0,284) (0,220) (0,155)

Modell VD 0,93 1,03 0,58 0,82 1,36 1,02 1,04 1,28

(0,546) (0,452) (0,411) (0,381) (0,520)  (0,283) (0,216) (0,155)

Modell LOSS 7,72%%*%  16,42*** 6,19** 3,38* 5,38%* 0,89 0,06 0,05

(0,550) (0,463) (0,417) (0,384) (0,521) (0,283) (0,215) (0,151)

Modell NPERF 4,88%** 12,01%** 4,92%** 7,31%** 8,04%** g AQ**x* 6,56%** 3,58%*

[2,03] [7,45%**%] [3,64*%]  [11,19%**] [10,64***] [17,93***] [13,05%**]  [7,10***]

(0,550) (0,467) (0,419) (0,393) (0,527)  (0,298) (0,227) (0,159)

Modell LSEQ 3,88** 5,48*** 7,79*** 2,48%* 1,30 2,76* 2,80* 2,17

(0,549) (0,458) (0,423) (0,385) (0,519) (0,286) (0,220) (0,156)

Modell NPULCF 10,20*** 4,38%* 2,33% 1,91 4,80*%** 9 00*** 10,82*** 7,01%**

(0,560) (0,471) (0,421) (0,395) (0,531)  (0,312) (0,247) (0,174)

Modell NPVD 1,57 1,36 0,36 0,33 2,40%* 2,79%* 2,58%* 2,70**

(0,552) (0,468) (0,416) (0,390) (0,532) (0,307) (0,237) (0,172)

Modell NPLSEQ 6,95***  171,39*** 11 89%** 5,12%** 2,68* 4,22%* 3,36** 2,58*

(0,557) (0,481) (0,435) (0,401) (0,529)  (0,304) (0,232) (0,163)

Modell JOINT 2,52%** 2,49%** 2,31%** 1,38 1,96%*  2,54%** 2,56%** 2,20%**

(0,562) (0,481) (0,433) (0,398) (0,534) (0,317) (0,249) (0,180)

Beobachtungen 829 809 786 685 829 809 786 685

Panel B: BCN-Model (0,551) (0,438) (0,408) (0,365) (0,552)  (0,352) (0,321) (0,257)

Modell ULCF 0,34 0,57 0,03 0,42 0,11 0,07 0,11 0,20

(0,550) (0,438) (0,406) (0,363) (0,550) (0,350) (0,319) (0,255)

Modell VD 1,11 2,01* 0,97 1,14 1,21 0,76 0,73 0,62

(0,551) (0,444) (0,408) (0,366) (0,553)  (0,351) (0,319) (0,254)

Modell LOSS 7,36%** 10,89*** 3,40% 1,95 0,60 0,16 0,09 0,00

(0,555) (0,447) (0,410) (0,366) (0,551) (0,352) (0,320) (0,256)

Modell NPERF 5,93%** 9,95%** 4,17** 6,76%** 5,14***  7,06*** 4,69%** 5,23%**

[4,46%*]  [8,87***] [4,92%*]  [11,52***]  [9,67***] [13,95%**]  [9,28***] [10,45***]

(0,558) (0,454) (0,414) (0,378) (0,557)  (0,365) (0,329) (0,269)

Modell LSEQ 2,90* 4,95%** 10,48*** 5,45%** 0,88 1,38 1,72 0,52

(0,554) (0,446) (0,426) (0,375) (0,551) (0,353) (0,323) (0,256)

Modell NPULCF 4,95%** 2,03 2,71% 2,03 2,75%  6,42%** 4,63** 5,56%**

(0,563) (0,456) (0,417) (0,381) (0,560)  (0,376) (0,337) (0,282)

Modell NPVD 0,94 1,52 0,76 0,68 1,37 1,28 0,87 1,38

(0,558) (0,457) (0,412) (0,376) (0,559)  (0,367) (0,328) (0,272)

Modell NPLSEQ 6,92%** 12,44*** 17,73%** 11,94%** 1,40 1,78 1,69 0,76

(0,566) (0,474) (0,445) (0,403) (0,558) (0,367) (0,331) (0,268)

Modell JOINT 2,03** 2,91%** 3,38%** 2,39%** 1,37* 2,01%* 1,58* 2,03**

(0,568) (0,477) (0,445) (0,401) (0,561)  (0,379) (0,338) (0,289)

Beobachtungen 645 635 623 545 645 635 623 545

Tabelle 20: Nach-Steuer-GroRen als PerformancemalRe: In-Sample-Tests zum Modellvergleich

Dargestellt sind die F-Werte der F-Tests und die adjusted R’ (in Klammern). Getestet wird der Erklarungsgehalt der Modelle
NPERF, LOSS, ULCF, LSEQ und VD im Vergleich zum Ausgangsmodell (Basismodell oder BCN-Modell) sowie der Modelle NPULCF,
NPLSEQ, NPVD, JOINT im Vergleich zum NPERF-Modell. Zusatzlich wurde das NPERF-Modell mit dem LOSS-Modell verglichen
[F-Werte in eckigen Klammern]. Modell NPERF enthalt zusatzlich zum Ausgangsmodell (Basis- oder BCN-Modell) die Variablen
LOSS und LOSS x PERF, das Modell ULCF die Variablen DY sowie DYF x ULCF. Das Modell VD enthilt zusitzlich die Variablen
VD™, vD™ x TLCF, VD™, vD"* x VAL, VD" ** sowie VD* """ x A VAL und das Modell LSEQ die Variablen D"*? und D" x LSEQ.
Modell LOSS enthalt zusatzlich zum Ausgangsmodell nur die Dummy-Variable LOSS. Das Modell NPULCF bericksichtigt die
Variablen von Modell ULCF sowie die Variable LOSS und den Interaktionsterm LOSS x PERF. Dies gilt analog fiir die Modelle
NPLSEQ und NPVD. Das Modell JOINT enthilt jeweils alle erklarenden Variablen, vgl. Tabelle 16. Die unterschiedlichen Be-
obachtungszahlen resultieren aus fehlenden Werten zu der kiinftigen Nach-Steuer-Performance und beim BCN-Modell zusatz-
lich aus fehlenden Variablen fir die Rechnungsabgrenzung. Aus diesem Grund weichen die Beobachtungszahlen leicht von
denen in Tabelle 18 ab. ***, ** und * stehen fiir die Signifikanzniveaus von p < 0,01, p < 0,05 und p < 0,10. Eine Ubersicht iiber
alle Abkirzungen, Symbole und verwendeten Modelle befindet sich in den Abschnitten II, Il und IV.
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5. Latente Steuern auf steuerliche Verlustvortrage und die Prognose der kiinftigen Unternehmensperformance

Variante 1 2 3 4 5 6 7 8
Performancemal Operativer Cashflow nach Steuern Gewinn nach Steuern
Prognose fiir 1Jahr 2 Jahre 3 Jahre 4 Jahre 1Jahr 2 Jahre 3 Jahre 4 Jahre
Abhingige Variable (CFAT.;) (CFAT.,) (CFAT.s) (CFAT.,) (EAT ) (EAT,,) (EAT.s)  (EATwq)
Panel A: Basismodell 0,0280 0,0322 0,0435 0,0457 0,0233 0,0347 0,0364 0,0359
(0,220) (0,250) (0,520) (0,651) (0,306) (0,555) (0,600) (0,664)
Modell ULCF 0,0296** 0,0332** 0,0443* 0,0462 0,0243*** 0,0362*** 0,0389*** 0,0372
(0,252) (0,266)  (0,551)  (0,671) (0,315) (0,570) (0,640) (0,710)
Modell VD 0,0296*** 0,0331** 0,0437 0,0453 0,0256*** 0,0363** 0,0397*** (,0391***
(0,243) (0,261) (0,531) (0,641) (0,334) (0,580) (0,656) (0,727)
Modell LOSS 0,0278 0,0323 0,0430 0,0454 0,0227*** 0,0345** 0,0364 0,0359
(0,217) (0,244)  (0,516)  (0,641) (0,307) (0,553) (0,600) (0,665)
Modell NPERF 0,0283  0,0317" 0,0426**" 0,0438**'" 0,0221***/™™" 0,0332***/*" (,0355***/** 0,0358
(0,232) (0,237)  (0,511)  (0,603) (0,294) (0,535) (0,579) (0,651)
Modell LSEQ 0,0289** 0,0330 0,0434 0,0449** 0,0231 0,0326%** 0,0342%** 0,0363
(0,228) (0,261) (0,519) (0,638) (0,304) (0,535) (0,581) (0,671)
Modell NPULCF 0,0297** 0,0333** 0,0437** 0,0444 0,0229** 0,0348** 0,0375* 0,0376
(0,253) (0,252)  (0,536)  (0,604) (0,296) (0,544) (0,613) (0,704)
Modell NPVD 0,0298** 0,0329**  0,0432* 0,0438 0,0244*** 0,0350** 0,0388*** (,0393***
(0,254) (0,251) (0,525) (0,599) (0,320) (0,556) (0,631) (0,715)
Modell NPLSEQ 0,0288 0,0324 0,0425 0,0430** 0,0219 0,0314%** 0,0334%** 0,0360
(0,236) (0,242)  (0,507)  (0,580) (0,291) (0,512) (0,558) (0,657)
Modell JOINT 0,0310***  0,0345*** 0,0429 0,0429 0,0255*** 0,0338 0,0376 0,0428***
(0,272) (0,263) (0,521) (0,578) (0,329) (0,554) (0,668) (0,799)
Beobachtungen 279 265 249 167 279 265 249 167
Panel B: BCN-Modell 0,0302 0,0348 0,0491 0,0505 0,0262 0,0359 0,0363 0,0352
(0,199) (0,231) (0,558) (0,658) (0,291) (0,521) (0,538) (0,577)
Modell ULCF 0,0317** 0,0350 0,0494 0,0508 0,0267** 0,0365 0,0368 0,0358
(0,228) (0,237) (0,573) (0,674) (0,302) (0,539) (0,565) (0,608)
Modell VD 0,0310 0,0358 0,0491 0,0499 0,0279*** 0,0363 0,0369 0,0371**
(0,207) (0,237)  (0,558)  (0,646) (0,313) (0,539) (0,557) (0,611)
Modell LOSS 0,0301 0,0342 0,0469** 0,0496 0,0260 0,0360 0,0363 0,0353
(0,217) (0,244) (0,516) (0,641) (0,292) (0,521) (0,538) (0,577)
Modell NPERF 0,0310 0,0341  0,0479* 0,0486*  0,0253***" (,0342%**™" (,0351%***** 0,0350
(0,239) (0,219)  (0,548)  (0,612) (0,280) (0,506) (0,522) (0,557)
Modell LSEQ 0,0309 0,0350 0,0483 0,0507 0,0259 0,0344*** 0,0349** 0,0350
(0,210) (0,234) (0,545) (0,678) (0,286) (0,507) (0,538) (0,576)
Modell NPULCF 0,0324* 0,0350 0,0486 0,0483 0,0260 0,0367* 0,0363 0,0365
(0,245) (0,224)  (0,549)  (0,599) (0,291) (0,551) (0,570) (0,607)
Modell NPVD 0,0317 0,0350 0,0478 0,0480 0,0270** 0,0359* 0,0364 0,0366
(0,243) (0,228)  (0,545)  (0,600) (0,305) (0,535) (0,549) (0,594)
Modell NPLSEQ 0,0317 0,0347 0,0479 0,0493 0,0249** 0,0328%** 0,0341%** 0,0348
(0,235) (0,214) (0,535) (0,615) (0,274) (0,490) (0,522) (0,554)
Modell JOINT 0,0331* 0,0360 0,0478 0,0491 0,0289*** 0,0381 0,0380 0,0416***
(0,244) (0,225)  (0,528)  (0,604) (0,344) (0,640) (0,664) (0,707)
Beobachtungen 219 214 208 140 219 214 208 140

Tabelle 21: Nach-Steuer-GroRen als PerformancemaRe: Out-of-Sample-Tests

Dargestellt werden die MAFEs und die Ergebnisse der Theil’schen U-Statistik (in Klammern). Es werden t-Tests durchgefiihrt, um
signifikante Unterschiede zwischen den MAFEs der erweiterten Modelle (NPERF, LOSS, ULCF, LSEQ, VD) und den MAFEs des
jeweiligen Referenzmodells (Basismodell oder BCN-Modell), sowie zwischen den MAFEs der komplexeren Modelle (NPULCF,
NPLSEQ, NPVD, JOINT) und den MAFEs des korrespondierenden NPERF-Modells (Basismodell oder BCN-Modell) zu identifizie-
ren. Statistisch signifikante Unterschiede zwischen den MAFEs werden mit * (p < 0,1), ** (p < 0,05) und *** (p < 0,01) gekenn-
zeichnet. Fiir das NPERF-Modell werden signifikant unterschiedliche MAFEs im Vergleich zum LOSS-Modell mit * (p < 0,1), ™ (p <
0,5) und ™ (p < 0,01) kenntlich gemacht. Modell NPERF enthélt zusitzlich zum Ausgangsmodell (Basis- oder BCN-Modell) die
Variablen LOSS und LOSS x PERF, das Modell ULCF die Variablen DY sowie DY x ULCF. Das Modell VD enthilt zusitzlich die
Variablen VD™, vD™* x TLCF, vD**, vD"*" x VAL, VD" "** sowie VD" "** x A VAL und das Modell LSEQ die Variablen "¢ und
D" x LSEQ. Modell LOSS enthilt zusétzlich zum Ausgangsmodell nur die Dummy-Variable LOSS. Das Modell NPULCF berick-
sichtigt die Variablen von Modell ULCF sowie die Variable LOSS und den Interaktionsterm LOSS x PERF. Dies gilt analog fir die
Modelle NPLSEQ und NPVD. Das Modell JOINT enthélt jeweils alle erklarenden Variablen, vgl. Tabelle 16. Die unterschiedlichen
Beobachtungszahlen resultieren aus fehlenden Werten zu der kinftigen Nach-Steuer-Performance und beim BCN-Modell
zusatzlich aus fehlenden Variablen fiir die Rechnungsabgrenzung. Aus diesem Grund weichen die Beobachtungszahlen leicht
von denen in Tabelle 19 ab. Eine Ubersicht {iber alle Abkiirzungen, Symbole und verwendeten Modelle befindet sich in den
Abschnitten Il, 1ll und IV.
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5. Latente Steuern auf steuerliche Verlustvortrage und die Prognose der kiinftigen Unternehmensperformance

Aus den Ergebnissen kann geschlussfolgert werden, dass Rechnungslegungsinformationen zu
den latenten Steuern auf Verlustvortrage keine wesentliche Indikatorfunktion fir die Prognose
der kiinftigen Performance (vor und nach Steuern) aufweisen. Somit bilden sie weder systema-
tisch die internen Erwartungen des Managements hinsichtlich der kiinftigen Performance ab
noch spiegeln sie kiinftige Steuerminderzahlungen durch die Nutzung der Verlustvortrage wi-
der. Moglicherweise wiirde eine deutlich hdhere Stichprobenanzahl zu anderen Ergebnissen
flihren. Zum andern ware es moglich, dass die Rechnungslegungsinformationen aufgrund der
Ermessensspielrdume bei der Bilanzierung nicht als Indikator geeignet sind. Zudem besteht die
Moglichkeit, dass Bilanzierungsentscheidungen durch Bilanzpolitik beeinflusst werden und

daher nicht die internen Erwartungen hinsichtlich der kiinftigen Performance widerspiegeln.

5.5.5 Sensitivitdatsanalysen

Um die Sensitivitat der Ergebnisse zu Uberprifen, wurden zahlreiche zuséatzliche Analysen mit
verschiedenen Modellabwandlungen durchgefiihrt. Einige wesentliche Tests werden nachfol-

gend kurz dargestellt.

Aufgrund der relativ geringen Beobachtungszahl wurden bisher alle verfliigbaren Beobachtun-
gen berticksichtigt. In der Literatur ist es allerdings zum Teil Ublich, dass Finanzunternehmen

ausgeschlossen werden.®”°

Aus diesem Grund werden fiir eine Sensitivitatsanalyse alle Be-
obachtungen von Banken, Versicherungen und sonstigen Finanzdienstleistern aus der Stichpro-
be entfernt. Dadurch verringert sich die Stichprobe um 168 Beobachtungen. Weiterhin wird das
Sample um Ausreifler bereinigt. Damit soll tGberpriift werden, ob die Ergebnisse wesentlich
durch AusreilRer beeinflusst werden. Als AusreiRer werden Beobachtungen mit besonders ho-
hen oder niedrigen Performancemafien (CFO und EBT) sowie Beobachtungen mit aulReror-
dentlich hohen Standardfehlern betrachtet. Es werden jeweils ein Prozent der Beobachtungen
mit der hochsten bzw. mit der niedrigsten Performance entfernt. Weiterhin werden alle Be-
obachtungen nicht beriicksichtigt, die bei Schatzung der Performance fiir t+1 mit dem Basismo-
dell (vgl. Formel (1)) Residuen aufweisen, die mehr als das Dreifache der Standardabweichung

aller Residuen betragen. Somit werden insgesamt 53 Beobachtungen als AusreiRer identifiziert.

Ohne Finanzunternehmen und AusreiRer umfasst die Stichprobe 614 Beobachtungen.

®7% vigl. u.a. Legoria/Sellers (2005), S. 150; Homburg/Wrede (2006), S. 886; Chludek (2011b), S. 7 f.
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5. Latente Steuern auf steuerliche Verlustvortrage und die Prognose der kiinftigen Unternehmensperformance

Die Ergebnisse der Regressionsanalysen (hier nicht aufgefiihrt) entsprechen weitestgehend
denen in den Tabelle 15 und Tabelle 16. Die Vorzeichen und die Hohe der Koeffizienten unter-
scheiden sich lediglich geringfligig von denen bei Verwendung der gesamten Stichprobe. Aller-
dings nehmen die Signifikanzniveaus leicht ab. Die Ergebnisse der In-Sample-Tests zum Modell-

vergleich und der Out-of-Sample-Test kénnen Tabelle 22 und Tabelle 23 entnommen werden.

Auch bei Verwendung der bereinigten Stichprobe erhoht die Bertlicksichtigung des Interaktions-
terms LOSS x PERF den Erklarungsgehalt des Modells in fast allen Spezifikationen und fihrt in
keiner der Varianten zu signifikant hoheren, in einigen Varianten jedoch zu signifikant geringe-
ren Prognosefehlern. Die Modelle ULCF und NPULCF weisen im Vergleich zum korrespondie-
renden Ausgangsmodell nach wie vor deutlich hohere Prognosefehler (MAFEs) auf. Das Modell
NPLSEQ, das simultan Variablen zur Berucksichtigung der unterschiedlichen Ergebnispersistenz
und einer potentiellen Verlusthistorie in naher Vergangenheit beinhaltet, verbessert zwar die

Prognose von kiinftigen Gewinnen, allerdings nicht die der kiinftigen Cashflows.
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5. Latente Steuern auf steuerliche Verlustvortrage und die Prognose der kiinftigen Unternehmensperformance

Variante 1 2 3 4 5 6 7 8
Performancemal Operativer Cashflow vor Steuern Gewinn vor Steuern
Prognose fiir 1Jahr 2 Jahre 3 Jahre 4 Jahre 1Jahr 2 Jahre 3 )Jahre 4 Jahre
Abhanglge Variable (CFOt+1) (CF0t+2) (CF0t+3) (CF0t+4) (EBTt+1) (EBTt+2) (EBTt+3) (EBTt+4)
Panel A: Basismodell (0,650 (0,444) (0,428) (0,377) (0,678) (0,332) (0,278) (0,235)
Modell ULCF 1,38 0,68 0,47 0,60 0,12 2,48* 5,99%**  10,92%**
(0,651) (0,444) (0,427) (0,376) (0,677) (0,335)  (0,290) (0,264)
Modell VD 1,41 1,88* 1,18 0,80 1,52 0,72 1,31 2,85%**
(0,652) (0,449) (0,429) (0,375) (0,679) (0,330)  (0,280) (0,252)
Modell LOSS 4,97**  16,79%** 7,33%%x* 2,86*  23,63%** 5,57** 2,07 2,44
(0,652) (0,459) (0,434) (0,379) (0,689) (0,337) (0,279) (0,237)
Modell NPERF 2,97** 10,77*** 3,66** 5,10%**  37,02%** 9,46*** 2,96* 2,74%*
[0,96]  [4,64%*] [0,00] [7,30%%*] [48,54%**] [13,24***] [3,84%%] [3,02%]
(0,652) (0,462) (0,433) (0,387) (0,712) (0,350)  (0,283) (0,240)
Modell LSEQ 0,29 0,87 7,35%%* 4,32%* 0,23 0,39 1,91 0,17
(0,649) (0,444) (0,440) (0,385) (0,677) (0,330)  (0,280) (0,233)
Modell NPULCF 2,98%* 0,92 1,55 1,23 3,54** 8,99*** 12 44%** 13 3 H**
(0,655) (0,462) (0,434) (0,387) (0,715) (0,367)  (0,310) (0,276)
Modell NPVD 1,33 1,74 1,05 0,72 2,36%* 1,75 1,87* 3,22%**
(0,654) (0,466) (0,433) (0,385) (0,716) (0,355)  (0,289) (0,260)
Modell NPLSEQ 0,77 4,47** 11,41%** 5,95%** 0,58 0,54 1,64 0,41
(0,652) (0,468) (0,453) (0,399) (0,712) (0,349)  (0,284) (0,239)
Modell JOINT 1,71% 1,62* 2,81%** 1,90%* 1,92%* 2,51%** D og¥x* 3,86%**
(0,658) (0,470) (0,457) (0,402) (0,718) (0,372)  (0,315) (0,296)
Beobachtungen 614 605 593 519 614 605 593 519
Panel B: BCN-Modell (0,679) (0,471) (0,443) (0,386) (0,721) (0,383)  (0,349) (0,305)
Modell ULCF 1,19 0,48 1,60 0,94 1,38 0,77 2,81* 6,80***
(0,679) (0,470) (0,444) (0,385) (0,722) (0,382)  (0,353) (0,322)
Modell VD 2,04* 2,76** 1,47 0,86 1,30 0,27 0,75 2,57**
(0,682) (0,481) (0,446) (0,384) (0,722) (0,378)  (0,347) (0,319)
Modell LOSS 2,08 6,51** 2,44 1,51 10,76*** 0,97 0,07 0,07
(0,680) (0,476) (0,444) (0,386) (0,726) (0,382) (0,348) (0,304)
Modell NPERF 2,32* 4,88%** 1,34 3,98%*  21,77*** 4,90%** 0,27 0,08
[2,56] [3,22%%] [0,24] [6,44**] [32,18***]  [8,81***] [0,47] [0,09]
(0,680) (0,478) (0,444) (0,393) (0,740) (0,391)  (0,347) (0,303)
Modell LSEQ 1,97 2,24 13,05%** 10,10%*** 1,12 0,77 3,07** 0,05
(0,680) (0,473) (0,466) (0,408) (0,721) (0,382)  (0,354) (0,303)
Modell NPULCF 2,60* 0,54 2,38* 1,51 0,10 3,42%*%  4,33** 7,28%**
(0,682) (0,477) (0,446) (0,394) (0,739) (0,396)  (0,355) (0,320)
Modell NPVD 1,95% 2,50** 1,36 0,83 0,63 0,57 0,83 2,66**
(0,684) (0,486) (0,446) (0,392) (0,739) (0,388)  (0,346) (0,317)
Modell NPLSEQ 3,65%* 5,27*%*  15,57%%* 12,76%** 0,37 0,68  3,19** 0,06
(0,683) (0,486) (0,472) (0,422) (0,740) (0,390)  (0,352) (0,300)
Modell JOINT 2,28%** 2,12%** 3,59%** 2,62%** 0,94 1,59* 1,70%* 2,65%**
(0,690) (0,492) (0,478) (0,420) (0,740) (0,400)  (0,359) (0,335)
Beobachtungen 586 579 569 497 586 579 569 497

Tabelle 22: Bereinigte Stichprobe: In-Sample-Tests zum Modellvergleich

Die Stichprobe wurde um Banken, Versicherungen und um sonstige Finanzdienstleister sowie um AusreiBer bereinigt. Darge-
stellt sind die F-Werte der F-Tests und die adjusted R? (in Klammern). Getestet wird der Erklarungsgehalt der Modelle NPERF,
LOSS, ULCF, LSEQ und VD im Vergleich zum Ausgangsmodell (Basismodell oder BCN-Modell) sowie der Modelle NPULCF,
NPLSEQ, NPVD, JOINT im Vergleich zum NPERF-Modell. Zusatzlich wurde das NPERF-Modell mit dem LOSS-Modell verglichen
[F-Werte in eckigen Klammern]. Modell NPERF enthalt zusdtzlich zum Ausgangsmodell (Basis- oder BCN-Modell) die Variablen
LOSS und LOSS x PERF, das Modell ULCF die Variablen D" sowie DY x ULCF. Das Modell VD enthilt zusstzlich die Variablen
vD™, v x TLCF, VD™, VD" x VAL, VD* " sowie VD" "** x A VAL und das Modell LSEQ die Variablen D”*? und D" x LSEQ.
Modell LOSS enthalt zusatzlich zum Ausgangsmodell nur die Dummy-Variable LOSS. Das Modell NPULCF bericksichtigt die
Variablen von Modell ULCF sowie die Variable LOSS und den Interaktionsterm LOSS x PERF. Dies gilt analog fiir die Modelle
NPLSEQ und NPVD. Das Modell JOINT enthalt jeweils alle erklarenden Variablen, vgl. Tabelle 16. Die unterschiedlichen Be-
obachtungszahlen resultieren aus fehlenden Werten zu der kinftigen Performance und beim BCN-Modell zusatzlich aus
fehlenden Variablen fir die Rechnungsabgrenzung. ***, ** und * stehen fir die Signifikanzniveaus von p < 0,01, p < 0,05 und
p <0,10. Eine Ubersicht {iber alle Abkiirzungen, Symbole und verwendeten Modelle befindet sich in den Abschnitten II, Ill und
V.
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5. Latente Steuern auf steuerliche Verlustvortrage und die Prognose der kiinftigen Unternehmensperformance

Variante 1 2 3 4 5 6 7 8
Performancemal Operativer Cashflow vor Steuern Gewinn vor Steuern
Prognose fiir 1Jahr 2 Jahre 3 Jahre 4 Jahre 1Jahr 2 Jahre 3 Jahre 4 Jahre
Abhanglge Variable (CFOt+1) (CFOt+2) (CFOt+3) (CF0t+4) (EBTt+1) (EBTt+2) (EBTt+3) (EBTt+4)
Panel A: Basismodell 0,0275 0,0346 0,0498 0,0520 0,0236 0,0368 0,0384 0,0384
(0,103) (0,177) (0,383) (0,511) (0,137) (0,407) (0,439) (0,481)
Modell ULCF 0,0280** 0,0352 0,0524** 0,0528* 0,0237 0,0389 0,0424* 0,0401
(0,107)  (0,183) (0,419) (0,521) (0,138) (0,451) (0,561) (0,496)
Modell VD 0,0280 0,0354 0,0500 0,0513 0,0248** 0,0397*** 0,0420** 0,0419**
(0,104) (0,182) (0,384) (0,505) (0,150) (0,438) (0,496) (0,518)
Modell LOSS 0,0272 0,0346  0,0486*** 0,0514* 0,0225** 0,0356%** 0,0379** 0,0383
(0,102)  (0,170) (0,372) (0,502) (0,130) (0,407) (0,437) (0,477)
Modell NPERF 0,0274 0,0340™ 0,0486***  0,0506** 0,0224 0,0357 0,0373**** 0,0382
(0,106)  (0,166) (0,373) (0,488) (0,123) (0,405) (0,434) (0,475)
Modell LSEQ 0,0275 0,0348 0,0508* 0,0526  0,0234*** 0,0357***  (0,0354*** 0,0386
(0,104) (0,182) (0,390) (0,513) (0,137) (0,400) (0,424) (0,483)
Modell NPULCF 0,0276 0,0351 0,0514** 0,0512 0,0223 0,0367 0,0404 0,0402*
(0,108)  (0,174) (0,412) (0,493) (0,120) (0,421) (0,525) (0,491)
Modell NPVD 0,0281*  0,0350* 0,0491 0,0498 0,0229 0,0375*  0,0408%** 0,0417**
(0,109) (0,173) (0,376) (0,483) (0,129) (0,419) (0,484) (0,513)
Modell NPLSEQ 0,0274 0,0344 0,0501* 0,0516** 0,0223 0,0348***  (0,0349*** 0,0385
(0,106)  (0,168) (0,386) (0,492) (0,122) (0,398) (0,421) (0,477)
Modell JOINT 0,0288* 0,0366** 0,0519 0,0499 0,0236* 0,0392 0,0422 0,0451***
(0,117) (0,192) (0,457) (0,466) (0,133) (0,526) (0,795) (0,553)
Beobachtungen 216 211 204 138 216 211 204 138
Panel B: BCN-Modell 0,0264 0,0352 0,0508 0,0525 0,0243 0,0370 0,0377 0,0370
(0,094) (0,174) (0,408) (0,518) (0,126) (0,401) (0,414) (0,449)
Modell ULCF 0,0272%** 0,0357 0,0537** 0,0534* 0,0243 0,0385 0,0405 0,0391**
(0,099) (0,182) (0,437) (0,529) (0,126) (0,438) (0,518) (0,463)
Modell VD 0,0265 0,0358 0,0506 0,0514** 0,0247 0,0381 0,0384 0,0379
(0,093)  (0,182) (0,401) (0,504) (0,130) (0,424) (0,445) (0,467)
Modell LOSS 0,0269 0,0341 0,0485*** 0,0511* 0,0236** 0,0367** 0,0378* 0,0370
(0,102) (0,170) (0,372) (0,502) (0,122) (0,400) (0,415) (0,449)
Modell NPERF 0,0267 0,0346*  0,0505™"  0,0515** 0,0223***/™ (,0352%**/** 0,0378 0,0369"
(0,096)  (0,167) (0,404) (0,498) (0,110) (0,388) (0,416) (0,449)
Modell LSEQ 0,0272*** 0,0357 0,0525*  0,0551*** 0,0242 0,0360***  0,0356*** 0,0369
(0,099) (0,180) (0,419) (0,550) (0,125) (0,395) (0,409) (0,450)
Modell NPULCF 0,0270 0,0357 0,0531* 0,0521 0,0226 0,0366 0,0400 0,0390*
(0,098)  (0,177) (0,432) (0,503) (0,113) (0,410) (0,517) (0,463)
Modell NPVD 0,0269 0,0355 0,0504 0,0503* 0,0226 0,0367** 0,0385 0,0379
(0,096)  (0,178) (0,397) (0,484) (0,117) (0,405) (0,451) (0,465)
Modell NPLSEQ 0,0270 0,0349 0,0520  0,0544*** 0,0225 0,0345**  0,0357*** 0,0368
(0,098) (0,171) (0,414) (0,526) (0,110) (0,383) (0,411) (0,449)
Modell JOINT 0,0277 0,0367 0,0523 0,0519 0,0235* 0,0383 0,0400 0,0418**
(0,102)  (0,196) (0,446) (0,494) (0,124) (0,506) (0,738) (0,503)
Beobachtungen 206 202 197 134 206 202 197 134

Tabelle 23: Bereinigte Stichprobe: Out-of-Sample-Tests

Die Stichprobe wurde um Banken, Versicherungen und um sonstige Finanzdienstleister sowie um AusreiBer bereinigt Dargestellt
werden die MAFEs und die Ergebnisse der Theil’schen U-Statistik (in Klammern). Es werden t-Tests durchgefihrt, um signifikan-
te Unterschiede zwischen den MAFEs der erweiterten Modelle (LOSS, NPERF, ULCF, LSEQ, VD) und den MAFEs des jeweiligen
Referenzmodells (Basismodell oder BCN-Modell), sowie zwischen den MAFEs der komplexeren Modelle (NPULCF, NPLSEQ,
NPVD, JOINT) und den MAFEs des korrespondierenden NPERF-Modells (Basismodell oder BCN-Modell) zu identifizieren. Statis-
tisch signifikante Unterschiede zwischen den MAFEs werden mit * (p < 0,1), ** (p < 0,05) und *** (p < 0,01) gekennzeichnet. Fur
das NPERF-Modell werden signifikant unterschiedliche MAFEs im Vergleich zum LOSS-Modell mit * (p < 0,1), ™ (p < 0,5) und ™"
(p < 0,01) kenntlich gemacht. Modell NPERF enthalt zusatzlich zum Ausgangsmodell (Basis- oder BCN-Modell) die Variablen LOSS
und LOSS x PERF, das Modell ULCF die Variablen DYF sowie DY*“" x ULCF. Das Modell VD enthilt zusitzlich die Variablen VDTLCF,
VD™ x TLCF, VD™, vD"* x VAL, vD* " sowie VD" " x A VAL und das Modell LSEQ die Variablen D***® und D"**® x LSEQ. Modell
LOSS enthélt zusatzlich zum Ausgangsmodell nur die Dummy-Variable LOSS. Das Modell NPULCF berticksichtigt die Variablen
von Modell ULCF sowie die Variable LOSS und den Interaktionsterm LOSS x PERF. Dies gilt analog fiir die Modelle NPLSEQ und
NPVD. Das Modell JOINT enthélt jeweils alle erklarenden Variablen, vgl. Tabelle 16. Die unterschiedlichen Beobachtungszahlen
resultieren aus fehlenden Werten zu der kiinftigen Performance und beim BCN-Modell zusatzlich aus fehlenden Variablen fir
die Rechnungsabgrenzung. Eine Ubersicht tiber alle Abkiirzungen, Symbole und verwendeten Modelle befindet sich in den
Abschnitten Il, 1ll und IV.
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5. Latente Steuern auf steuerliche Verlustvortrage und die Prognose der kiinftigen Unternehmensperformance

In weiteren Sensitivitdtsanalysen werden die Prognosemodelle um die Marktwert-Buchwert-
Relation des Eigenkapitals (MTB) oder alternativ um die UnternehmensgrofRe (SIZE) erweitert,
um auf groBenspezifische Aspekte zu kontrollieren.®”* Dabei wird jeweils getestet, ob die Be-
ricksichtigung dieser Variablen den Erklarungsgehalt des Modells erhéht und ob die Genauig-
keit der Prognose zunimmt. Die Marktwert-Buchwert-Relation ergibt sich dabei aus dem
Marktwert des Unternehmens am Bilanzstichtag (Worldscope Field 07210) im Verhaltnis zum
Buchwert des Eigenkapitals am Bilanzstichtag (Worldscope Field 07220). Da die Marktwert-
Buchwert-Relation nicht fiir alle Beobachtungen verfiigbar ist, werden auch hier ein Interakti-
onsterm D™ x MTB und die Dummy-Variable DM™® die den Wert eins annimmt, sofern MTB
verfligbar ist, in das Modell integriert. SIZE wird als Logarithmus der Bilanzsumme definiert und
ist fur alle 835 Beobachtungen verfiigbar. Folglich wird in diesem Fall keine Dummy-Variable
bendtigt. Die hier nicht aufgefiihrten Ergebnisse der Regressionsanalysen ergeben, dass MTB
und SIZE jeweils einen signifikant positiven Koeffizienten aufweisen. In Tabelle 24 und Tabelle
25 sind die Ergebnisse der In-Sample-Tests zum Modellvergleich und die der Out-of-Sample-
Test fur die Modelle NPMTB und NPSIZE sowie zum Vergleich die des NPERF-Modells darge-

stellt.

Es wird deutlich, dass insbesondere die Bertlicksichtigung der Marktwert-Buchwert-Relation des
Eigenkapitals den Erklarungsgehalt der Prognosemodelle signifikant erhoht. Dementgegen
zeigen die Out-of-Sample-Tests keine nennenswerte Verbesserung der Prognosegenauigkeit.
Lediglich die zusatzliche Beriicksichtigung der logarithmierten Bilanzsumme fihrt in den meis-

ten Varianten zu einer signifikanten Verringerung des Prognosefehlers.

7% vigl. u.a. Gordon/Joos (2004), S. 118; Herbohn/Tutticci/Khor (2010), S. 772.
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Variante 1 2 3 4 5 6 7 8
Performancemal Operativer Cashflow vor Steuern Gewinn vor Steuern
Prognose fiir 1Jahr 2 Jahre 3 Jahre 4 Jahre 1Jahr 2 Jahre 3 Jahre 4 Jahre
Abhanglge Variable (CFOt+1) (CF0t+2) (CFOt+3) (CFOt+4) (EBTt+1) (EBTt+2) (EBTt+3) (EBTt+4)
Panel A: Basismodell (0,625) (0,537) (0,487) (0,446) (0,593) (0,381) (0,302) (0,231)
Modell NPERF 4,50** 11,18*** 4,23** 6,19*** 12,68*** 13 44%** 10,15%*** 6,63***
(0,628) (0,549) (0,491) (0,455) (0,604)  (0,399) (0,318) (0,244)
Modell NPMTB 4,37%* 1,42 9,55%** 14,13*** 2,85%* 0,85 18,39***  24,20%**
(0,631) (0,549) (0,502) (0,475) (0,606)  (0,399) (0,347) (0,293)
Modell NPSIZE 1,34 1,49 4,63** 5,00%* 0,08 0,15 0,07 0,00
(0,628) (0,549) (0,494) (0,458) (0,604) (0,399) (0,317) (0,243)
Beobachtungen 835 815 792 691 835 815 792 691
Panel B: BCN-Model (0,629) (0,514) (0,477) (0,424) (0,618) (0,443) (0,401) (0,339)
Modell NPERF 3,97%* 7,35%%* 2,94** 5,90%** 6,62***  7,69%** 5,98%*** 6,26%**
(0,632) (0,524) (0,481 (0,434 (0,625 (0,455 (0,410 (0,352
Modell NPMTB 4,26%* 3,60** 8,65%** 14,12%** 5,05%** 2,29  12,55%** 12,56***
(0,636) (0,528) (0,494) (0,461) (0,630)  (0,457) (0,432) (0,379)
Modell NPSIZE 0,45 1,48 4,30** 6,01%* 0,42 0,45 0,28 0,00
(0,632) (0,525) (0,484) (0,440) (0,625) (0,454) (0,410) (0,351)
Beobachtungen 646 636 624 546 646 636 624 546

Tabelle 24: Zusatzliche Kontrollvariablen MTB und SIZE: In-Sample-Tests zum Modellvergleich

Dargestellt werden die F-Werte der F-Tests und die adjusted R? (in Klammern). Getestet wird der Erklarungsgehalt der Modelle
NPERF, NPMTB und NPSIZE im Vergleich zum Ausgangsmodell (Basismodell oder BCN-Modell). ***, ** und * stehen fur die
Signifikanzniveaus von p < 0,01, p < 0,05 und p < 0,10. Modell NPERF enthélt zuséatzlich zum Ausgangsmodell (Basis- oder BCN-
Modell) die Variablen LOSS und LOSS x PERF, das Modell NPMTB enthélt zusatzlich zum Modell NPERF die Variablen D™ sowie
DY™ x MTB und das Modell NPSIZE enthilt zusitzlich die Variable SIZE. Die unterschiedlichen Beobachtungszahlen resultieren
aus fehlenden Werten zu der kiinftigen Performance und beim BCN-Modell zuséatzlich aus fehlenden Variablen fiir die Rech-
nungsabgrenzung. Eine Ubersicht (iber alle Abkiirzungen, Symbole und verwendeten Modelle befindet sich in den Abschnitten

I, Mund IV.
Variante 1 2 3 4 5 6 7 8
Performancemal Operativer Cashflow vor Steuern Gewinn vor Steuern
Prognose fiir 1Jahr 2 Jahre 3 Jahre 4 Jahre 1Jahr 2 Jahre 3 Jahre 4 Jahre
Abhanglge Variable (CFOt+1) (CFOt+2) (CF0t+3) (CF0t+4) (EBTt+1) (EBTt+2) (EBTt+3) (EBTt+4)
Panel A: Basis-Model 0,0293 0,0346 0,0457 0,0476 0,0258 0,0382 0,0400 0,0406
(0,163) (0,205) (0,423) (0,535) (0,231) (0,402) (0,433) (0,516)
Modell NPERF 0,0295 0,0343 0,0448***  0,0461** 0,0243*** 0,0364*** 0,0387*** 0,0406
(0,174) (0,196) (0,416) (0,503) (0,215) (0,384) (0,416) (0,507)
Modell NPMTB 0,0304 0,0362 0,0461 0,0462 0,0250 0,0374 0,0367* 0,0409
(0,202) (0,275) (0,445) (0,525) (0,304) (0,584) (0,418) (0,505)
Modell NPSIZE 0,0294 0,0341** 0,0441** 0,0456 0,0242 0,0362*** 0,0385*** 0,0406
(0,173) (0,196) (0,409) (0,495) (0,215) (0,383) (0,415) (0,507)
Beobachtungen 835 815 792 691 835 815 792 691
Panel B: BCN-Model 0,0328 0,0388 0,0537 0,0525 0,0287 0,0385 0,0389 0,0384
(0,146) (0,193) (0,462) (0,539) (0,214) (0,363) (0,365) (0,419)
Modell NPERF 0,0330 0,0383 0,0526** 0,0507* 0,0275*** 0,0367*** 0,0377** 0,0386
(0,169) (0,186) (0,454) (0,502) (0,203) (0,351) (0,353) (0,406)
Modell NPMTB 0,0331 0,0401 0,0521 0,0483 0,0287 0,0393 0,0365 0,0386
(0,183) (0,285) (0,455) (0,477) (0,295) (0,609) (0,361) (0,419)
Modell NPSIZE 0,0327***  (0,0378** 0,0512%*** 0,0492* 0,0277 0,0363** 0,0371** 0,0386
(0,169) (0,185) (0,442) (0,481) (0,204) (0,350) (0,353) (0,407)
Beobachtungen 646 636 624 546 646 636 624 546

Tabelle 25: Zusatzliche Kontrollvariablen MTB und SIZE: Out-of-Sample-Tests

Dargestellt werden die MAFEs und die Ergebnisse der Theil’schen U-Statistik (in Klammern). Es werden t-Tests durchgefiihrt,
um signifikante Unterschiede zwischen den MAFEs der erweiterten Modelle (NPERF, NPMTB und NPSIZE) und den MAFEs des
jeweiligen Referenzmodells (Basismodell oder BCN-Modell zu identifizieren. Statistisch signifikante Unterschiede zwischen
den MAFEs werden mit * (p < 0,1), ** (p < 0,05) und *** (p < 0,01) gekennzeichnet. Modell NPERF enthilt zusatzlich zum
Ausgangsmodell (Basis- oder BCN-Modell) die Variablen LOSS und LOSS x PERF, das Modell NPMTB enthélt zusatzlich zum
Modell NPERF die Variablen D" sowie D" x MTB und das Modell NPSIZE enthilt zusatzlich die Variablen SIZE. Die unter-
schiedlichen Beobachtungszahlen resultieren aus fehlenden Werten zu der kinftigen Performance und beim BCN-Modell
zusatzlich aus fehlenden Variablen fiir die Rechnungsabgrenzung. Eine Ubersicht {iber alle Abkiirzungen, Symbole und
verwendeten Modelle befindet sich in den Abschnitten II, Il und IV.
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5. Latente Steuern auf steuerliche Verlustvortrage und die Prognose der kiinftigen Unternehmensperformance

In weiteren Abwandlungen wurden zuséatzliche erklarende Variablen, wie auferordentliche
Aufwendungen,®’? eine Dummy-Variable fir Unternehmen, die Dividenden ausschitten®”® und
Variablen fiir erstmalige Verluste sowie Variablen flr Verluste in Folgejahren674 integriert. Die
In-Sample-Tests ergeben, dass der Erklarungsgehalt der Modelle insbesondere bei Berlicksichti-
gung der beiden zuletzt genannten Variablen steigt. Die Out-of-Sample-Tests kdnnen hingegen
fiir keine der daraus resultierenden Modelle signifikant geringere Prognosefehler aufzeigen. Die
Verwendung von EBITDA als alternative abhangige Variable fiihrt ebenfalls zu keiner nennens-
werten Abweichung der Ergebnisse. Zusatzlich wurde liberprift, ob das Hinzufligen oder Weg-
lassen einzelner Variablen (z.B. aktive latente Steuern auf Verlustvortrage) den Erklarungsge-
halt der Modelle bzw. deren Prognosegenauigkeit erhoht. Die Ergebnisse bleiben jedoch im

Wesentlichen unverandert.

5.6 Zwischenfazit

In den vorangegangenen Abschnitten wurde untersucht, ob die Bericksichtigung von Rech-
nungslegungsinformationen zu Verlusten und steuerlichen Verlustvortrdgen zu einer genaueren

Prognose der kiinftigen Performance beitragen kann.

Da die Bilanzierung latenter Steuern auf Verlustvortrdge von den internen Erwartungen des
Managements hinsichtlich der kiinftigen Unternehmensperformance abhangt, wurde vermutet,
dass Verlustvortrage, auf die keine latenten Steuern aktiviert sind (ULCF), Riickschlisse auf die
kiinftige Unternehmensperformance zulassen. Kongruent zu den Ergebnissen der bisherigen
Forschung kann ein (zum Teil) signifikant negativer Zusammenhang zwischen den ULCF und der

kiinftigen Performance aufgezeigt werden.®””

Fir die Prognose der kiinftigen Performance sind die ULCF allerdings eher ungeeignet: Die
Ergebnisse der Out-of-Sample-Tests ergeben, dass die Prognosefehler bei Beriicksichtigung
dieser Position ansteigen. Der Zusammenhang zwischen den ULCF und der kiinftigen Perfor-
mance ist anscheinend zu gering, um die Prognosegenauigkeit zu erhdhen. Dies kénnte zum

einen dran liegen, dass ermessensabhangige JahresabschlussgroRen, wie die ULCF, unter sonst

%72 Diese Variable stellt ebenfalls ein MaR fiir die Ergebnispersistenz dar, da auBerordentliche Aufwendungen zu

(transitorischen) Verlusten fiihren kénnen, vgl. Li (2011), S. 635 ff.

Vgl. Fama/French (2000), S. 164; Joos/Plesko (2005), S. 856; Fama/French (2006), S. 494; Li (2011), S. 636 f.;
Hou/Dijk/Zhang (2012), S. 1936.

Als Alternative zu dem Modell LSEQ, vgl. Joos/Plesko (2005), S. 855 f.; Li (2011), S. 636 f.

Vgl. Herbohn/Tutticci/Khor (2010), S. 785; Flagmeier (2017), S. 32.
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5. Latente Steuern auf steuerliche Verlustvortrage und die Prognose der kiinftigen Unternehmensperformance

gleichen Rahmenbedingungen eine héhere Varianz aufweisen und die enthaltenen Informatio-
nen damit zu ungenau sind, um die Prognose der kiinftigen Performance zu verbessern. Auch
Lev/Li/Sougiannis (2010) stellen fest, dass die Berticksichtigung von JahresabschlussgréRen, die
Ermessensentscheidungen unterliegen, die Schatzfehler bei Prognosen im Allgemeinen vergro-
Bern und daher die Prognosegenauigkeit verringern.676 Zum anderen konnte der Informations-

gehalt der ULCF allerdings auch durch bilanzpolitische MaBnahmen negativ beeinflusst werden.

Zwischen dem freiwilligen Ausweis des Gesamtbestandes der steuerlichen Verlustvortrage
sowie der ,Valuation Allowance” auf latente Steuern auf Verlustvortrdage und der kinftigen
Performance kann entgegen der Erwartungen kein signifikanter Zusammenhang aufgezeigt
werden. Die In-Sample-Tests zum Modellvergleich ergeben, dass die Bertlicksichtigung dieser
Variablen den Erklarungsgehalt der Modelle nicht erhéht. Die Out-of-Sample-Tests deuten auf
eine Erhéhung der Prognosefehler bei Berlcksichtigung dieser Positionen hin. Dies spricht
dafir, dass der freiwillige Ausweis von Rechnungslegungsinformationen zu den steuerlichen
Verlustvortragen bzw. zu deren Werthaltigkeit nicht genutzt wird, um interne Informationen an
den Jahresabschlussadressaten zu kommunizieren. Aufgrund der geringen Anzahl von Beobach-

tungen sollten die Ergebnisse allerdings mit Vorsicht interpretiert werden.

Ungeachtet dessen scheinen Verluste durchaus geeignet zu sein, einen sinnvollen Beitrag zur
Prognose der kiinftigen Performance zu leisten. Denn es kann gezeigt werden, dass die Progno-
segenauigkeit steigt, sofern die unterschiedliche Persistenz von positiven und negativen Ergeb-
nissen simultan durch Integration einer Dummy-Variablen LOSS zur ldentifikation von Verlust-

jahren und eines Interaktionsterms LOSS x PERF ber{cksichtigt wird.

%7% vigl. Lev/Li/Sougiannis (2010), S. 804 f.
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6. Latente Steuern auf steuerliche Verlustvortrage als Instrument fiir
Bilanzpolitik

6.1 Forschungsfrage, Relevanz und Beitrag zur Forschung

Wie in den vorhergehenden Abschnitten aufgezeigt wurde, scheinen die Verlustvortrage, auf
die keine latenten Steuern aktiviert sind (ULCF), entgegen der Erwartungen nicht dazu geeignet
zu sein, einen sinnvollen Beitrag zur Prognose der kiinftigen Unternehmensperformance zu
leisten. Dies kann zum einen auf die hohe Varianz und der damit verbundenen Ungenauigkeit
von ermessensabhdngigen Rechnungslegungsinformationen zurlickgefiihrt werden. Allerdings
besteht ebenfalls die Moglichkeit, dass die Prognoseeignung durch Bilanzpolitik vermindert
wird. Denn sofern die Hohe der DTA LCF durch Bilanzpolitik beeinflusst wird, besteht die Ge-
fahr, dass auch die ULCF nicht mehr die internen Erwartungen des Managements widerspie-

geln.®”’

Die empirische Forschungsliteratur hat bereits einige interessante Beitrage hervorgebracht, in
denen untersucht wird, ob die Bilanzierung der latenten Steuern fir bilanzpolitische Zwecke
verwendet wird. Miller/Skinner (1998), Visvanathan (1998) und Bauman/Bauman/Halsey (2001)
konnen keine Hinweise daflir finden, dass die ,Valuation Allowance” auf latente Steuern nach
US GAAP systematisch als bilanzpolitisches Gestaltungsinstrument verwendet wird.®”® Auch
Muller/Ladewich/Panzer (2014) konnen keinen Zusammenhang zwischen dem von ihnen unter-
suchten bilanzpolitischen Ziel , kleine Verluste vermeiden” und der Bilanzierung latenter Steu-
ern (auf Verlustvortrige) aufzeigen.®”” Dementgegen sprechen die Ergebnisse von
Schrand/Wong (2003) dafur, dass Unternehmen aus dem Bankensektor die ,Valuation
Allowance” auf latente Steuern nutzen, um Ergebnisglattung hinsichtlich historischer Gewinne
zu betreiben und eine Anndherung an Gewinnprognosen von Finanzanalysten zu erreichen.®®
Burgstrahler/Elliot/Hanlon (2002) kommen zu dem Ergebnis, dass Unternehmen mit geringen

Verlusten latente Steuern nutzen, um diese in ein positives Ergebnis zu verwandeln. %

%7 zahlreiche Arbeiten beschaftigen sich mit der Frage, ob latente Steuern fir Bilanzpolitik genutzt werden und

kommen dabei zu sehr unterschiedlichen Ergebnissen. In den Arbeiten von Schrand/Wong (2003), Frank/Rego
(2006), Christensen/Paik/Stice (2008), Herbohn/Tutticci/Khor (2010) und Chludek/Tran (2011) kénnen Hinwei-
se fiir Bilanzpolitik mit Hilfe von latenten Steuern (auf Verlustvortrage) gefunden werden.

Vgl. Miller/Skinner (1998), S. 232 f., 217; Visvanathan (1998), S. 9.; Bauman/Bauman/Halsey (2002), S. 37 ff.
Vgl. Miller/Ladewich/Panzer (2014), S. 203 f.

Vgl. Schrand/Wong (2003), S. 607.

Vgl. Burgstahler/Elliot/Hanlon (2002), S. 3.
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Frank/Rego (2006) und Christensen/Paik/Stice (2008) stellen fest, dass die ,Valuation
Allowance” nach US GAAP (in einigen Fallen) fiir gewinnerhéhende Bilanzpolitik zur Anndhe-
rung an Gewinnprognosen von Analysten genutzt wird.®®? Herbohn/Tutticci/Khor (2010) kom-
men zum gleichen Ergebnis bei Verwendung der nicht bilanzierten (,,unrecognised”) latenten
Steueranspriiche auf Verlustvortrage nach dem australischen Rechnungslegungsstandard AASB
1020 als abhingige Variable.®®® Chludek/Tran (2011) finden Zusammenhinge zwischen der
Hohe der latenten Steuern auf Verlustvortrage nach IFRS und dem Anreiz Gewinnprognosen

4

von Finanzanalysten zu erreichen sowie der Hdhe von Bonuszahlungen.®® Kasipil-

lai/Mahenthiran (2013) finden heraus, dass mit Hilfe der Bilanzierung latenter Steuern nach

%85 Folglich

malaysischen Rechnungslegungsvorschriften Gewinnriickgdnge vermieden werden.
sprechen einige Arbeiten dafir, dass die Bilanzierung latenter Steuern (auf Verlustvortrage) als
bilanzpolitisches Gestaltungsinstrument verwendet wird. Dies konnte einen Erklarungsansatz

dafir bieten, warum die ULCF nicht zur Prognose der kiinftigen Performance geeignet sind.

Nachfolgend steht die Frage im Fokus, ob die Bilanzierung latenter Steuern auf Verlustvortrage
nach IFRS durch bilanzpolitische Ziele beeinflusst wird. Im Speziellen wird untersucht, ob ein
Zusammenhang zwischen der Veranderung der aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage
(A DTA LCF) und verschiedenen Anreizen fiir Bilanzpolitik besteht. Dafiir werden drei verschie-
dene bilanzpolitische Ziele ndher betrachtet: die Anndherung an Gewinnprognosen von Finanz-
analysten, die Gewinnglattung hinsichtlich historischer Gewinne sowie ,,Big Bath Accounting”
im Jahr eines neuen Vorstandsvorsitzenden zur Bildung von , Cookie Jar Reserves”. Erstmalig
wird Bilanzpolitik mittels latenter Steuern im Zusammenhang mit einem Wechsel des Vor-

standsvorsitzenden untersucht.

In Abgrenzung zur bestehenden Forschung und aufgrund der abweichenden Ausweisvorschrif-
ten nach IFRS, wird in dieser Arbeit die Verdnderung der aktiven latenten Steuern auf Verlust-
vortrdge (A DTA LCF) als abhangige Variable zum Nachweis von Bilanzpolitik herangezogen.686

Um eine Verzerrung der Ergebnisse aufgrund von Korrelationen zwischen der Veranderung der

%82 vigl. Frank/Rego (2006), S. 63; Christensen/Paik/Stice (2008), S. 608 f.

Vgl. Herbohn/Tutticci/Khor (2010), S. 780.

Vgl. Chludek/Tran (2011), S. 134. Signifikante Zusammenhange werden lediglich in einigen Modellvarianten und
auf einem relativ geringen Signifikanzniveau mit p < 0,1 aufgezeigt, vgl. Chludek/Tran (2011), S. 128.

Vgl. Kasipillai/Mahenthiran (2013), S. 16 f.

Lediglich Chludek/Tran (2011) verwenden ebenfalls die DTA LCF als abhidngige Variable, allerdings als Be-
standsgréRe, vgl. Chludek/Tran (2011), S. 111.
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Hohe der steuerlichen Verlustvortrage und den A DTA LCF weitestgehend auszuschlieflen,
werden der Gesamtbestand der steuerlichen Verlustvortrdage und die Verdanderung der steuerli-

chen Verlustvortrage als Kontrollvariablen herangezogen.

Da Standardsetter bestrebt sind, Bilanzierungsvorschriften so zu formulieren, dass sie entschei-
dungsnutzliche Informationen bereitstellen,®®” diirften die hier gewonnenen Erkenntnisse auf
Interesse stoRen. Insbesondere diirfte interessant sein, ob der verminderte Informationsgehalt
der ULCF (vgl. Kapitel 5) auf das bloRe Vorliegen von Ermessensspielréiumen688 oder (auch) auf
das Betreiben von Bilanzpolitik zurtickzufiihren ist. Wahrend das erste kaum beeinflusst werden

kann, kénnte Bilanzpolitik durch mehr Transparenz eingeddammt werden.

6.2 Hypothesen

Wie aufgezeigt, sprechen einige Ergebnisse der empirischen Forschung dafiir, dass die Bilanzie-

689
d.

rung latenter Steuern fir Bilanzpolitik verwendet wir Unter Bilanzpolitik versteht man im

Allgemeinen das ,gezielte Ergreifen von MaRBnahmen, die Auswirkungen auf den Jahresab-

schluss haben*®%°

, um beispielsweise das Verhalten von (potentiellen) Investoren zu beeinflus-
sen. Ziel ist es, den Adressaten ein bestimmtes Bild des Unternehmens zu vermitteln, das nicht
unbedingt den Tatsachen entsprechen muss. So kann das Management beispielsweise den
Gewinn durch bilanzpolitische MaBnahmen erhoéhen, so dass die Ertragslage positiver er-
scheint, als dies tatsachlich der Fall ist, wodurch das Unternehmen fiir Investoren attraktiver

wirkt. %!

Alternativ kann auch ein Anreiz bestehen, ein besonders geringes Periodenergebnis
auszuweisen. Leiden beispielsweise viele Unternehmen unter einer branchenlbergreifenden
Krise, kann sich durch gewinnmindernde Bilanzpolitik auch ohne Reputationsverlust die Mog-
lichkeit ergeben, Zuschreibungspotential flr kiinftige Geschaftsjahre zu generieren (,,Big Bath

Accounting” und Bildung von , Cookie Jar Reserves*).%%?

Gewisse Freiheitsgrade bei der Bilanzierung beglinstigen eine bilanzpolitisch motivierte Ergeb-

nisgestaltung. Diese kdnnen beispielsweise in Form von Ansatzwahlrechten oder, wie bei der

%7 vgl. IASB (2018), Rn. 1.2.

Vgl. Lev/Li/Sougiannis (2010), S. 804 f.

Vgl. u.a. Schrand/Wong (2003); Frank/Rego (2006); Christensen/Paik/Stice (2008); Herbohn/Tutticci/Khor
(2010).

Wagenhofer/Ewert (2015), S. 265.

Vgl. Wagenhofer/Ewert (2015), S. 265.

Vgl. Levitt (1998), S. 7 f.; Christensen/Pike/Stice (2008), S. 602; Wagenhofer/Ewert (2015), S. 273.
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6. Latente Steuern auf steuerliche Verlustvortrage als Instrument fiir Bilanzpolitik

Bilanzierung von latenten Steuern auf Verlustvortrdge, in Form von Ermessensspielrdumen
bestehen. Beides wird vom Standardsetter u.a. dafiir eingeraumt, damit Unternehmen den
Bilanzadressaten ein zutreffendes Bild der Unternehmenslage vermitteln kénnen und der Jah-

resabschluss somit einen moglichst hohen Informationsgehalt aufweist.

Ermessensspielrdume bei der Bilanzierung latenter Steuern auf Verlustvortrage entstehen vor
allem dadurch, da IAS 12.34 vom Management verlangt, das kinftig zu versteuernde Einkom-
men und damit die kiinftige Entwicklung des Unternehmens zu prognostizieren. Diese internen
Prognosen sollen dann fiir die Werthaltigkeitsbeurteilung herangezogen und durch die Bilanzie-
rung der latenten Steuern auf Verlustvortrage wahrheitsgetreu abgebildet werden. Die Bilan-
zierung latenter Steuern auf Verlustvortrage ist als MalRnahme fiir die Erreichung bilanzpoliti-
scher Ziele besonders gut geeignet, da hier eine relativ grole Informationsasymmetrie zwi-
schen Management und Bilanzadressaten besteht. Auf der einen Seite unterliegt die Werthal-
tigkeitsbeurteilung der latenten Steuern auf Verlustvortrage Ermessensspielrdaumen. Auf der
anderen Seite sind die damit zusammenhangenden Bilanzierungsentscheidungen, u.a. aufgrund
der geringen Ausweisvorschriften, von auBen kaum verifizierbar. Dementsprechend ist die
Gefahr, dass bilanzpolitische Gestaltungsmallnahmen von externen Jahresabschlussadressaten

eindeutig als solche identifiziert werden kénnen, relativ gering.**®

In den folgenden Abschnitten sollen drei bilanzpolitische Zielsetzungen naher betrachtet wer-
den: Die Anndherung an Gewinnprognosen von Finanzanalysten, die Gewinnglattung hinsicht-
lich historischer Gewinne sowie ,,Big Bath Accounting” im Jahr eines neuen Vorstandsvorsitzen-
den zur Bildung von ,,Cookie Jar Reserves”. Unter Berlicksichtigung der Ergebnisse der bisheri-

gen Forschung werden nachfolgend die Hypothesen formuliert.

6.2.1 Bilanzpolitik zur Anndherung an Gewinnprognosen von Finanzanalysten

Das erste bilanzpolitische Ziel, das im Rahmen dieser Arbeit ndher betrachtet wird, ist die An-
ndherung an Gewinnprognosen von Finanzanalysten. In der Literatur zu latenten Steuern und
Bilanzpolitik wird dieses bilanzpolitische Ziel relativ haufig untersucht. ** Empirische Studien

belegen, dass es flir Unternehmen sinnvoll sein kann, Gewinnprognosen von Analysten zu

3 Fir grundlegende Literatur zu Informationsasymmetrie und Bilanzpolitik vgl. u.a. Dye (1988), Trueman/Titman

(1988), Schipper (1989), Warfield/Wild/Wild (1995) und Richardson (2000).
Vgl. u.a. Bauman/Bauman/Halsey (2001); Schrand/Wong (2003); Dhaliwal/Gleason/Mills (2004); Frank/Rego
(2006); Christensen/Paik/Stice (2008); Herbohn/Tutticci/Khor (2010).
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erreichen. Denn dies fuhrt zu positiven Reaktionen des Kapitalmarkts, wobei andernfalls mit

negativen Reaktionen zu rechnen ist.®%

Die Ergebnisse der bisherigen Forschung sprechen vorwiegend fiir gewinnerhéhende Bilanzpoli-
tik mittels latenter Steuern fiir den Fall, dass das tatsachliche Ergebnis unter dem prognostizier-

%% Herbohn/Tutticci/Khor (2010) betrachten speziell nicht bilanzierte (,un-

ten Ergebnis liegt.
recognised”) latente Steuern auf Verlustvortrage und finden ebenfalls Hinweise, die fur ge-
winnerhdhende Bilanzpolitik sprechen.697 Auch Chludek/Tran (2011) finden zum Teil signifikan-
te Zusammenhange zwischen aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage und dem Erreichen
von Gewinnprognosen von Analysten.®® Schrand/Wong (2003) und Frank/Rego (2006) kdnnen
zusatzlich zu gewinnerhohender Bilanzpolitik auch gewinnmindernde Bilanzpolitik mittels laten-
ter Steuern nachweisen, sofern der tatsachliche Gewinn tUber dem mittleren prognostizierten

699 Bauman/Bauman/Halsey (2001) finden hingegen gar keine Hinweise, die flr

Gewinn liegt.
systematische Bilanzpolitik zur Erreichung von Gewinnprognosen von Finanzanalysten mit Hilfe

latenter Steuern sprechen.700

Nachfolgend wird Gberprift, ob die Bilanzierung latenter Steuern auf Verlustvortrage nach IFRS
dazu genutzt wird, um eine Anndherung des Gewinns an die (mittleren) Gewinnprognosen von
Finanzanalysten zu erreichen. Dies bedeutet, dass gewinnerhohende (gewinnmindernde) Bi-
lanzpolitik mittels latenter Steuern auf Verlustvortrage betrieben wird, wenn der Gewinn un-
terhalb (oberhalb) der mittleren Gewinnprognose liegt. Daflir wird die Hohe des ,pre-
managed” Gewinns vor potentieller Bilanzpolitik durch latente Steuern auf Verlustvortrage mit
der mittleren Gewinnprognose von Finanzanalysten vergleichen. Der ,,pre-managed” Gewinn ist
definiert als aktueller Gewinn der Periode t nach Steuern abziglich der Verdnderung der laten-
ten Steueranspriiche auf Verlustvortrage von Periode t-1 zu Periode t. Es ergibt sich die folgen-

de Hypothese:

% vgl. Dreman/Berry (1995), S. 21 f.; Skinner/Sloan (2002), S. 299 f.; Bartov/Givoly/Hayn (2002), S. 182, 186 f.;

Kasznik/McNichols (2002), S. 757; Brown/Craylor (2005), S. 431 ff., 438.

Vgl. u.a. Schrand/Wong (2003), S. 607 f.; Dhaliwal/Gleason/Mills (2004), S. 452; Frank/Rego (2006), S. 63;
Christensen/Paik/Stice (2008), S. 624.

Vgl. Herbohn/Tutticci/Khor (2010), S. 783, 790.

Vgl. Chludek/Tran (2011), S. 128, 134.

Vgl. Schrand/Wong (2003), S. 581; Frank/Rego (2006), S. 45.

Vgl. Bauman/Bauman/Halsey (2001), S. 45 ff.
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H3: Liegt der ,pre-managed” Gewinn unter (iiber) der mittleren Gewinnprognose der Finanz-
analysten, kann ein Anstieg (Absinken) der latenten Steuern auf Verlustvortréige beobach-

tet werden.

6.2.2 Bilanzpolitik zur Gewinngldttung hinsichtlich historischer Gewinne

Das zweite bilanzpolitische Ziel, das im Rahmen dieser Arbeit betrachtet werden soll, ist die
Gewinnglattung hinsichtlich historischer Gewinne. Auch dieses bilanzpolitische Ziel wurde

%% Eine

bereits mehrfach im Zusammenhang mit der Bilanzierung latenter Steuern untersucht.
Gewinnglattung verfolgt vor allem das Ziel, Gewinne im Zeitablauf relativ konstant zu halten.
Dadurch entsteht ein gleichmaRiger und damit besser zur Extrapolation geeigneterer Gewinn.
Dieser kann die Prognose von kiinftigen Entwicklungen fiir den Bilanzadressaten vereinfachen.
Eine weitere Folge der Gewinnglattung ist, dass die Ertragskraft des Unternehmens robuster
erscheint, als dies bei einer hohen Volatilitdt der Fall ware. Eine Gewinnglattung verlangt ge-

winnerhohende MaRnahmen, wenn der Gewinn (im Verglich zum Vorjahr) gesunken ist und

gewinnmindernde MalBBnahmen, wenn der Gewinn angestiegen ist.

Schrand/Wong (2003) kommen zu dem Ergebnis, dass Unternehmen aus dem Bankensektor die
,Valuation Allowance” auf latente Steuern fir eine Gewinnglattung hinsichtlich historischer
Gewinne verwenden.”® Fur brancheniibergreifende Stichproben kann dieses Ergebnis bisher

"3 Allerdings sprechen die Resultate der Arbeiten von Phil-

nicht bestatigt werden.
lips/Pincus/Rego/Wan (2004) und Kasipillai/Mahenthiran (2013) dafiir, dass die Bilanzierung

latenter Steuern genutzt wird, um Gewinnriickgdnge zu vermeiden.”®

In dieser Arbeit wird untersucht, ob Unternehmen durch die Bilanzierung latenter Steuern auf
Verlustvortrage Gewinnglattung hinsichtlich des Gewinns des Vorjahres betreiben. Kann ein
systematischer Zusammenhang zwischen der gewinnerhéhenden (gewinnmindernden) Bilan-
zierung latenter Steuern auf Verlustvortrage und dem Vorliegen eines ,pre-managed” Ge-
winnriickgangs (Gewinnanstiegs) nachgewiesen werden, wirde dies fiir die Nutzung der

DTA LCF als bilanzpolitisches Gestaltungsinstrument sprechen. Ein ,pre-managed” Gewinnrick-

% yigl. u.a. Visvanathan (1998); Miller/Skinner (1998); Schrand/Wong (2003); Chao/Kelsey/Horng/Chiu (2004);
Gordon/Joos (2004); Herbohn/Tutticci/Khor (2010).

Vgl. Schrand/Wong (2003), S. 607.

7% vigl. u.a. Miller/Skinner (1998), S. 217, 231 f.; Chao/Kelsey/Horng/Chiu (2004), S. 89; Gordon/Joos (2004), S.
116 f.; Herbohn/Tutticci/Khor (2010), S. 766.

Vgl. Phillips/Pincus/Rego/Wan (2004), S. 45; Kasipillai/Mahenthiran (2013), S. 2.
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gang (Gewinnanstieg) liegt vor, wenn der in der Vorperiode ausgewiesene Gewinn grofier (klei-
ner) ist als der Gewinn der aktuellen Periode, bereinigt um die Verdnderung der latenten Steu-

eranspriiche auf Verlustvortrage. Es ergibt sich die folgende Hypothese:

H4: Liegt der ,pre-managed” Gewinn unter (liber) dem im Vorjahr ausgewiesenen Gewinn,

kann ein Anstieg (Absinken) der latenten Steuern auf Verlustvortrdge beobachtet werden.

6.2.3 Bilanzpolitik im Jahr eines Wechsel des Vorstandsvorsitzenden

SchlieRlich soll in dieser Arbeit Bilanzpolitik im Zusammenhang mit einem Wechsel des Vor-
standsvorsitzenden betrachtet werden. Pourciau (1993), Elliott/Shaw (1988), Strong/Meyer
(1987) und Moore (1973) kdnnen zeigen, dass in dem Jahr, in dem ein Wechsel des Vorstands
bzw. des Vorstandsvorsitzenden stattgefunden hat, besonders hohe Abschreibungen vorge-
nommen werden.’® Pourciau (1993) findet heraus, dass der Gewinn im Jahr eines erzwunge-
nen Vorstandswechsels sinkt und im Folgejahr ansteigt.”® Auch Choi/Kwak/Choe (2014) finden
Hinweise fiir ,Big Bath Accounting” im Jahr des Wechsels des Vorstandsvorsitzenden, sofern
der neue Vorstandsvorsitzende bereits im Unternehmen tatig und der Wechsel erzwungen

707

ist Bilanzpolitik mittels latenter Steuern (auf Verlustvortrage) im Zusammenhang mit einem

Wechsel des Vorstandsvorsitzenden wurde nach bestem Wissen der Verfasserin bisher nicht

untersucht.’®

Der Wechsel des Vorstandsvorsitzenden eines Unternehmens kann aus verschiedenen Griinden
Bilanzpolitik beglinstigen. Kénnen im Jahr des Wechsels (auRergewdhnlich) hohe auBerplanma-
Bige Abschreibungen (auf latente Steuern auf Verlustvortrdge) beobachtet werden, erscheinen
vor allem zwei Griinde plausibel: (1) Notwendigkeit: (Hohe) Abschreibungen kbnnen vom neuen
Vorstand als notwendig erachtet werden. Dies liegt insbesondere dann nahe, wenn der Wech-
sel des Vorstandsvorsitzenden aufgrund einer schlechten Unternehmenslage und/oder der
Misswirtschaft des ehemaligen Vorstandsvorsitzenden erfolgt ist. (2) Opportunismus: Da hohe
gewinnmindernde Abschreibungen und ein folglich geringeres Periodenergebnis noch der

Tatigkeit des ehemaligen Vorstandsvorsitzenden zu Lasten gelegt werden kdnnen, ergibt sich

7% yigl. Pourciau (1993), S. 334; Elliott/Shaw (1988), S. 98; Strong/Meyer (1987), S. 659 f.; Moore (1973), S. 196 f.

Vgl. Pourciau (1993), S. 334.

Vgl. Choi/Kwak/Choe (2014), S. 43.

Fir allgemeine Studien, die Bilanzpolitik im Zusammenhang mit einem Wechsel des Vorstands bzw. Vorstands-
vorsitzenden untersuchen vgl. u.a. Moore (1973), Strong/Meyer (1987), Elliott/Shaw (1988), Dechow/Sloan
(1991), Pourciau (1993), Murphy/Zimmermann (1993), Reitenga/Tearney (2003), Hazarika/Karpoff/Nahata
(2012) und Choi/Kwak/Choe (2014).
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die Gelegenheit fur den neuen Vorsitzenden Zuschreibungspotential flir kiinftige Geschafts-

% Ferner

jahre zu generieren (,Big Bath Accounting” und Bildung von , Cookie Jar Reserves®).
besteht die Moglichkeit, dass beide Griinde simultan greifen: Der Vorstandsvorsitzende erach-
tet Abschreibungen (auf latente Steuern auf Verlustvortrage) als notwendig, setzt diese jedoch

Uberhdht an, um Zuschreibungspotential fir kiinftige Perioden zu generieren.710

Da das reine Vorhandensein von (erhéhten) Abschreibungen im Jahr des Wechsels folglich nicht
zwingend fur Bilanzpolitik spricht, miissen Indizien herangezogen werden, die helfen, bilanzpo-
litisch motiviertes Verhalten zu identifizieren. Ein Indiz fir ,Big Bath Accounting” zur Bildung
von , Cookie Jar Reserves” lage vor, wenn im Jahr des Wechsels die latenten Steuern auf Ver-

11 Dies

lustvortrdage sinken und unmittelbar im Folgejahr ein Anstieg zu beobachten ware.
wirde auf eine Gewinnerhéhung durch Nutzung der zuvor generierten ,Cookie Jar Reserves”
hindeuten. Zwar kénnte ein solches Szenario alternativ damit erklart werden, dass sich die
Unternehmenslage so deutlich gebessert hat, dass die Zuschreibungen gerechtfertigt sind. Dies
erscheint jedoch wenig wahrscheinlich: Sofern eine schnelle Erholung der Unternehmenslage

bereits im Jahr des Wechsels antizipiert werden konnte, hitte eine Abschreibung erst gar nicht

vorgenommen werden miissen bzw. diirfen. Es ergibt sich die folgende Hypothese:

H5: Im Jahr eines Wechsels des Vorstandsvorsitzenden sinken die latenten Steueranspriiche

auf Verlustvortrdge und steigen im Folgejahr wieder an.

Natdiirlich kann auch der ehemalige Vorstandsvorsitzende Anreize haben, vor seinem Ausschei-
den aus dem Unternehmen gewinnerhdhende Bilanzpolitik zu betreiben. Potentielle Ziele der
Bilanzpolitik waren zum Beispiel die Reputation fiir kiinftige Positionen zu verbessern, ggf.
Misswirtschaft zu verbergen und/oder zu versuchen, eine Entlassung noch abzuwenden oder

2 Die eindeutige Identifizierung der daraus zu erwartenden gewinnerhéhen-

hinauszuzdgern.
den Bilanzpolitik diirfte allerdings schwer fallen. Erstens kommen fiir die bilanzpolitischen
MaBnahmen mehrere Jahre in Betracht, besonders sofern die Entlassung durch die MalRnah-
men tatsachlich erfolgreich hinausgezogert werden konnte. Zweitens kann unter Umstanden

gar kein Effekt beobachtet werden, sofern der alte Vorstandsvorsitzende keinen Einfluss mehr

79 vigl. hierzu auch Pourciau (1993), S. 323.

Vgl. Strong/Meyer (1987), S. 644; Elliott/Shaw (1988), S. 98.

Um weitestgehend zu gewahrleisten, dass die Verdanderungen der latenten Steuern auf Verlustvortrage nicht
auf die Veranderung der steuerlichen Verlustvortrage zuriickzufiihren ist, wird auf letztere kontrolliert, vgl. Ab-
schnitt 6.3.2.

Vgl. Choi/Kwak/Choe (2014), S. 26; Pourciau (1993), S. 321 f.
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auf den Jahresabschluss ausiiben kann. Dies wiére beispielsweise dann der Fall, wenn der
Wechsel noch im gleichen Jahr der Bekanntgabe des Wechsels bzw. vor Erstellung des Jahres-
abschlusses des entsprechenden Jahres erfolgt. Aus diesem Grund wird zundchst nur das Ver-

halten des neuen Vorstandsvorsitzenden betrachtet.’*

6.3 Herleitung des Regressionsmodells

Mit Hilfe von Regressionsanalysen soll untersucht werden, ob signifikante Zusammenhange
zwischen der Bilanzierung latenter Steuern auf Verlustvortrage und Situationen, in denen (er-
hohte) Anreize zur Erreichung der drei erlduterten bilanzpolitischen Ziele existieren, bestehen.

Nachfolgend wird das Regressionsmodell zur Uberpriifung der Hypothesen hergeleitet.

6.3.1 Abhédngige Variable

In der Literatur zur Bilanzpolitik mittels latenter Steuern werden verschiedene GrofRen als ab-
hangige Variablen herangezogen, vgl. Abschnitt 3.2. Ein klarer Schwerpunkt liegt dabei auf der
Verwendung der (Verdnderung der) ,Valuation Allowance” auf latente Steuern nach
US GAAP,”** welche jedoch nach IFRS keiner Ausweispflicht unterliegt. In dieser Arbeit wird
daher die Veranderung der aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage (A DTA LCF) als abhan-
gige Variable herangezogen.’" Diese GroRe ist geeignet, da sie fast alle MaBnahmen abbildet,
welche fiir Bilanzpolitik mittels der Bilanzierung der latenten Steuern auf Verlustvortrige ge-

nutzt werden konnen. Dies beinhaltet Ansatz (Aktivierung), Abschreibung und Wertaufholung.

Eine (nachtragliche) Aktivierung oder eine Wertaufholung von aktiven latenten Steuern auf
Verlustvortrage (DTA LCF) korrespondiert mit einem latenten Steuerertrag. Dieser flihrt zu einer
Minderung des Ertragsteueraufwandes, so dass der Gewinn nach Steuern steigt. Aus einer
Abwertung der DTA LCF resultiert ein latenter Steueraufwand. Dementsprechend erhéht sich
der Ertragsteueraufwand und der Gewinn nach Steuern sinkt. Gewinnerhéhende Bilanzpolitik
ist demnach durch einen (erhéhten/nachtraglichen) Ansatz oder durch eine (erhdhte) Zuschrei-
bung und gewinnmindernde Bilanzpolitik durch eine (erhéhte) Abschreibung moglich. Die Nut-

zung von Verlustvortragen, auf die latente Steueranspriiche aktiviert sind, fiihrt bei Ausbu-

" |n Abschnitt 6.5.5 wird alternativ das Verhalten des ehemaligen Vorstandsvorsitzenden betrachtet.

Vgl. u.a. Miller/Skinner (1998), S. 227, 229 ff.; Burgstahler/Elliott/Hanlon (2002), S. 11; Schrand/Wong (2003), S.
585; Chao/Kelsey/Horng/Chiu (2004), S. 71; Frank/Rego (2006), S. 47; Christensen/Paik/ Stice (2008), S. 608.
Die einzige Arbeit, welche ebenfalls die DTA LCF als abhdngige Variable heranzieht, verfolgt das primare Ziel die
Determinanten der DTA LCF zu bestimmen, vgl. Chludek/Tran (2011), S. 107, 111.

714

715

169



6. Latente Steuern auf steuerliche Verlustvortrage als Instrument fiir Bilanzpolitik

chung der DTA LCF ebenfalls zu einem latenten Steueraufwand. Diesem steht jedoch ein tat-
sachlicher Steuerertrag durch die Steuerminderzahlung in gleicher Hohe gegeniiber. Somit
werden die Ertragsteuern und der Gewinn nach Steuern insgesamt nicht verdandert. Folglich
flihren alle Veranderungen der Hohe der DTA LCF bis auf ihre Minderung aufgrund einer Nut-
zung von Verlustvortragen zu einer Veranderung des Gewinns nach Steuern, vgl. Abbil-
dung 11.”*® sofern nicht auf Verlustnutzung kontrolliert wird, besteht folglich bei Verwendung
der A DTA LCF als abhangige Variable die Gefahr, dass bei gewinnerhéhender Bilanzpolitik, der
bilanzpolitische Effekt tendenziell unterschatzt und bei gewinnmindernder Bilanzpolitik der

Effekt Uberschatzt wird.

[ Ertragsteueraufwand ] @

Tatséachlicher
Steueraufwand

[ Latenter Steueraufwand J @ @ @

0@

‘Ansatz ‘ ‘ Zuschreibung ‘ ‘ Abschreibung ‘ ‘ Nutzung ‘

Wertberichtigung auf DTA LCF

Abbildung 11: Zusammenhang zwischen der Veranderung der aktiven latenten Steuern auf
Verlustvortrage und dem Gewinn nach Steuern

Mit A DTA LCF = Veranderung der aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage.

Ansatz, Zuschreibung und Abschreibung wurden in den hier betrachteten Geschaftsberichten
nur selten (separat) ausgewiesen, was vor allem an der nicht vorhandenen Ausweispflicht lie-

gen dirfte. Dementgegen besteht fir latente Steueranspriiche auf Verlustvortrige eine Aus-

716 Nachfolgend wird vereinfachend davon ausgegangen, dass alle DTA LCF erfolgswirksam verbucht wurden.

Baumann/Baumann/Halsey (2001) ist die einzige Arbeit im Zusammenhang mit Bilanzpolitik und latenten Steu-
ern, welche bericksichtigt, dass latente Steuern auch erfolgsneutral gebildet werden konnen, vgl.
Baumann/Baumann/Halsey (2001), S. 31.
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weispflicht gemaR IAS 12.81 (g). Leider kdnnen die A DTA LCF nicht alle bilanzpolitischen MaR-
nahmen im Zusammenhang mit der Bilanzierung latenter Steuern auf Verlustvortrage abbilden.
Wird die Aktivierung von DTA LCF aufgrund bilanzpolitischer Motive unterlassen (verhinderte
Gewinnerhohung), ist dies nicht in den A DTA LCF enthalten. Aus diesem Grund wird in einer
Sensitivitdatsanalyse in Abschnitt 6.5.4 die Veranderung der Verlustvortrage, auf welche keine

latenten Steuern aktiviert sind (A ULCF), als abhangige Variable herangezogen.

Multipliziert man die ULCF mit dem entsprechenden Steuersatz, erhdlt man die ,Valuation
Allowance” auf latente Steuern auf Verlustvortrage. Gegeniiber den DTA LCF und der
»Valuation Allowance” haben die ULCF beim Aufspiiren von Bilanzpolitik jedoch den Nachteil,
dass der Zusammenhang zwischen der Veranderung der ULCF und den Variablen fir Bilanzpoli-
tik durch den Steuersatz verzerrt werden kann. Soll beispielsweise gewinnerhéhende Bilanzpo-
litik betrieben werden, kann die daraus resultierende Erhéhung der DTA LCF bei verschiedenen
Unternehmen aufgrund von abweichenden Steuersatzen zu einer unterschiedlich hohen Ver-
minderung der ULCF fihren. Folglich kdnnen aufgrund von unternehmensindividuellen Steu-

17 Dies kann besonders bei hohen auslindischen Verlustvor-

ersatzen Schatzfehler auftreten.
tragen problematisch sein, da die Steuersdtze fir die latenten Steuern auf Verlustvortrage

zwischen den Unternehmen dann stark voneinander abweichen kénnen.

Die Skalierung der abhangigen Variablen erfolgt mit der Bilanzsumme. Da die sich hieraus erge-
benen Werte sehr klein sind, erfolgt zusatzlich eine Multiplikation mit 1.000. Nachfolgend

werden die einzelnen Kontrollvariablen vorgestellt und erldutert.

6.3.2 Kontrollvariablen fiir standardkonforme Bilanzierung

Es kdonnen verschiedene Ursachen zu einer Veranderung der latenten Steueranspriiche auf
Verlustvortrage (A DTA LCF) fiihren. Diese werden nachfolgend vereinfachend Kontrollvariablen
fur standardkonforme Veranderungen und Variablen fir Verdanderungen aufgrund bilanzpoliti-
scher Motive zugeordnet. Das vereinfacht dargestellte Modell ergibt sich dementsprechend wie

folgt:

ADTALCF; = a+ Z BjKontrollvariablen;, + Z BrVariablen fir Bilanzpolitik;, + €;; (6)
J k

717 . . . . . . .
Verzerrungen kénnen auch aus Steuersatzanderungen resultieren. Darauf wird jedoch im Modell durch jahres-

spezifische Dummy-Variablen kontrolliert.
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In den folgenden Abschnitten werden die Kontrollvariablen zur Abbildung der standardkonfor-

men Bilanzierung erldutert.

6.3.2.1 Die (Veranderung der) steuerlichen Verlustvortrage

Behn/Eaton/Williams (1998), Gordon/Joos (2004), Christensen/Paik/Stice (2008) und
Herbohn/Tutticci/Khor (2010) verwenden als Kontrollvariable fiir die standardkonforme Bilan-
zierung latenter Steuern (auf Verlustvortrage) eine Binarvariable, die den Wert eins annimmt,
sofern ein handelsrechtlicher Verlust und/oder ein negativer Cashflow vorliegt. Die Berlcksich-
tigung einer solchen Kontrollvariable wird zum einen damit begriindet, dass (steuerliche) Ver-
luste zu Verlustvortrdagen fuhren (kdnnen), was eine Veranderung der aktiven latenten Steuern

18 7um anderen

(auf Verlustvortrage) bzw. der ,Valuation Allowance” nach sich ziehen kann.
wird argumentiert, dass das Vorhandensein von Verlusten oder Verlusthistorien auf eine finan-
zielle Krise (Insolvenzgefahr) und somit auch auf kiinftige Verluste hindeuten kann, was gegen

1% Insgesamt soll

eine kinftige Realisierung von latenten Steueranspriichen sprechen wiirde.
eine solche Binarvariable also auf eine Erh6éhung von Verlustvortragen sowie auf eine ange-

spannte Unternehmenslage kontrollieren.

Ob eine solche Bindrvariable bei Verwendung der A DTA LCF als abhdngige Variable allerdings
diesen Anforderungen gerecht wird, ist fraglich. Denn der Zusammenhang zwischen einem
(handelsrechtlichen) Verlust in der aktuellen Periode und den A DTA LCF ist keineswegs eindeu-
tig. Zum einen entspricht der handelsrechtliche Verlust in der Regel nicht dem steuerlichen
Verlust, welcher die maRgebliche GrolRRe fiir eine potentielle Veranderung der DTA LCF darstellt.
Zum anderen konnen insbesondere bei Konzernabschliissen die steuerlichen Verlustvortrage
durch Verluste von Tochterunternehmen ansteigen’?° und damit die Héhe der latenten Steuern

beeinflussen, ohne dass im Konzernabschluss ein Verlust ausgewiesen wird.

Selbst unter der Annahme, dass der handelsrechtliche Verlust des Konzerns mit dem steuerli-
chen Verlust tibereinstimmt und dieser der Hohe des neu hinzukommenden steuerlichen Ver-

lustvortrags entspricht, sind die Auswirkungen auf die Hohe der DTA LCF noch immer nicht

% vigl. Gordon/Joos (2004), S. 106; Herbohn/Tutticci/Khor (2010), S. 771. Beide verweisen auf Miller/Skinner

(1998), die bei ihrer Untersuchung der Determinanten der ,Valuation Allowance” auf latente Steuern heraus-
finden, dass die steuerlichen Verlustvortrdge den groRten Erkldrungsgehalt aufweisen, vgl. Miller/Skinner
(1998), S. 232.

¥ vgl. Behn/Eaton/Williams (1998), S. 69; Christensen/Paik/Stice (2008), S. 608 f.

7 7um Beispiel bei nicht vorhandener Organschaft.
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eindeutig. Dieses Problem besteht nicht bei der Verwendung der ,Valuation Allowance” auf
latente Steuern (auf Verlustvortrage) als abhangige Variable. Ein Anstieg der steuerlichen Ver-
lustvortrage erhoht je nach Werthaltigkeit dieser die ,,Valuation Allowance” oder ldsst sie unbe-

riahrt. Gegenlaufige Effekte kommen hier nicht zum Tragen.

Dies verhalt sich bei den A DTA LCF jedoch anders. Denn ein neu entstandener steuerlicher
Verlustvortrag kann sowohl zu einer Erhéhung als auch zu einer Verringerung des Bestandes
der DTA LCF fihren. Zundchst erhoht ein neuer Verlustvortrag das Aktivierungspotential der
latenten Steuern auf Verlustvortrage, was zu einem Anstieg der DTA LCF fiihren kann. Aller-
dings kann eine Aktivierung nur dann erfolgen, wenn der Verlustvortrag als werthaltig erachtet
wird, d.h. eine kiinftige Verlustnutzung wahrscheinlich ist. Mit einem steigenden Bestand an
Verlustvortragen sinkt tendenziell die Wahrscheinlichkeit der Nutzung der vorhandenen und
neu hinzukommenden Verlustvortrage. Denn ein hoher Bestand an Verlustvortragen stellt ein
Indiz dafir dar, dass ein kiinftiges Ergebnis, mit welchem die Verlustvortrdge verrechnet wer-
den kénnen, moglicherweise nicht zur Verfligung stehen wird, vgl. IAS 12.35. Sofern bereits ein
gewisser Bestand an Verlustvortrdagen vorliegt und zuséatzlich neue Verlustvortrdge entstehen,
kann sogar eine Revidierung der Werthaltigkeitsbeurteilung bereits bestehender Verlustvortra-
ge erforderlich werden. Das Resultat ware die Abwertung und damit die Verringerung der
DTA LCF und eine Erhohung des Bestandes der Verlustvortrage, auf die keine latenten Steuern
aktiviert sind (ULCF). Demnach kénnen infolge einer Erhdhung der steuerlichen Verlustvortrage
die latenten Steuern auf Verlustvortrage in Abhangigkeit des bereits vorhandenen Bestandes an
Verlustvortragen steigen oder fallen. Insgesamt erscheint die Verwendung einer Binarvariablen,
die auf einen negativen Gewinn oder Cashflow in der aktuellen Periode kontrolliert, nicht aus-
reichend, um die komplexen Zusammenhange zwischen handelsrechtlichem Verlust, steuerli-

chem Verlustvortrag und den aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage abzubilden.

Um diesen Zusammenhdngen gerecht zu werden, werden in dieser Arbeit erstmalig in der
Literatur sowohl die Veranderung als auch der Gesamtbestand der steuerlichen Verlustvortrage

(A TLCF bzw. TLCF) als Kontrollvariablen in das Regressionsmodell integriert.721 Durch die Vari-

2L Da die steuerlichen Verlustvortrage nach Kenntnis der Verfasserin in keiner Datenbank verfligbar sind, ist ihre

Verwendung nur durch eine aufwendige handische Erhebung méglich. Lediglich Miller/Skinner (1998) haben
bei ihrer Untersuchung der Determinanten der ,Valuation Allowance” auf die latenten Steuern mit den , Tax
Credit and Tax Loss Carryforwards” eine dhnliche GroRe erhoben und verwendet, vgl. Miller/Skinner (1998), S.
221.
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able A TLCF wird auf eine Erhéhung der DTA LCF aufgrund eines Anstiegs der (werthaltigen)
TLCF sowie gleichermaBen auf eine Minderung der DTA LCF (Ausbuchung der DTA LCF) durch
Nutzung von Verlustvortragen kontrolliert. Insofern wird erwartet, dass der Koeffizient
von A TLCF ein positives Vorzeichen aufweist. Um die Werthaltigkeit der (neu hinzukommen-
den) Verlustvortrage zu beurteilen, wird zusatzlich die Hohe des Bestandes der steuerlichen
Verlustvortrage (TLCF) als Kontrollvariable herangezogen. Je héher der Bestand an Verlustvor-
tragen ist, desto unwahrscheinlicher ist die Werthaltigkeit der (neu hinzukommenden) Verlust-

vortrage. Somit sollte der Koeffizient von TLCF ein negatives Vorzeichen aufweisen.

Ein wesentlicher Nachteil der Verwendung der Variablen A TLCF und TLCF als KontrollgréRen
liegt darin, dass die steuerlichen Verlustvortrage keiner Ausweispflicht unterliegen. Da diese
freiwillige Angabe nur teilweise ausgewiesen wird, vermindert sich die Beobachtungszahl auf

208 Beobachtungen.722

Da die TLCF keiner Ausweispflicht unterliegen, besteht zudem die Mog-
lichkeit, dass nur die Unternehmen die Position ausweisen, die dieser GréRe keinen schadlichen
Informationsgehalt beimessen. Dementsprechend besteht die Gefahr, dass aus der Analyse
resultierende Hinweise, die fur Bilanzpolitik sprechen, unterschatzt werden. Somit konnten die
Ergebnisse aufgrund von Selbstselektion verzerrt werden. In den Abschnitten 6.5.1 und 6.5.3

wird naher auf das Problem der Selbstselektion eingegangen und es wird aufgezeigt, inwiefern

die Nichtberlicksichtigung der Variablen TLCF und A TLCF die Ergebnisse beeinflusst.

6.3.2.2 Weitere Kontrollvariablen

Neben der Hohe der steuerlichen Verlustvortrage kénnen weitere Faktoren die Werthaltigkeit
der Verlustvortrage und somit die Hohe der A DTA LCF beeinflussen. Darum werden als Kon-
trollvariablen fir standardkonforme Bilanzierung zusatzlich die Verdanderung der passiven la-
tenten Steuern (A DTL) sowie die Verdanderung der Marktwert-Buchwert-Relation des Eigenka-

pitals (A MTB) bericksichtigt.

GemalR IAS 12.36 (a) stellen passive temporére Differenzen ein Indiz dar, das fir eine kiinftige
Verlustnutzung spricht. Denn aus passiven latenten Steuern sind moglicherweise kiinftig zu

versteuernde Betrage zu erwarten, gegen welche die noch nicht genutzten steuerlichen Verlus-

722 Behn/Eaton/Williams (1998) und Christensen/Paik/Stice (2008) ziehen zur Kontrolle auf standardkonforme

Bilanzierung eine Variable heran, die auf das Vorhandensein einer Verlusthistorie in der jlingsten Vergangen-
heit gem. I1AS 12.35 kontrolliert, vgl. Behn/Eaton/Williams (1998), S. 69 f.; Christensen/Paik/Stice(2008), S.
608 f. Diese Variable wird im Rahmen einer Sensitivitatsanalyse in Abschnitt 6.5.5 in das Modell integriert.
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te verwendet werden kénnen. Die Voraussetzung dafiir ist jedoch, dass sich die passiven tem-
poraren Differenzen auf die gleiche Steuerbehorde und das gleiche Steuersubjekt wie die steu-
erlichen Verlustvortrage beziehen. Aus diesem Grund wird die Verdanderung der passiven laten-
ten Steuern (A DTL) als weitere Kontrollvariable in das Modell integriert.”?* Steigen die passiven
latenten Steuern an, erhoht sich das Verrechnungspotential, was zu einem Anstieg der DTA LCF
fihren kann. Dementsprechend wird erwartet, dass der Koeffizient von A DTL ein positives

Vorzeichen aufweist.

GemaR IAS 12.34 ist fiir die Werthaltigkeitsbeurteilung der steuerlichen Verlustvortrage die
Hohe des kiinftig zu versteuernden Ergebnisses maRgebend, gegen das die noch nicht genutz-
ten Verluste verwendet werden konnen. Eine Revision der Erwartungen beziglich der kiinftigen
Unternehmenslage im Allgemeinen oder der kiinftigen Performance im Speziellen kdnnte folg-
lich zu einer Korrektur der Hohe der latenten Steueranspriiche fiihren. Dies wird im Modell
durch die Veranderung der Marktwert-Buchwert-Relation des Eigenkapitals (A MTB) berick-

724

sichtigt.””" Eine Erhéhung der Marktwert-Buchwert-Relation des Eigenkapitals spricht dafir,

dass der Markt eine Verbesserung der Unternehmenslage, beispielsweise aufgrund einer stei-
genden Ertragskraft, erwartet. Dies kdnnte zu einer héheren kinftigen Verlustverrechnung

fuhren, so dass ein positiver Zusammenhang zwischen A MTB und A DTA LCF erwartet wird.’*

In Anlehnung an Herbohn/Tutticci/Khor (2010) wird zuséatzlich mit Hilfe von industrie-

(INDUSTRY) und jahresspezifischen (YEAR) Dummy-Variablen auf makro6konomische und bran-

726

chenspezifische Effekte kontrolliert.”*” Die jahresspezifischen Dummy-Variablen sollen Sonder-

effekte, z.B. infolge der Finanzkrise, der Unternehmenssteuerreform 2008 oder anderer

2 Diese GroRe wurde (z.T. in abgewandelter Form) in den meisten themenverwandten Studien als Kontrollvariab-

le berticksichtigt, vgl. u.a. Burgstahler/Elliot/Hanlon (2002), S. 33 f.; Schrand/Wong (2003), S. 606; Frank/Rego
(2006), S. 54.

Diese GroRe (z.T. auch als BestandsgroBe) wurde ebenfalls in vielen Studien verwendet, vgl. Miller/Skinner
(1998), S. 221; Behn/Eaton/Williams (1998), S. 75; Burgstahler/Elliot/Hanlon (2002), S. 28; Frank/Rego (2006),
S. 53; Christensen/Paik/Stice (2008), S. 615.

Um Endogenitatsproblemen vorzubeugen, wird fiir die Berechnung der Variable A MTB der Buchwert des
Eigenkapitals um die Veranderung der latenten Steuern auf Verlustvortrage bereinigt.

Vgl. Herbohn/Tutticci/Khor (2010), S. 772. Gordon/Joos (2004) verwenden lediglich jahresspezifische Dummy-
Variablen, vgl. Gordon/Joos (2004), S. 109. Frank/Rego (2006) verwenden jahres- und firmenspezifische Dum-
my-Variablen, vgl. Frank/Rego (2006), S. 47. Phillips/Pincus/Rego/Wan (2004) verwenden lediglich industrie-
spezifische Dummy-Variablen, vgl. Phillips/Pincus/Rego/Wan (2004), S. 50.

724

725
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Gesetzesidnderungen’?’ auffangen. Alle Variablen bis auf A MTB, INDUSTRY und YEAR werden
mit der Bilanzsumme skaliert. Da somit groRenspezifische Effekte bereits Bericksichtigung
finden, wird vorerst diesbezliglich keine weitere Kontrollvariable integriert.728 Ohne Beriicksich-
tigung von bilanzpolitischen Anreizen ergibt sich das Modell dementsprechend wie folgt:

ADTA LCF; = a+ f,ATLCF;; + f, TLCF;; + 83 ADTL;; + 8, A MTB;; + vy, INDUSTRY; + (7)
V2 YEAR: + €

6.3.3 Variablen fiir Bilanzpolitik

Um opportunistisch motivierte Verdanderungen der aktiven latenten Steuern auf Verlustvortra-
ge zu untersuchen, werden drei verschiede bilanzpolitische Ziele bzw. Anreize ndher betrachtet.
Dazu gehoren die Anndherung an Gewinnprognosen von Finanzanalysten, die Gewinnglattung
hinsichtlich historischer Gewinne sowie Bilanzpolitik im Zusammenhang mit dem Wechsel des

Vorstandsvorsitzenden.

6.3.3.1 Anndherung an Gewinnprognosen von Finanzanalysten

Ob Bilanzpolitik zur Anndherung an Gewinnprognosen von Finanzanalysten betrieben wird,
wird mit Hilfe der Dummy-Variable BELOW_IBES untersucht. Die Berechnung der Variable
erfolgt leicht abgewandelt in Anlehnung an Schrand/Wong (2003). Dabei gibt BELOW_IBES an,
ob der Gewinn nach Steuern, aber vor potentiellen bilanzpolitischen GestaltungsmaRnahmen
mittels latenter Steuern auf Verlustvortrage, unter den Gewinnprognosen von Finanzanalysten
liegt. Dafiir werden die mittleren prognostizierten Gewinne nach Steuern 72 yon der Datenbank
yInstitutional Brokers Estimate System” (I/B/E/S) verwendet. Der Gewinn vor potentiellen
bilanzpolitischen GestaltungsmaRnahmen (= ,pre-managed” Gewinn) ergibt sich aus dem Ge-
winn nach Steuern abziglich der Veranderung der latenten Steuern auf Verlustvortrage. Damit
wird der Gewinn nach Steuern um das maximal moégliche Gestaltungspotential durch die Ver-
anderung der latenten Steuern auf Verlustvortrage bereinigt. Liegt der ,pre-managed” Gewinn

unter (Uber) der Gewinnprognose, hat das Unternehmen einen Anreiz, sich durch die Erhohung

" Im maRgeblichen Beobachtungszeitraum wurde der IAS 12 nur geringfiigig gedndert, so dass diesbeziiglich kein

Einfluss auf die Ergebnisse der Regressionsanalyse zu erwarten ist: IAS 12.80 durch die Verordnung VO v.
17.12.2008 (ABI. Nr. L 339 S. 3) und bei IAS 12.81 durch die Verordnungen VO v. 17.12.2008 (ABI. Nr. L 339 S. 3,
ber. ABI. 2009 Nr. L 347 S. 32), VO v. 03.06.2009 (ABI. Nr. L 149 S. 22) und VO v. 11.12.2012 (ABI. Nr. L 360 S. 1).
Die zusatzliche Beriicksichtigung der logarithmierten Bilanzsumme als Kontrollvariable fir groRenspezifische
Effekte hat keine Auswirkungen auf die Ergebnisse, vgl. Tabelle 33.

Feldbezeichnung in der Datenbank: Net Inc Mean.

728

729
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(Senkung) der aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrdge der Gewinnprognose anzundhern

bzw. diese zu erreichen.

Die Dummy-Variable BELOW_IBES nimmt den Wert eins an, wenn der mittlere prognostizierte
Gewinn Uber dem ,pre-managed” Gewinn nach Steuern liegt. Da in keiner der Beobachtungen
die mittlere Gewinnprognose und der ,pre-managed” Gewinn gleich grof8 sind, nimmt die
Dummy-Variable BELOW _IBES folglich den Wert null an, wenn der mittlere prognostizierte

Gewinn kleiner als der ,,pre-managed” Gewinn ist.

Fiir den Fall, dass Bilanzpolitik betrieben wird, um sich den Gewinnprognosen anzundhern, wird
gemall Hypothese 3 ein positiver Zusammenhang zwischen BELOW _IBES und A DTA LCF erwar-
tet. Dies impliziert, dass fiir den Fall von BELOW IBES = 1 gewinnerhdhende Bilanzpolitik be-
trieben wird, wodurch die DTA LCF steigen und im Fall von BELOW_IBES = 0 gewinnmindernde
Bilanzpolitik betrieben wird, wodurch die DTA LCF sinken. Da es keine Beobachtung gibt, in der
der ,pre-managed” Gewinn der mittleren Gewinnprognose entspricht, wird mit der Variable
BELOW_IBES auf eine beidseitige Anndherung an die Gewinnprognosen getestet. Dies erscheint
unter Berticksichtigung des geringen Stichprobenumfangs zum Aufspiren von Bilanzpolitik
zunachst zweckdienlich. Da in vielen Studien allerdings lediglich gewinnerhéhende Bilanzpolitik
zum Erreichen von Gewinnprognosen festgestellt wurde,”>° werden in Abschnitt 6.5.5 alternativ
zwei Variablen verwendet, die eine separate Uberpriifung von gewinnerhéhender und ge-

winnmindernder Bilanzpolitik zulassen.

6.3.3.2 Gewinnglattung hinsichtlich historischer Gewinne

Um zu Uberprifen, ob Gewinnglattung hinsichtlich historischer Gewinne betrieben wird, wird
die Dummy-Variable LOP generiert. LOP nimmt den Wert eins an, sofern ein , pre-managed”
Gewinnrickgang (Gewinnriickgang vor potentiellen bilanzpolitischen GestaltungsmafRnahmen)
vorliegt. Von einem ,,pre-managed” Gewinnrlickgang wird ausgegangen, wenn die Differenz
zwischen dem Gewinn nach Steuern des Vorjahres und dem aktuellen Gewinn nach Steuern,
bereinigt um die latenten Steuern auf Verlustvortrage, gréBer ist als null. In der vorliegenden

Stichprobe gibt es keine Beobachtung, in der der Gewinn des Vorjahres dem ,,pre-managed”

739 yigl. Schrand/Wong (2003), S. 607; Dhaliwal/Gleason/Mills (2004), S. 452; Frank/Rego (2006), S. 55; Christen-

sen/Paik/Stice (2008), S. 603; Herbohn/Tutticci/Khor (2010), S. 766.
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Gewinn des aktuellen Jahres entspricht. Demzufolge liegt ein Gewinnanstieg vor potentiellen

bilanzpolitischen GestaltungsmaBnahmen vor, sofern LOP den Wert null annimmt.

Bei einem ,,pre-managed” Gewinnriickgang (Gewinnanstieg) hat das Unternehmen einen Anreiz
sich durch die Erhéhung (Senkung) der aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage dem Ge-
winn des Vorjahres anzunahern bzw. diesen zu erreichen. Fir den Fall, dass Bilanzpolitik betrie-
ben wird, sollte gemaRR Hypothese 4 ein positiver Zusammenhang zwischen der Dummy-
Variable LOP und der abhdngigen Variable A DTA LCF bestehen. Auch hier wird neben der Ver-
meidung/Abschwéachung von Gewinnrickgangen zeitgleich auf die Vermeidung/Abschwachung
von Gewinnanstiegen, also insgesamt auf Gewinnglattung, getestet. Im Rahmen einer Sensitivi-
tatsanalyse in Abschnitt 6.5.5 werden alternativ zwei Variablen verwendet, die eine separate
Uberpriifung von gewinnerhéhender Bilanzpolitik bei einem Gewinnriickgang und gewinnmin-

dernder Bilanzpolitik bei einem Gewinnanstieg zulassen.

6.3.3.3 ,,Big Bath Accounting” und die Bildung von ,,Cookie Jar Reserves” beim Wechsel des

Vorstandsvorsitzenden

Um den Zusammenhang zwischen einem Wechsel des Vorstandsvorsitzenden und der Verdande-
rung der aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage zu Uberprifen, werden die Dummy-
Variablen CEO_CHANGE; fur einen Wechsel des Vorstandsvorsitzenden in Periode t und
CEO_CHANGE, ; fiir einen Wechsel des Vorstandsvorsitzenden in der Vorperiode t-1 erstellt. Die
Dummy-Variablen nehmen jeweils den Wert eins an, wenn im Geschaftsjahr t bzw. im Ge-

schaftsjahr t-1 ein Wechsel stattgefunden hat.”!

Es wird angenommen, dass der neue Vor-
standsvorsitzende ab dem Jahr, in dem der Wechsel stattgefunden hat, den Jahresabschluss
kontrolliert, so dass der ehemalige Vorstandsvorsitzende keinen Einfluss mehr ausiiben kann.
Entsprechend Hypothese 5 wird erwartet, dass im Jahr des Vorstandswechsels gewinnmindern-
de und im Folgejahr gewinnerhéhende Bilanzpolitik betrieben werden. Demnach misste der
Koeffizient der Variable CEO_CHANGE; ein negatives und der Koeffizient der Variable

CEO_CHANGE;:; ein positives Vorzeichen aufweisen. Unter Bericksichtigung aller Variablen

ergibt sich somit das folgende Modell:

73 Bisherige Studien finden heraus, dass insbesondere bei einem erzwungenen Wechsel des Vorstandsvorsitzen-
den Bilanzpolitik betrieben wird, vgl. u.a. Pourciau (1993), S. 325; Choi/Kwak/Choe (2014), S. 39 ff. In dieser Ar-
beit wird aufgrund der geringen Stichprobenanzahl auf eine Unterteilung nach Ursachen fiir den Wechsel ver-
zichtet.
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ADTA LCF,, = @ + B, ATLCF;, + B, TLCFyy + B3 A DTL;, + B, A MTBy, + Bs CEO_CHANGE;; +
B CEO_CHANGE,,_, + B, BELOW_IBES ; + Bs LOP,, + v, INDUSTRY; + (8)
¥y, YEAR, + &;;

6.4 Deskriptive Statistik

Abweichend von dem in Abschnitt 5.5 verwendeten Sample wird die Stichprobe fiir die Uber-
prifung auf Bilanzpolitik um AusreiRer bereinigt. Diese unterschiedliche Vorgehensweise leitet
sich aus den verschiedenen Forschungsfragen ab. In Abschnitt 5.5 wurde die Eignung eines
Prognosemodells, die kiinftige Performance von Unternehmen zu prognostizieren, untersucht.
Dafur wurde analysiert, ob die Berlcksichtig der Verlustvortrage, auf die keine latenten Steuern
aktiviert sind (ULCF), die Prognose kiinftiger Ergebnisse verbessert. Ein solches Prognosemodell
sollte moglichst fir alle Unternehmen geeignet sein und somit auch fiir AusreiBer funktionie-
ren, so dass eine Korrektur um AusreiBer in diesem Fall nicht unbedingt zweckdienlich er-

scheint.

Um zu Uberprifen, ob mittels der Bilanzierung latenter Steuern auf Verlustvortrage Bilanzpoli-
tik betrieben wird, ist kein Modell erforderlich, das die Zusammenhange zwischen bilanzpoliti-
schen Anreizen und der Bilanzierung der latenten Steuern auf Verlustvortrage fiir jede Be-
obachtung gleich gut abbildet. Das Modell sollte jedoch in der Lage sein, herauszufinden, ob die
verminderte Prognosefdhigkeit der ULCF im Allgemeinen auch auf Bilanzpolitik zurtickgefiihrt
werden kann. Da die Ergebnisse der multiplen Regressionsanalysen zur Uberpriifung auf Bilanz-
politik stark von einzelnen Beobachtungen getrieben werden, *? erfolgt vorab eine Bereinigung
um AusreilRer. Dafiir wird die Regressionsanalyse zunachst ohne Beriicksichtigung der Variablen
far Bilanzpolitik durchgefiihrt. Im Anschluss werden alle Beobachtungen entfernt, deren Resi-

duen groRer sind als die dreifache Standardabweichung aller Residuen. ”*®

Tabelle 26 zeigt die deskriptive Statistik aller wesentlichen Variablen. Alle Nicht-Binadrvariablen
bis auf A MTB und die Bilanzsumme selbst sind mit der Bilanzsumme skaliert. Alle StromgréRen
(A-GroBen) bis auf A MTB wurden aufgrund ihrer geringen GrofRe zusatzlich mit 1.000 multipli-

ziert. Von den urspriinglich 835 Beobachtungen (vgl. Tabelle 3) sinkt die Beobachtungsanzahl

732 Alternativ wurden die Regressionsanalysen auch ohne Korrektur um AusreiBer durchgefiihrt, vgl. Abschnitt

6.5.5.

3 Die Korrektur um AusreiRer stellt ebenfalls sicher, dass die Residuen anndhernd normalverteilt sind.
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auf 211 Beobachtungen, welche Uber alle benétigten Daten verfligen. Nach Bereinigung um
drei Ausreiller stehen 208 Beobachtungen zur Verfiigung.

Die relativ geringe Stichprobenanzahl von nur 208 Beobachtungen resultiert vornehmlich aus
drei Griinden: Erstens kommt nicht jedes Unternehmen der Ausweispflicht beziglich der akti-
ven latenten Steuern auf Verlustvortrage nach, vgl. Tabelle 5. Zweitens geht bei der Berech-
nung der Verdnderung der BestandsgroRen (A-GroBen), welche fiir die Regressionsanalysen
herangezogen werden, eine Zeitreihe verloren. Drittens weist nur ein Teil der Unternehmen
den Gesamtbestand der Verlustvortrdge aus, da dieser keiner Ausweispflicht unterliegt, vgl.
Tabelle 7. Zusatzlich gehen weitere Beobachtungen aufgrund anderer fehlender Modellvariab-
len verloren. Insgesamt sind die Beobachtungszahlen zwar relativ gering, stellen allerdings im

Vergleich zu dhnlichen Untersuchungen kein Alleinstellungsmerkmal dar.”*

Variable Beobachtungen Mittelwert Median S.D. Min. Max.
Bilanzsumme in Mio. EUR 208 52.518 3.467 157.040 245 1.061.150
Variablen fur standardkonforme Bilanzierung

A DTA LCF 208 -0,04 0,03 3,48 -10,57 11,64
A DTL 208 1,71 0,79 14,39 -70,6 86,11
ATLCF 208 8,59 1,25 59,66 -163,45 705,96
A MTB 208 -0,12 0,02 1,44 -12,58 7,58
TLCF 208 0,11 0,04 0,27 0,00 2,05
Variablen fir Bilanzpolitik

BELOW_IBES 208 0,54 1 0,50 0 1
LOP 208 0,43 0 0,50 0 1
CEO_CHANGE; 208 0,13 0 0,33 0 1
CEO_CHANGE, 208 0,13 0 0,34 0 1

Tabelle 26: Deskriptive Statistik der wichtigsten Variablen zur Uberpriifung auf Bilanzpolitik mittels latenter
Steuern auf Verlustvortrage

Mit A DTA LCF = Veranderung der aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage von Periode t-1 zu Periode t dividiert durch die
Bilanzsumme von Periode t multipliziert mit 1.000; A TLCF = Verdanderung des Bestandes der steuerlichen Verlustvortrage von
Periode t-1 zu Periode t dividiert durch die Bilanzsumme von Periode t multipliziert mit 1.000; TLCF = Bestand der steuerlichen
Verlustvortrage in Periode t dividiert durch die Bilanzsumme von Periode t; A DTL = Veranderung der passiven latenten
Steuern von Periode t-1 zu Periode t dividiert durch die Bilanzsumme von Periode t multipliziert mit 1.000; A MTB = Verande-
rung der um die Verdnderung der aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage bereinigten Marktwert-Buchwert-Relation des
Eigenkapitals von Periode t-1 zu Periode t; CEO_CHANGE, = Binarvariable, = 1, wenn in Periode t ein Wechsel des Vorstands-
vorsitzenden stattgefunden hat, sonst 0; CEO_CHANGE; ; = Binarvariable, = 1, wenn in Periode t-1 ein Wechsel des Vorstands-
vorsitzenden stattgefunden hat, sonst 0; BELOW_IBES = Binarvariable, = 1, wenn der um die Verdanderung der latenten
Steuern auf Verlustvortrage bereinigte Gewinn nach Steuern in Periode t kleiner ist als die mittlere Gewinnprognose der
Finanzanalysten fir Periode t, sonst 0; LOP = Bindrvariable, = 1, wenn der um die Verdnderung der latenten Steuern auf
Verlustvortrage bereinigte Gewinn nach Steuern in Periode t kleiner ist als der Gewinn nach Steuern in Periode t-1, sonst 0.
Flr A TLCF und TLCF besteht keine Ausweispflicht nach IFRS.

734 Schrand/Wong (2003) verfiigen beispielsweise je nach Spezifikation tber 177 bis 225 Beobachtungen, vgl.

Schrand/Wong (2003), S. 589, 606. Miller/Skinner (1998) liegen mit 74 bis 170 Beobachtungen sogar noch
deutlich darunter, vgl. Miller/Skinner (1998), S. 227, 230. Auch Bauman/Bauman/Halsey (2003) betrachten eine
relativ kleine Stichprobe von 86 bis 235 Beobachtungen, vgl. Bauman/Bauman/Halsey (2003), S. 589.
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Die Standardabweichung der Bilanzsumme liegt mit 157 Milliarden EUR (vgl. Tabelle 26) deut-
lich unter der Standardabweichung des Ausgangssamples in Hohe von 206,8 Milliarden EUR
(vgl. Tabelle 9). Dies deutet darauf hin, dass die hier verwendete verminderte und um Ausreil3er
korrigierte Stichprobe zumindest hinsichtlich der Bilanzsumme etwas homogener ist als das
Ausgangsample. Aus Tabelle 26 geht hervor, dass alle StromgréRen (A DTA LCF, A TLCF, A DTL,
A MTB) im Median ansteigen, wobei A DTA LCF und A MTB im Durchschnitt sinken. Erwartungs-
gemal ist die mittlere Veranderung der steuerlichen Verlustvortrage deutlich groRer als die der

latenten Steuern auf Verlustvortrage.

Wadhrend die Beobachtungszahlen zwischen den einzelnen Auspragungen der Dummy-
Variablen fir Bilanzpolitik LOP und BELOW _IBES relativ ausgeglichen sind, existieren lediglich
26 (28) Beobachtungen mit einen Wechsel des Vorstandsvorsitzenden in Periode t (Periode t-1).
Dies entspricht ca. 12,5 % bzw. 13,5 % der Beobachtungen. Bei 89 Beobachtungen (42,8 %) wird
ein ,,pre-managed” Gewinnrickgang (LOP = 1) in Periode t verzeichnet. Bei den verbleibenden
119 Beobachtungen (57,2 %) kann hingegen ein Gewinnanstieg beobachtetet werden. Die
Dummy-Variable BELOW_IBES zeigt, dass bei 112 Beobachtungen (53,8 %) der ,,pre-managed”
Gewinn unter der mittleren Gewinnprognose der Finanzanalysten liegt. Bei den verbleibenden

96 Beobachtungen liegt der ,,pre-managed” Gewinn iber der mittleren Gewinnprognose.
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6.5 Empirische Analyse und Ergebnisse
6.5.1 Bivariate Analyse

In Tabelle 27 werden alle Beobachtungen der urspriinglichen Stichprobe berticksichtigt, fiir die
die abhangige Variable A DTA LCF ermittelt werden kann. Sofern der Gesamtbestand der steu-
erlichen Verlustvortrdage (TLCF) ausgewiesen wird, sind die A DTA LCF im Durchschnitt negativ.
Erfolgt kein Ausweis, sind die mittleren A DTA LCF positiv. Der Median der A DTA LCF betragt

unabhangig vom Ausweisverhalten jeweils anndhernd null.

Wil -M -
Anzahl Mittelwert Median |tfoxon a",?; Median-Test
Whitney-Test

A DTA LCF (Ausweis TLCF) 285 -0,19 0,00 2
z=0,910 Pearson chi“=1,171

A DTA LCF (kein Ausweis TLCF) 272 0,62 0,01 (p=0,363) (p=0,279)

Tabelle 27: Deskriptive Statistik der A DTA LCF in Abhéngigkeit vom freiwilligen Ausweis des Gesamtbe-
standes der Verlustvortrage

Mit A DTA LCF = Veranderung der aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage von Periode t-1 zu Periode t dividiert
durch die Bilanzsumme von Periode t multipliziert mit 1.000 und TLCF = Bestand der Verlustvortrage in Periode t.

Mit Hilfe des Wilcoxon-Mann-Whitney-Tests sowie mittels eines nichtparametrischen Tests zum
Vergleich der Mediane wird Uberpriift, ob sich die Verteilungen bzw. die Mediane der
A DTA LCF bei Ausweis bzw. Nicht-Ausweis des Gesamtbestandes der Verlustvortrage signifi-

738 Da dies nicht der Fall ist, vgl. Tabelle 27,77 kénnen vorerst

kant voneinander unterscheiden.
keine Hinweise gefunden werden, die fir eine Selbstselektion durch Berlicksichtigung des frei-

willigen Ausweises des Gesamtbestandes der steuerlichen Verlustvortrage sprechen.

In Tabelle 28 stehen die Variablen fir Bilanzpolitik im Fokus. Es werden jeweils Mittelwert und
Median der abhdngigen Variable A DTA LCF in Abhdngigkeit der einzelnen Ausprdagungen der
Dummy-Variablen fir Bilanzpolitik dargestellt. Zusatzlich wird in Abhangigkeit der Auspragung
der Dummy-Variable jeweils das Vorzeichen angegeben, dass flir A DTA LCF beim Vorliegen von

Bilanzpolitik erwartet wird.

73> ygl. Wilcoxon (1945), Mann/Whitney (1947).

Aufgrund der relativ geringen Beobachtungszahl und da die Variable A DTA LCF nicht optimal normalverteilt ist,
wird hier vorrangig auf die Ergebnisse des Wilcoxon-Mann-Whitney-Tests, vgl. Bauman/Bauman/Halsey (2002),
S. 32, sowie auf einen nichtparametrischen Test zum Vergleich der Mediane vertraut. Sofern der t-Test oder
der Kolmogorov-Smirnov-Test zu abweichenden Ergebnissen kommt, wird dies zusatzlich aufgefiihrt.

Zu diesen Ergebnissen kommen auch der t-Test sowie der Kolmogorov-Smirnov-Test (hier nicht abgebildet).

736

737
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CEO_CHANGE, CEO_CHANGE, LOP BELOW_IBES
Auspragung 0 1 0 1 0 1 0 1
Beobachtungen 182 26 180 28 119 89 96 112
Mittelwert A DTA LCF 0,01 -0,38 -0,13 0,6 -0,78 0,96 -1,19 0,95
Median A DTA LCF 0,06 -0,06 0 0,11 -0,12 0,53 -0,23 0,63
erwartetes Vorzeichen
- + - + - +
e Hymothesen / () / +) () (+) () *)
Wilcoxon-Mann- z=0,469 z=-0,532 z=-3,653 z=-4,628
Whitney-Test (p=0,639) (p=0,595) (p =0,000) (p =0,000)
Median-Test Pearson chi’= 0,044 Pearson chi’= 0,041 Pearson chi’= 11,312 Pearson chi’= 16,269
(p=0,834) (p=0,839) (p=0,001) (p =0,000)

Tabelle 28: Deskriptive Statistik der A DTA LCF in Abhangigkeit der Auspragungen der Variablen fir Bilanzpolitik
Mit A DTA LCF = Veranderung der aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage von Periode t-1 zu Periode t dividiert durch
die Bilanzsumme von Periode t multipliziert mit 1.000; CEO_CHANGE; = Binarvariable, = 1, wenn in Periode t ein Wechsel
des Vorstandsvorsitzenden stattgefunden hat, sonst 0; CEO_CHANGE,; = Binarvariable, = 1, wenn in Periode t-1 ein
Wechsel des Vorstandsvorsitzenden stattgefunden hat, sonst 0; BELOW_IBES = Binarvariable, = 1, wenn der um die
Veranderung der latenten Steuern auf Verlustvortrage bereinigte Gewinn nach Steuern in Periode t kleiner ist als die
mittlere Gewinnprognose der Finanzanalysten fiir Periode t, sonst 0; LOP = Binarvariable, = 1, wenn der um die Verande-

rung der latenten Steuern auf Verlustvortrage bereinigte Gewinn nach Steuern in Periode t kleiner ist als der Gewinn nach
Steuern in Periode t-1, sonst 0.

Die Vorzeichen der Mittelwerte und Mediane entsprechen fiir jede Dummy-Variable und in
jeder Auspragung jeweils den Erwartungen. Dies deutet zundchst darauf hin, dass zum Errei-
chen aller drei untersuchten bilanzpolitischen Ziele Bilanzpolitik mittels der Bilanzierung laten-
ter Steuern auf Verlustvortrdge betrieben wird. Mit Hilfe des Wilcoxon-Mann-Whitney-Tests
und dem nichtparametrischen Signifikanztest zum Vergleich der Mediane wird Uberprift, ob
sich die A DTA LCF signifikant zwischen den einzelnen Auspragungen der Dummy-Variablen
unterscheiden. Beide Tests kommen zu dem Ergebnis, dass sich die A DTA LCF signifikant zwi-
schen den beiden Auspragungen der Dummy-Variablen LOP und BELOW_IBES mit jeweils
p < 0,01 unterscheiden. Bei den Dummy-Variablen CEO_CHANGE; und CEO_CHANGE;_; kbnnen

hingegen keine signifikanten Unterschiede festgestellt werden.”?®

Dies spricht fiir eine Annadhe-
rung an Gewinnprognosen von Finanzanalysten (Hypothese 3) sowie fiir eine Gewinnglattung

hinsichtlich historischer Gewinne (Hypothese 4) mittels latenter Steuern auf Verlustvortrage.

6.5.2 Ergebnisse der multiplen Regressionsanalyse

Fir eine genauere Uberpriifung der Hypothesen werden gepoolte OLS-Regressionsanalysen

durchgefiihrt. Um die Vergleichbarkeit der Ergebnisse mit denen der Literatur zu gewahrleisten,

38 7u diesen Ergebnissen kommen auch der t-Test sowie der Kolmogorov-Smirnov-Test (hier nicht abgebildet).
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wird ein potentieller Paneleffekt zundchst vernachlassigt. Die Ergebnisse bei Berlicksichtigung

von Paneleffekten werden im Rahmen einer Sensitivitatsanalyse in Abschnitt 6.5.5 erldutert.

Die Modellvariablen A DTA LCF, A ULCF, A TLCF, TLCF und A DTL sind mit der Bilanzsumme
skaliert. Aufgrund der Skalierung mit der Bilanzsumme weisen die StromgrofRen (A DTA LCF,
A ULCF, A TLCF und A DTL) sehr geringe Werte auf. Darum erfolgt in diesen Fallen zusatzlich die
Multiplikation mit 1.000. Mit Hilfe von industrie- (INDUSTRY) und jahresspezifischen (YEAR)
Dummy-Variablen wird auf branchenspezifische und makroékonomische Effekte kontrolliert.
Die Ergebnisse der OLS-Regressionsanalysen kdnnen Tabelle 29 entnommen werden. Variante 1
enthalt lediglich die Variablen fir eine standartkonforme Bilanzierung. Variante 2 enthalt alle
Modellvariablen gemaR Formel (8). In den Varianten 3 bis 5 wird jeweils nur ein bilanzpoliti-
scher Anreiz Uberprift. um auf Multikollinearitat zu testen, werden die Varianzinflationsfakto-
ren (VIF) nach jeder Regression berechnet. Der hochste VIF-Wert betragt 2,14 bei Variante 2.
Multikollinearitat sollte folglich kein ernsthaftes Problem darstellen. Um potentiellen Proble-
men aufgrund von Heteroskedastizitdat und Autokorrelation entgegen zu wirken, werden robus-

te, nach Unternehmen geclusterte Standardfehler verwendet.”®

Die Koeffizienten der Variablen TLCF (Gesamtbestand der steuerlichen Verlustvortrage) und
A TLCF (Veranderung der steuerlichen Verlustvortrage von Periode t-1 zu Periode t) weisen
jeweils das erwartete Vorzeichen auf und sind signifikant. Die Beriicksichtigung der steuerlichen
Verlustvortrage scheint somit geeignet zu sein, einen Teil der (standardkonformen) Verdnde-
rung der aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage zu erkldren. Der Koeffizient von A TLCF
driickt aus, dass ein Anstieg von A TLCF um 10 Prozentpunkte c.p. zu einem Anstieg von
A DTA LCF um 0,2 Prozentpunkte flhrt. Die Variable TLCF hat zwar den grofRten Koeffizienten
(vgl. Tabelle 29), wurde aber entgegen der Stromgrofle A TLCF nicht mit 1.000 multipliziert. Dies
muss bei der Interpretation bericksichtigt werden. Bei Variante 1 kann der Zusammenhang wie
folgt quantifiziert werden: Steigt der Gesamtbestand der Verlustvortrage (TLCF) um 10 Pro-

zentpunkte, sinken c.p. die A DTA LCF um 0,0297 Prozentpunkte.

Die Variable A DTL weist von den Variablen fir standardkonforme Bilanzierung den quantitativ

grofRten Zusammenhang zu der abhangigen Variable A DTA LCF auf. Der Koeffizient in Héhe von

3 petersen (2009) kann in seiner Arbeit zeigen, dass die Verwendung von geclusterten Rogers-Standardfehlern,

vgl. Rogers (1993), trotz vorhandener Zeitreihenkorrelation der Standardfehler zu richtigen Schatzungen und
Konfidenzintervallen fiihrt, vgl. Petersen (2009), S. 436, 475 f.

184



6. Latente Steuern auf steuerliche Verlustvortrage als Instrument fiir Bilanzpolitik

0,07 ist in allen Varianten hoch signifikant mit p < 0,01. Dies entspricht den Ergebnissen der

7% Das Vorzeichen des Koeffizienten der Variable A MTB entspricht nicht

bisherigen Forschung.
den Erwartungen. Allerdings ist der Koeffizient auch nicht signifikant. Dieses Ergebnis ist eben-
falls konsistent mit der Literatur.”** Lediglich Behn/Eaton/Williams (1998) erhalten einen signi-

fikanten Koeffizienten fiir A MTB.”*?

Bei den hier nicht dargestellten Dummy-Variablen zur Kontrolle auf jahresspezifische und bran-
chenspezifische Effekte sind lediglich die Koeffizienten der Dummy-Variablen fiir die Jahre 2007
und 2008 durchgéangig (negativ) signifikant. Dies ist zum einen wahrscheinlich auf eine infolge
der Finanzkrise verminderte Werthaltigkeit der Verlustvortrage zurlickzufiihren. Zum anderen
dirften aufgrund der Senkung des Korperschaftsteuersatzes durch die Unternehmenssteuerre-
form 2008 umfassende Abwertungen der aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage erfolgt

sein.

Der Koeffizient der Dummy-Variable BELOW _IBES, welche den Anreiz zu einer Anndherung an
die Gewinnprognosen von Analysten abbildet, ist hoch signifikant mit p < 0,01 und weist ent-
sprechend der Erwartungen einen positiven Koeffizienten auf. Dies unterstitzt die Vermutung,
dass mittels der Verdnderung der aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage eine Anndhe-
rung an die Gewinnprognosen angestrebt wird und spricht somit fiir Hypothese 3: Sofern der
um latenten Steuern auf Verlustvortrage bereinigte Gewinn nach Steuern unter (lber) der
durchschnittlichen Gewinnprognose der Finanzanalysten liegt, steigen (sinken) die A DTA LCF.
Dies steht im Einklang mit den Ergebnissen von Schrand/Wong (2003) und Frank/Rego
(2006).”*

79 vigl. u.a. Burgstahler/Elliot/Hanlon (2002), S. 33 f.; Schrand/Wong (2003), S. 606; Frank/Rego (2006), S. 54.

Die meisten empirischen Arbeiten zur Uberpriifung von Bilanzpolitik mittels der Bilanzierung latenter Steuern
kénnen keinen signifikanten Koeffizienten fiir A MTB feststellen, vgl. u.a. Burgstahler/Elliot/Hanlon (2002), S.
28; Frank/Rego (2006), S. 53; Christensen/Paik/Stice (2008), S. 615.

Vgl. Behn/Eaton/Williams (1998), S. 75.

Vgl. Schrand/Wong (2003), S. 581; Frank/Rego (2006), S. 45.
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Erwartetes 1 2 3 4 5
Vorzeichen

Variante

Variablen fir standardkonforme Bilanzierung

TLCF -2,97**  -3,15%* -2 96** -2,54* -3,50***
(1,378)  (1,330) (1,451) (1,312)  (1,257)
ATLCF 0,02** 0,02** 0,02** 0,02** 0,02**
(0,011)  (0,009) (0,011) (0,010)  (0,009)
A MTB -0,15 -0,11 -0,18 -0,14 -0,07
(0,112)  (0,141) (0,129) (0,123)  (0,120)
A DTL 0,07***  0,07*** 0,07*** 0,07*** 0,07***
(0,022)  (0,020) (0,022) (0,021)  (0,021)
Variablen fir Bilanzpolitik
CEO_CHANGE, -0,41 -0,30
(0,799)  (0,800)
CEO_CHANGE,4 0,57 0,65
(0,781)  (0,834)
LOP 0,78 1,48***
(0,531) (0,514)
BELOW_IBES 1,74*** 2,04%**
(0,552) (0,537)
Konstante 0,65 -0,71 0,61 0,03 -0,53
(0,571) (0,549) (0,562) (0,572) (0,543)
Fixed-Effects fur Branchen ja ja ja ja ja
Fixed-Effects fiir Jahre ja ja ja ja ja
Beobachtungen 208 208 208 208 208
R’ 0,22 0,31 0,22 0,25 0,29
Adjusted R 0,16 0,24 0,16 0,20 0,24

Tabelle 29: Ergebnisse der OLS-Regressionsanalysen mit A DTA LCF als abhdngige Variable

Mit A DTA LCF = Veranderung der aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage von Periode t-1 zu Periode t dividiert
durch die Bilanzsumme von Periode t multipliziert mit 1.000; A TLCF = Verdnderung des Bestandes der steuerlichen
Verlustvortrdge von Periode t-1 zu Periode t dividiert durch die Bilanzsumme von Periode t multipliziert mit 1.000; TLCF
= Bestand der steuerlichen Verlustvortrage dividiert durch die Bilanzsumme von Periode t; A DTL = Veranderung der
passiven latenten Steuern von Periode t-1 zu Periode t dividiert durch die Bilanzsumme von Periode t multipliziert mit
1.000; A MTB = Veranderung der um die Verdnderung der aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage bereinigten
Marktwert-Buchwert-Relation des Eigenkapitals von Periode t-1 zu Periode t; CEO_CHANGE, = Bindrvariable, = 1, wenn
in Periode t ein Wechsel des Vorstandsvorsitzenden stattgefunden hat, sonst 0; CEO_CHANGE, ; = Binarvariable, = 1,
wenn in Periode t-1 ein Wechsel des Vorstandsvorsitzenden stattgefunden hat, sonst 0; BELOW_IBES = Binarvariable,
=1, wenn der um die Veranderung der latenten Steuern auf Verlustvortrage bereinigte Gewinn nach Steuern in
Periode t kleiner ist als die mittlere Gewinnprognose der Finanzanalysten fiir Periode t, sonst 0; LOP = Binarvariable,
=1, wenn der um die Verdanderung der latenten Steuern auf Verlustvortrage bereinigte Gewinn nach Steuern in
Periode t kleiner ist als der Gewinn nach Steuern in Periode t-1, sonst 0; Fir A TLCF und TLCF besteht keine Ausweis-
pflicht nach IFRS. Die robusten Standardfehler wurden nach Unternehmen geclustert und werden in Klammern darge-
stellt. ***, ** und * stehen fir die Signifikanzniveaus von p <0,01, p <0,05 und p <0,10. Kontrollvariablen fiir die
verschiedenen Unternehmensjahre sowie fiir die Wirtschaftszweige wurden integriert, werden jedoch nicht abgebildet.

BELOW _IBES nimmt bei Variante 2 (simultane Bericksichtigung aller Variablen fiir Bilanzpolitik)

einen Wert von 1,74 und bei Variante 5 einen Wert von 2,04 an. Der Koeffizient kann wie folgt

interpretiert werden: Liegt der bereinigte Gewinn nach Steuern unter den mittleren Gewinn-

prognosen (BELOW _IBES = 1), steigen c.p. die latenten Steuern auf Verlustvortrage um 0,174 %
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(Variante 2) der Bilanzsumme stérker an, als wenn die Gewinnprognosen der Analysten bereits
ohne die latenten Steuern auf Verlustvortrage libertroffen werden. Bei einer durchschnittlichen
Bilanzsumme von 52,518 Milliarden EUR ergibt dies einen zusatzlichen Anstieg um
91,38 Millionen EUR. Verglichen mit dem durchschnittlichen Gewinn nach Steuern der Stich-

probe in Hohe von 887,67 Millionen EUR ist diese Position nicht unerheblich.

Der Koeffizient der Variable LOP zur Uberpriifung des bilanzpolitischen Ziels Gewinnglittung
hinsichtlich historischer Gewinne ist erwartungsgemal$ positiv und betragt 0,78 bei Variante 2
und 1,48 bei Variante 4. Signifikanz (mit p < 0,01) liegt allerdings lediglich bei Variante 4 vor, bei
der lediglich LOP als Variable fiir Bilanzpolitik im Modell Berlicksichtigung findet. Die Ergebnisse
zeigen, dass im Fall eines Gewinnriickgangs (LOP = 1), die A DTA LCF c.p. in Hohe von 0,148 %
der Bilanzsumme (Variante 4) starker ansteigen, als wenn ein Gewinnanstieg vorliegt. Insge-
samt sprechen die Ergebnisse tendenziell fiir Hypothese 4 und damit fir eine Gewinnglattung
hinsichtlich des Vorjahresgewinns mittels der Bilanzierung latenter Steuern auf Verlustvortrage.
Auch Schrand/Wong (2003) finden Hinweise fir Gewinnglattung hinsichtlich historischer Ge-

winne mittels der Bilanzierung der latenten Steuern.’**

Dementgegen kdnnen keine Anzeichen fir Bilanzpolitik mittels latenter Steuern auf Verlustvor-
trage im Zusammenhang mit dem Wechsel des Vorstandsvorsitzenden gefunden werden. Zwar
entsprechen die Vorzeichen der Koeffizienten der Dummy-Variablen CEO_CHANGE; und
CEO_CHANGE;; den Erwartungen, allerdings sind sie nicht signifikant. Dies unterstitzt die

ersten Impressionen, die in der bivariaten Analyse (vgl. Tabelle 27) gewonnen wurden.

Fir dieses Ergebnis erscheinen mehrere Erklarungen plausibel. Zum einen ware es maglich,
dass bei einem Wechsel des Vorstandsvorsitzenden keine Bilanzpolitik betrieben wird. Zum
anderen ware denkbar, dass im Rahmen des Wechsels des Vorstandsvorsitzenden zwar bilanz-
politische MaRnahmen ergriffen werden, die Beobachtungszahl der Stichprobe jedoch zu gering
ist, um signifikante Ergebnisse zu liefern. Ebenfalls moglich ware, dass nur unter bestimmten
Voraussetzungen Bilanzpolitik nachweisbar ist. Pourciau (1993) und Choi/Kwak/Choe (2014)
erhalten beispielsweise lediglich signifikante Ergebnisse, sofern der Wechsel erzwungen ist.”*
Aufgrund der geringen Beobachtungsanzahl von 26 Beobachtungen mit CEO_CHANGE; = 1 wird

von einer Unterteilung des Wechsels nach Ursachen jedoch abgesehen.

7 vigl. Schrand/Wong (2003), S. 607.
> vigl. Pourciau (1993), S. 334; Choi/Kwak/Choe (2014), S. 43.

187



6. Latente Steuern auf steuerliche Verlustvortrage als Instrument fiir Bilanzpolitik

Eine andere mogliche Erklarung fir die Ergebnisse der Regressionsanalyse besteht darin, dass
zwar opportunistisch motivierte Abschreibungen fir ein ,Big Bath” angesetzt werden, sich das
daraus ergebende Zuschreibungspotential jedoch nicht bereits in der Folgeperiode genutzt
wird.”*® Folglich wire ein erhéhter Anstieg der latenten Steuern auf Verlustvortrige noch nicht
in Periode t sondern erst in spateren Perioden zu beobachten. Diese Alternative wird in Ab-
schnitt 6.5.5 in einer Sensitivitatsanalyse noch einmal aufgegriffen. Moglich wéare auch, dass das
Zuschreibungspotential in den Folgejahren dazu verwendet wird, den gewinnmindernden Effekt
von kiinftig notwendigen Abschreibungen zu kompensieren. Dann wére liberhaupt kein Effekt

beobachtbar.

Um herauszufinden, ob der Erkldrungsgehalt der Regressionsmodelle durch Beriicksichtigung
der Variablen fir Bilanzpolitik steigt, werden die adjusted R? zwischen den Varianten verglichen
und es wird ein F-Tests zum Modellvergleich durchgefihrt. Die adjusted R? steigen unter Be-
ricksichtigung der Variablen fiir Bilanzpolitik BELOW _IBES und LOP deutlich an. Lediglich bei
Variante 3, in welcher nur die Variablen fiir den Wechsel des Vorstandsvorsitzenden integriert
sind, bleibt das adjusted R? unverindert bei 0,16. Der F-Test bestatigt, dass das Modell mit
p < 0,01 signifikant besser ist, sofern die Variablen BELOW _IBES (Variante 5) und LOP (Variante
4) einzeln oder zusammen im Modell (Variante 1) bericksichtigt werden. Lediglich die alleinige
Bericksichtigung der Variablen CEO_CHANGE; und CEO_CHANGE,; fihrt zu keiner signifikanten

Verbesserung des Modells.

Zusammenfassend kann festgestellt werden, dass signifikante Zusammenhange zwischen der
Bilanzierung latenter Steuern auf Verlustvortrage und Situationen bestehen, in denen Anreize
fiir Bilanzpolitik existieren. Dies spricht dafir, dass Ermessensspielrdume bei Ansatz und Bewer-
tung von aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage fir opportunistische Ziele genutzt wer-
den. Da Kapitel 5 entgegen der urspriinglichen Erwartungen ergeben hat, dass die Verlustvor-
trage, auf die keine latenten Steuern aktiviert sind, keinen sinnvollen Beitrag zur Prognose der
kiinftigen Performance leisten kdnnen, liegt der Verdacht nahe, dass nicht nur Ermessensspiel-
raume sondern auch opportunistische GestaltungsmalRinahmen die Prognoserelevanz der

DTA LCF und damit auch die der ULCF einschranken.

746 Allerdings sollte in diesem Fall zumindest der Koeffizient CEO_CHANGE; signifikant negativ sein.
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Ob die dargestellten Ergebnisse der Regressionsanalysen allgemeine Rickschlisse auf das
Bilanzierungsverhalten von deutschen Konzernen zulassen, ist aufgrund der geringen Anzahl
von 208 Beobachtungen zunachst fraglich. Zudem kdnnte aufgrund der Verwendung der Kon-
trollvariablen (TLCF bzw. A TLCF) eine Selbstselektion auftreten, da diese GrofRen keiner Aus-
weispflicht unterliegen. Eine solche Selbstselektion wirde allerdings vermutlich eher dazu
fliihren, dass bilanzpolitisch motiviertes Verhalten des untersuchten Samples im Vergleich zur
Allgemeinheit unterschatzt wird. Denn es ist naheliegend, dass Informationen, die vom
Management als schadlich fiir den Ruf des Unternehmens oder dessen Ausweisqualitat inter-
pretiert werden und fiir die keine Ausweispflicht besteht, auch nicht ausgewiesen werden.
Diesen beiden und weiteren potentiellen Kritikpunkten wird in den nachfolgenden Sensitivi-

tatsanalysen Rechnung getragen.

6.5.3 Allgemeingiiltigkeit der Ergebnisse

Die geringe Anzahl der Beobachtungen resultiert vor allem aus der Verwendung des Gesamtbe-
standes der steuerlichen Verlustvortrage (TLCF) sowie der Veranderung der steuerlichen Ver-
lustvortrdage (A TLCF) als Kontrollvariablen, da diese GréRen keiner Ausweispflicht unterliegen.
Mit Hilfe der Variable A TLCF wird auf eine Erhéhung der DTA LCF infolge eines Anstiegs der
(werthaltigen) TLCF sowie auf eine Verminderung der DTA LCF durch Nutzung von werthaltigen
Verlustvortragen kontrolliert. Die Wahrscheinlichkeit fiir ein Absinken der DTA LCF bei Erho-
hung der TLCF steigt mit einem hohen Bestand an Verlustvortragen. Durch die Integration
dieser Kontrollvariablen hebt sich das hier verwendete Modell von der bisherigen Forschung
ab. Lediglich Miller/Skinner (1998) haben mit der Summe aus Steuergutschriften und steuerli-
chen Verlustvortragen eine dhnliche Position in ihr Modell integriert. Aus ihren Ergebnissen
geht hervor, dass diese GroBe einen enormen Erklarungsgehalt fir die Veranderung der

,Valuation Allowance” auf die latenten Steuern aufweist. '

Da der Gesamtbestand der steuerlichen Verlustvortrdge keine Pflichtangabe i.S.d. IFRS darstellt,
kdnnte bei Berlicksichtigung der (4) TLCF eine Selbstselektion auftreten. Dies ware der Fall,
wenn lediglich Unternehmen, die ,nichts zu verbergen haben” oder zumindest dieser GroRe
keinen schadlichen Informationsgehalt zuordnen, den Gesamtbestand der steuerlichen Verlust-

vortrage ausweisen. Das wirde implizieren, dass sich nur Unternehmen, welche keine bzw.

" Auch Miller/Skinner (1998) kénnen aufgrund der Verwendung dieser Position nur auf eine geringe Stichpro-

bengroRe von 94 bis 173 Beobachtungen zurtickgreifen, vgl. Miller/Skinner (1998), S. 230.

189



6. Latente Steuern auf steuerliche Verlustvortrage als Instrument fiir Bilanzpolitik

kaum Bilanzpolitik mittels latenter Steuern auf Verlustvortrage betreiben, in der hier unter-
suchten Stichprobe befinden. Dementsprechend besteht die Gefahr, dass aus der Analyse
resultierende Indizien flr opportunistische bilanzpolitisch motivierte Entscheidungen unter-

schatzt werden.

Um zu testen, ob die Berlcksichtigung der steuerlichen Verlustvortrage einen Einfluss auf die
Variablen fiir Bilanzpolitik hat, werden die Variablen TLCF und A TLCF aus dem Regressionsmo-
dell entfernt. Damit steigt die Beobachtungszahl auf 439 Beobachtungen. Mit diesen Beobach-
tungen wird die Regressionsanalyse ohne Berlicksichtigung der Variablen fir Bilanzpolitik
durchgefiihrt. Im Anschluss werden alle Beobachtungen entfernt, deren Residuen grofSer sind
als die dreifache Standardabweichung aller Residuen. Es verbleiben 421 Beobachtungen. Tabel-
le 30 zeigt die Ergebnisse der Regressionsanalysen ohne die Variablen TLCF und A TLCF fir die

208 Beobachtungen des Ausgangsmodells sowie fiir die 421 Beobachtungen.

Wie erwartet, nimmt der Erklarungsgehalt der Modelle ohne Beriicksichtigung der steuerlichen
Verlustvortrage deutlich ab. Wahrend sich bei Integration der Variablen TLCF bzw. A TLCF die
adjusted R in Abhingigkeit der Varianten 1 bis 5 in einer Spannweite von 0,16 bis 0,24 bewe-
gen, nehmen diese nun nur noch Werte von 0,08 bis 0,19 (Ausgangsstichprobe) bzw. 0,08 bis

0,14 (erweiterte Stichprobe) an.

Fiir die Ausgangsstichprobe mit 208 Beobachtungen verandern sich die Ergebnisse bei Durch-
fiihrung der Regressionsanalysen ohne Beriicksichtigung von TLCF und A TLCF nur leicht. Nen-
nenswert ist lediglich, dass der Koeffizient der Variable LOP nun auch bei Variante 2 eine Signi-
fikanz mit p < 0,05 aufweist und dass der Koeffizient von LOP um ca. 40 % bei Variante 2 und
um ca. 22 % bei Variante 4 ansteigt. Die Koeffizienten flir BELOW _IBES sowie die von
CEO_CHANGE;und CEO_CHANGE,; sind nahezu unverandert. Dies impliziert, dass der Effekt der
Gewinnglattung hinsichtlich historischer Gewinne ohne Bericksichtigung der steuerlichen
Verlustvortrage tendenziell Gberschatzt wird. Anscheinend werden standardkonform bedingte
Anderungen der DTA LCF der Variable LOP zugeschrieben, sofern nicht auf den Bestand bzw.

die Veranderung der Verlustvortrage kontrolliert wird.
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Variante 1 2 3 4 5 1 2 3 4 5
Ausgangsstichprobe erweiterte Stichprobe

Variablen fur standardkonforme Bilanzierung

A MTB 0,16 -0,16 -0,20 -0,14  -0,13 | -0,32** -0,33** -0,32** -0,32*%* -0,33**
(0,119) (0,122) (0,121) (0,129) (0,119) | (0,136) (0,145) (0,129) (0,150) (0,147)
A DTL 0,06%* 0,06*** 0,06** 0,06%** 0,06%** | 0,04**  0,04**  0,04%* 0,04** 0,04**

(0,022) (0,018) (0,021) (0,021) (0,020) | (0,017) (0,016) (0,017) (0,017) (0,016)

Variablen fir Bilanzpolitik

CEO_CHANGE, 0,51 -0,33 -0,60 -0,42
(0,833) (0,842) (0,505)  (0,521)
CEO_CHANGE, , 0,70 0,86 0,51 0,47
(0,800) (0,838) (0,503)  (0,522)
LOP 1,09%* 1,80%** 1,14%%* 1,53%**
(0,534) (0,541) (0,394) (0,426)
BELOW_IBES 1,75%** 2,18%** 1,03%** 1,43%**
(0,539) (0,547) (0,371) (0,411)
Konstante 055 -097 049 -019  -0,73 0,53 -0,51 0,51 0,06  -0,30

(0,563) (0,579) (0,558) (0,569) (0,566) | (0,430) (0,482) (0,436) (0,424) (0,468)

Fixed-Effects

- Jahr ja ja ja ja ja ja ja ja ja ja
- Branchen ja ja ja ja ja ja ja ja ja ja
Beobachtungen 208 208 208 208 208 421 421 421 421 421
R’ 0,13 0,25 0,14 0,19 0,23 0,11 0,18 0,12 0,15 0,15
Adjusted R 0,08 0,19 0,08 0,14 0,17 0,09 0,14 0,09 0,12 0,12

Tabelle 30: Ergebnisse der OLS-Regressionsanalysen ohne TLCF und A TLCF

Mit A DTA LCF = Verdanderung der aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage von Periode t-1 zu Periode t dividiert durch
die Bilanzsumme von Periode t multipliziert mit 1.000; A DTL = Veranderung der passiven latenten Steuern von Periode t-1 zu
Periode t dividiert durch die Bilanzsumme von Periode t multipliziert mit 1.000; A MTB = Veranderung der um die Verdnde-
rung der aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage bereinigten Marktwert-Buchwert-Relation des Eigenkapitals von
Periode t-1 zu Periode t; CEO_CHANGE, = Binarvariable, = 1, wenn in Periode t ein Wechsel des Vorstandsvorsitzenden
stattgefunden hat, sonst 0; CEO_CHANGE,.; = Bindrvariable, = 1, wenn in Periode t-1 ein Wechsel des Vorstandsvorsitzenden
stattgefunden hat, sonst 0; BELOW_IBES = Binarvariable, = 1, wenn der um die Veranderung der latenten Steuern auf Ver-
lustvortrage bereinigte Gewinn nach Steuern in Periode t kleiner ist als die mittlere Gewinnprognose der Finanzanalysten fir
Periode t, sonst 0; LOP = Binarvariable, = 1, wenn der um die Veranderung der latenten Steuern auf Verlustvortrage bereinig-
te Gewinn nach Steuern in Periode t kleiner ist als der Gewinn nach Steuern in Periode t-1, sonst 0. Die robusten Standard-
fehler wurden nach Unternehmen geclustert und werden in Klammern dargestellt. ***, ** und * stehen fir die Signifikanzni-
veaus von p < 0,01, p <0,05 und p <0,10. Kontrollvariablen fir die verschiedenen Unternehmensjahre sowie fir die Wirt-
schaftszweige wurden integriert, werden jedoch nicht abgebildet.

Bei Durchfiihrung der Regression mit allen verfligbaren Beobachtungen erhoht sich die Be-
obachtungszahl auf 421 Beobachtungen. Ohne Kontrolle auf den Bestand bzw. auf die Verande-
rung der steuerlichen Verlustvortrage ist der Koeffizient der Variable A MTB entgegen der
Erwartungen signifikant negativ. Die Koeffizienten der Variablen BELOW_IBES und LOP sind wie
beim Ausgangssample in jeder Variante signifikant (hier jeweils mit p < 0,01). Insofern kann fir
die Variablen zur Uberpriifung von Bilanzpolitik im Wesentlichen von einer Allgemeingiiltigkeit

der Resultate gesprochen werden. Im Vergleich zum Ausgangssample sind die Koeffizienten der
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Variablen BELOW _IBES jedoch um 41 % (Variante 2) bzw. 34 % (Variante 5) geringer. Der Koeffi-

zient von LOP ist bei Variante 2 etwas hoher und bei Variante 4 etwas geringer.

In einem weiteren Test wurde entweder nur TLCF oder nur A TLCF in das Modell integriert. Die
hier nicht abgebildeten Ergebnisse zeigen keine wesentlichen Veranderungen der Implikatio-
nen. Allerdings sind die Koeffizienten und die Signifikanzniveaus der Koeffizienten fir die Vari-
ablen BELOW_IBES und LOP hoher, sofern lediglich die Variable TLCF im Modell beriicksichtigt

wird.

Fiir die Regressionsanalyse werden auch Daten verwendet, welche erst nach Anfrage von den
Unternehmen zur Verfigung gestellt wurden. Da vermutlich vor allem Unternehmen, die
,hichts zu verbergen haben”, Daten auf Anfrage zur Verfligung stellen, konnte das AusmaR der
Bilanzpolitik bei Berticksichtigung dieser Beobachtungen tendenziell unterschatzt werden. Um
dies zu lberprifen, werden alle Beobachtungen der Unternehmen, die auf Nachfrage Daten zur
Verfiigung gestellt haben, aus der Analyse ausgeschlossen. Es verbleiben 172 Beobachtungen.
Die hier nicht abgebildeten Ergebnisse sind im Wesentlichen unverandert zum Ausgangsmodell.
Allerdings sind die Koeffizienten der Variablen BELOW _IBES und LOP um jeweils 8 % bis 15 %
hoher. Dies spricht annahmegemald flr eine Unterschatzung der bilanzpolitischen MaRRnahmen

bei Beriicksichtigung aller Beobachtungen.

6.5.4 Alternative abhangige Variablen

Um die hier gewonnenen Ergebnisse besser mit denen der Literatur vergleichen zu kénnen,
werden alternative abhdngige Variablen verwendet. Viele Untersuchungen zu Bilanzpolitik
mittels latenter Steuern kommen aus dem US-amerikanischen Raum. In diesen Arbeiten wird
vor allem die (Veranderung der) ,Valuation Allowance” auf latente Steuern als abhéngige Vari-

able herangezogen.’*

Diese unterliegt nach IFRS allerdings keiner Ausweispflicht. Daftir mus-
sen die Verlustvortrdage, auf welche keine latenten Steuern aktiviert sind (ULCF), nach IAS
12.81 (e) ausgewiesen werden. Multipliziert man die ULCF mit dem entsprechenden Steuersatz,

erhalt man die ,Value Allowance” auf latente Steuern auf Verlustvortrage.

Die Zusammenhéange zwischen der Veranderung der ULCF und der Veranderung des Gewinns

nach Steuern kénnen Abbildung 12 entnommen werden. Ein Absinken der ULCF geht in der

8 vigl. u.a. Miller/Skinner (1998), S. 227; Burgstahler/Elliot/Hanlon (2002), S. 11; Schrand/Wong (2003), S. 585;

Frank/Rego (2006), S. 47; Christensen/Paik/Stice (2008), S. 609.
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Regel mit einer Erhéhung des Gewinns nach Steuern einher.”*

Die ULCF sinken, sofern aktive
latente Steuern auf Verlustvortrdage nachtraglich aktiviert werden, eine Wertaufholung erfolgt
oder die ULCF wider Erwarten genutzt werden konnen. Die Verminderung der ULCF aufgrund
der Nutzung von Verlustvortragen, auf die keine latenten Steuern aktiviert sind, ist kein bilanz-
politisches Gestaltungsinstrument. Eine Nutzung der ULCF kann allerdings aufgrund der offen-
sichtlich falsch beurteilten Werthaltigkeit auf Bilanzpolitik hindeuten. Die ULCF steigen in Folge

von auBerplanmaBigen Abschreibungen auf aktive latente Steuern auf Verlustvortrage oder in

Folge des Hinzukommens neuer Verlustvortrage, welche als nicht werthaltig deklariert werden.
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Abbildung 12: Zusammenhange zwischen der Verdnderung der nicht werthaltigen Verlustvortrage, der Veran-
derung der aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage und dem Gewinn nach Steuern

Mit A DTA LCF = Veranderung der aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage; A ULCF = Veranderung der Verlust-
vortrage, auf welche keine latenten Steuern aktiviert sind; TLCF = Gesamtbestand der steuerlichen Verlustvortrage
und RLCF = Bestand der Verlustvortrage, auf die latente Steuern aktiviert sind.

Gegenliber der ,Valuation Allowance” haben die ULCF beim Aufspiren von Bilanzpolitik jedoch
einen Nachteil, denn der Zusammenhang zwischen den A ULCF und den Variablen fir Bilanzpo-
litik kann durch den Steuersatz verzerrt werden. Die ZielgroRe von den hier betrachteten Anrei-

zen zur Bilanzpolitik ist jeweils der Gewinn nach Steuern. Soll der Gewinn nach Steuern um

" Dies gilt nur bei erfolgswirksamer Verbuchung der DTA LCF, fiir Ausnahmen vgl. Abschnitt 2.3.1.
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zehn Millionen EUR erhoht werden, kann dies beispielsweise durch eine Wertaufholung zuvor
wertberichtigter aktiver latenter Steuern in Héhe von zehn Millionen EUR erfolgen. Dies wiirde
zu einer Verringerung der ULCF in Hohe von zehn Millionen EUR dividiert durch den Steuersatz
fliihren. Der genaue Betrag der Verringerung der ULCF kann aufgrund von abweichenden Steu-
ersatzen zwischen verschiedenen Unternehmen variieren. Folglich kénnen aufgrund von unter-
nehmensindividuellen Steuersdtzen Schatzfehler entstehen. Dies kann besonders bei hohen
auslandischen Verlustvortragen problematisch sein, da die Steuersatze fiir die latenten Steuern

auf Verlustvortrage zwischen den Unternehmen dann stark voneinander abweichen kdonnen.

Die Ergebnisse der Regressionsanalysen mit A ULCF als abhdngige Variable kdnnen Tabelle 31
entnommen werden. Da nicht alle Unternehmen ihrer Ausweispflicht bezliglich der ULCF nach-
kommen, sinkt die Beobachtungszahl nach Verminderung um drei AusreiBer auf 166 Beobach-
tungen. Die Variable A TLCF kontrolliert wie im Ausgangsmodell auf eine potentielle Erhéhung
der ULCF. Bei einem Anstieg der steuerlichen Verlustvortrage konnen die ULCF entweder an-
steigen oder unverandert bleiben. Die Wahrscheinlichkeit fiir eine Erh6hung der ULCF bei Erho-
hung der TLCF steigt mit einem hohen Bestand an Verlustvortragen. Folglich ist fiir die Variab-
len A TLCF und TLCF ein positiver Koeffizient zu erwarten. Bei allen andern Variablen, sollten die
Koeffizienten jeweils das entgegengesetzte Vorzeichen von denen im Ausgangsmodell aufwei-

sen.

Die Vorzeichen von TLCF und A TLCF entsprechen jeweils den Erwartungen. Dabei weist abwei-
chend zum Ausgangsmodell lediglich der Koeffizient der Variable A TLCF signifikante Koeffizien-
ten (mit p < 0,01) auf. Der sehr hohe Koeffizient i.H.v. 0,91 bzw. 0,92 impliziert, dass eine Ver-
anderung der Verlustvortrage, auf die keine latenten Steuern aktiviert sind (A ULCF), vor allem
mit der Verdanderung des Gesamtbestandes der Verlustvortrage (A TLCF) zusammenhangt.
Variante 1 kann wie folgt interpretiert werden: Steigt A TLCF um 10 Prozentpunkte, steigen c.p.
die A ULCF um 9,1 Prozentpunkte. Aufgrund dieses engen Zusammenhangs liegt das angepasste
BestimmtheitsmaR (adjusted R?) mit 0,96 hier auch wesentlich iiber dem des Ausgangsmodells.
Der Koeffizient der Variable A DTL hat zwar das erwartete Vorzeichen, ist jedoch nicht signifi-
kant. Das Vorzeichen der Koeffizienten von A MTB entspricht wie im Ausgangsmodell nicht den

Erwartungen und ist auch nicht signifikant.
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Variante Erwartetes 1 2 3 4 5
Vorzeichen
Variablen fir standardkonforme Bilanzierung
TLCF + 14,41 13,34 14,38 11,44 16,14*
(9,342) (8,989) (9,312) (8,891) (9,139)
ATLCF + 0,91%** 0,92%** 0,91%** 0,92%** 0,91%**
(0,059) (0,056) (0,059) (0,057) (0,056)
A MTB - 0,27 0,17 0,25 0,32 0,07
(0,576) (0,647) (0,583) (0,626) (0,602)
A DTL - -0,16 -0,15 -0,16 -0,15 -0,16
(0,112) (0,103) (0,1112) (0,108) (0,104)
Variablen fir Bilanzpolitik
CEO_CHANGE; + -0,42 -1,09
(3,103) (3,236)
CEO_CHANGE, - -0,78 -0,51
(4,267) (4,541)
LOP - -4,33* -6,01**
(2,562) (2,547)
BELOW_IBES - -3,78* -5,64**
(2,124) (2,263)
Konstante ? -1,19 2,94 -1,10 1,33 2,16
(2,381) (2,720) (2,496) (2,573) (2,465)
Fixed-Effects fur Branchen ja ja ja ja ja
Fixed-Effects fiir Jahre ja ja ja ja ja
Beobachtungen 166 166 166 166 166
R’ 0,96 0,97 0,96 0,97 0,97
Adjusted R 0,96 0,96 0,96 0,96 0,96

Tabelle 31: Ergebnisse der OLS-Regressionsanalysen mit A ULCF als abhangige Variable

Mit A ULCF = Veranderung der Verlustvortrage, auf welche keine latenten Steuern aktiviert sind von Periode t-1 zu Periode t
dividiert durch die Bilanzsumme von Periode t multipliziert mit 1.000; A TLCF = Veradnderung des Bestandes der steuerlichen
Verlustvortrdage von Periode t-1 zu Periode t dividiert durch die Bilanzsumme von Periode t multipliziert mit 1.000; TLCF =
Bestand der steuerlichen Verlustvortrage dividiert durch die Bilanzsumme von Periode t; A DTL = Veranderung der passiven
latenten Steuern von Periode t-1 zu Periode t dividiert durch die Bilanzsumme von Periode t multipliziert mit 1.000; A MTB =
Verdanderung der um die Verdanderung der aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage bereinigten Marktwert-Buchwert-
Relation des Eigenkapitals von Periode t-1 zu Periode t; CEO_CHANGE, = Bindrvariable, = 1, wenn in Periode t ein Wechsel des
Vorstandsvorsitzenden stattgefunden hat, sonst 0; CEO_CHANGE,.; = Binadrvariable, = 1, wenn in Periode t-1 ein Wechsel des
Vorstandsvorsitzenden stattgefunden hat, sonst 0; BELOW_IBES = Binarvariable, = 1, wenn der um die Veranderung der
latenten Steuern auf Verlustvortrage bereinigte Gewinn nach Steuern in Periode t kleiner ist als die mittlere Gewinnprognose
der Finanzanalysten fiir Periode t, sonst 0; LOP = Bindrvariable, = 1, wenn der um die Verdnderung der latenten Steuern auf
Verlustvortrage bereinigte Gewinn nach Steuern in Periode t kleiner ist als der Gewinn nach Steuern in Periode t-1, sonst 0;
Fiir A TLCF und TLCF besteht keine Ausweispflicht nach IFRS. Die robusten Standardfehler wurden nach Unternehmen geclus-
tert und werden in Klammern dargestellt. ***, ** und * stehen fir die Signifikanzniveaus von p < 0,01, p < 0,05 und p <0,10.
Kontrollvariablen fur die verschiedenen Unternehmensjahre sowie fiir die Wirtschaftszweige wurden integriert, werden
jedoch nicht abgebildet.

Der Koeffizient von BELOW_IBES ist erwartungsgemald negativ und betragsmaRig groRer als im
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Ausgangsmodell (-3,78 bei Variante 2 und -5,64 bei Variante 5).”>" Das Signifikanzniveau ist mit

% Die héheren Koeffizienten ergeben sich dadurch, da die 4 ULCF, abweichend von den A DTA LCF, erst mit dem

Steuersatz multipliziert werden miissen, um den gewinnandernden Effekt zu erhalten.
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p < 0,1 bzw. p < 0,05 im Vergleich zum Ausgangsmodell allerdings geringer. Insgesamt bekrafti-
gen die Ergebnisse die Vermutung, dass mittels der Bilanzierung latenter Steuern auf Verlust-
vortrage eine Annaherung an die Gewinnprognosen von Finanzanalysten betrieben wird. Der
Koeffizient von LOP ist ebenfalls wie erwartet negativ und betragsmaRig grofRer als im Aus-
gangsmodell. Bei Variante 4 (Variante 2) betradgt der Koeffizient -6,01 (-4,33) und ist (schwach)
signifikant mit p < 0,05 (p <0,1). Insgesamt sprechen die Ergebnisse auch hier tendenziell fir
eine Gewinnglattung hinsichtlich des Gewinns des Vorjahres. Wie im Ausgangsmodell kdnnen
keine Anzeichen fir Bilanzpolitik im Zusammenhang mit dem Wechsel des Vorstandsvorsitzen-

den gefunden werden.

In weiteren hier nicht abgebildeten Sensitivitatsanalysen wurden die Verdnderung der nicht
aktivierten latenten Steuern auf Verlustvortrage sowie der Teil des latenten Steueraufwandes,
der aus den Verlustvortragen resultiert, als abhdngige Variablen herangezogen. Aufgrund der
nicht vorhandenen Ausweispflicht sind die Beobachtungszahlen mit 90 bzw. 80 Beobachtungen
jeweils relativ gering. Bei Verwendung des latenten Steueraufwandes, der aus Verlustvortragen
resultiert, konnen ebenfalls signifikante Koeffizienten mit p < 0,1 bzw. p < 0,05 mit dem erwar-
teten Vorzeichen fur die Variablen LOP und BELOW _IBES gefunden werden. Bei Verwendung
der nicht aktivierten latenten Steuern auf Verlustvortrage (90 Beobachtungen) als abhdngige

Variable ist dementgegen keiner der Koeffizienten der Variablen fir Bilanzpolitik signifikant.

6.5.5 Sensitivitdtsanalysen

Um die Sensitivitat der Ergebnisse zu Uberprifen, wurden zahlreiche zuséatzliche Analysen mit
verschiedenen Modellabwandlungen durchgefiihrt. Eine umfassende Erlauterung der wesentli-
chen Sensitivitatsanalysen, der Berechnung der darin verwendeten Variablen sowie die aus-
fihrliche Darstellung von wichtigen Ergebnissen der Regressionsanalysen erfolgt in Anhang D.
Einige wesentliche Robustheitstests werden nachfolgend kurz aufgefiihrt. Die Ergebnisse wer-

den in den Tabelle 32 und Tabelle 33 zusammengefasst.
Abwandlung der Variablen fiir Bilanzpolitik

Um zu Uberprifen, ob Bilanzpolitik zur Anndherung an Gewinnprognosen von Analysten bzw.
an historische Gewinne betrieben wird, werden im Ausgangsmodell die Binarvariablen
BELOW _IBES und LOP verwendet. Allerdings kann mit diesen Variablen nicht nach gewinnerho-

henden und gewinnmindernden Malinahmen separiert werden. Daher werden die Variablen
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alternativ nach Schrand/Wong (2003) berechnet, welche zwei verschiedene Variablen zum
Nachweis gewinnerhdhender und gewinnmindernder Bilanzpolitik heranziehen.”>* Die Ergeb-
nisse sprechen fir gewinnerhéhende und gewinnmindernde MalRnahmen zur Anndherung an
historische Gewinne. Die Koeffizienten der Variablen zur Uberpriifung von Bilanzpolitik zum

Erreichen von Gewinnprognosen sind hingegen nicht signifikant.

Als zweite Alternative wurden die im Ausgangsmodell von Herbohn/Tutticci/Khor (2010) ver-
wendeten Nicht-Binarvariablen zur Uberpriifung der bilanzpolitischen Ziele Gewinnglattung
hinsichtlich historischer Gewinne sowie Anndherung an Gewinnprognosen von Analysten nach-
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gebaut.””* Die Ergebnisse der Regressionsanalysen zeigen keine signifikanten Koeffizienten fir

die Variablen fur Bilanzpolitik.

Im Ausgangsmodell konnten keine signifikanten Hinweise dafiir gefunden werden, dass der
Vorstandsvorsitzende im Jahr seines Eintritts gewinnmindernde Bilanzpolitik mittels latenter
Steuern auf Verlustvortrage betreibt, um Zuschreibungspotential fiir kiinftige Jahre zu generie-
ren (,Big Bath Accounting” und Bildung von ,Cookie Jar Reserves”) und dieses im folgenden
Geschaftsjahr nutzt. Alternativ wird auf eine Nutzung des Zuschreibungspotentials innerhalb

von zwei Jahren nach dem Wechsel des Vorstandsvorsitzenden getestet.

Da auch der ausscheidende Vorsitzende Anreize hat, die Hohe des ausgewiesenen Gewinns zu
beeinflussen, wird auf einen Zusammenhang zwischen dem Jahr vor dem Wechsel des Vor-
standsvorsitzenden und der Verdnderung der latenten Steuern auf Verlustvortrdge kontrolliert.

Beide Abwandlungen fuhren zu keinen signifikanten Ergebnissen.
Panelschdtzer

Um die Regressionsergebnisse mit denen dhnlicher Arbeiten vergleichen zu kdnnen, werden im

753 Um die Datenstruktur zu

Ausgangsmodell gepoolte OLS-Regressionsanalysen durchgefihrt.
berlicksichtigen, werden in der Sensitivitdtsanalyse Panelschatzer (,Fixed Effects” fiir Unter-
nehmen und ,Random Effects”) verwendet. Die Resultate bleiben im Wesentlichen qualitativ

unverandert.

> vigl. Schrand/Wong (2003), S. 596.

Vgl. Herbohn/Tutticci/Khor (2010), S. 772.
In der relevanten Literatur bertcksichtigen lediglich Frank/Rego (2006) ,Fixed-Effects” fir Unternehmen, vgl.
Frank/Rego (2006), S. 47.
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Korrektur um Ausreifler

Um die Sensitivitat der Ergebnisse zu Uberprifen, wird die Korrektur um AusreiBer des Aus-
gangsmodells variiert bzw. es wird keine Ausreilerkorrektur vorgenommen. Die Ergebnisse

bleiben jeweils im Wesentlichen unverandert.
Logarithmierung

Die Normalverteilung der Residuen gelingt besser, sofern die Variablen TLCF und A TLCF loga-
rithmiert werden und ist perfekt, sofern alle Nicht-Binarvariablen (A DTA LCF, TLCF, A TLCF,
A MTB und A DTL) logarithmiert werden. Die (teilweise) Logarithmierung der Modellvariablen

hat keinen Einfluss auf die sich aus der Analyse ergebenden Schlussfolgerungen.
Abwandlung der Kontrollvariablen

Es wurden diverse Abwandlungen der Kontrollvariablen vorgenommen. Eine Zusammenfassung
der Abwandlungen kann Tabelle 33 entnommen werden. Genauere Erlduterungen werden in
Anhang D gegeben. Zum einen zeigt sich, dass die Ergebnisse des Ausgangsmodells im Hinblick
auf die Variablen fir Bilanzpolitik auch bei Abwandlung der Kontrollvariablen robust sind. Zum
anderen wird deutlich, dass alternative Variablen fiir TLCF und A TLCF (z.B. durch die Kontrolle
auf eine Verlusthistorie oder auf einen aktuellen handelsrechtlichen Verlust) zumindest bei
Verwendung von A DTA LCF als abhangige Variable zu falschen Schlussfolgerungen fiihren kon-

nen.
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Abwandlung wesentliche Abweichungen der Ergebnisse im Vergleich zum Ausgangsmodell
Kontrollvariablen Variablen fiir Bilanzpolitik Adj. R? n
Abwandlung der Variablen fiir Bilanzpolitik
nach Schrand/Wong Koeff. von A MTB haben zum Koeff. von ABOVE_HIST”" sind signifi- 0,14 bis 181
(2003) Teil erwartetes Vorzeichen. kant mit p < 0,05 bzw. p < 0,1 und von 0,22
BELOW_HIST”" mit p < 0,01, Koeff. von
BELOW_[BES”" und ABOVE_IBES”" sind
nicht signifikant.
nach keine Koeff. der Variablen fir Bilanzpolitik 0,16 bis 206
Herbohn/Tutticci/Khor sind nicht signifikant. 0,17
(2010)
Nutzung der , Cookie Jar keine Koeff. der Variablen im Zusammenhang 0,15 208
Reserves” innerhalb mit einem Wechsel des Vorstandsvor-
von zwei Jahren sitzenden sind nicht signifikant.
Test auf Bilanzpolitik keine Koeff. der Variablen fir Bilanzpolitik 0,19 175
durch ausscheidenden durch ausscheidenden Vorstandsvorsit-
Vorstandsvorsitzenden zenden sind nicht signifikant.
Panelschatzer
Fixed Effects fur Koeff. von TLCF sind nicht mehr Koeff. von LOP und BELOW_IBES 208
Unternehmen signifikant, Signifikanzniveau von steigen je nach Variante um 38 % bzw.
A TLCF sinkt auf p < 0,1. 20 % und um 13 % bzw. 19 %.
Random Effects keine Koeff. von LOP und BELOW_IBES 208
steigen je nach Variante um 18 % bzw.
10 % und um 6 % bzw. 10 %.
Korrektur um AusreiBer
Ohne Koeff. von TLCF sind ca. doppelt Nur Koeff. von BELOW_IBES ist 0,06 bis 211
Ausreillerkorrektur so groR und Signifikanzniveau signifikant. 0,12
steigt auf p < 0,01. Koeffizienten von BELOW_IBES und
LOP sind etwas grofRer.
Ausschluss wenn Koeff. von TLCF steigen leicht. keine 0,19 bis 205
Residuum > 2 x S.D. 0,26
Ermittlung der Ausrei- Koeff. von TLCF und A TLCF sind Koeff. von CEO_CHANGE,, ist signifi- 0,25 bis 200
Ber nach Cook’s ca. doppelt so groR und signifi- kant mit p < 0,1 bei Variante 2. 0,31
Distance kant mit p < 0,01. Koeff. von BELOW_IBES und LOP sind
etwas geringer.
Logarithmierung
Logarithmierung aller Koeff. von A MTB haben Signifikanzniveaus der Koeff. von 0,58 bis 184
Nicht-Binarvariablen erwartete Vorzeichen. BELOW_IBES und LOP sinken auf 0,60
Koeff. von TLCF sind nicht mehr p <0,05.
signifikant.
Logarithmierung von Koeff. von TLCF sind nicht mehr keine 0,29 bis 208
TLCFund A TLCF signifikant. 0,34

Koeff. von A TLCF steigen und
sind signifikant mit p < 0,01.

Tabelle 32: Uberblick tiber die Ergebnisse wesentlicher Sensitivitidtsanalysen (Teil 1)

Mit A TLCF = Veranderung des Bestandes der steuerlichen Verlustvortrage von Periode t-1 zu Periode t dividiert durch die
Bilanzsumme von Periode t multipliziert mit 1.000; TLCF = Bestand der steuerlichen Verlustvortrage dividiert durch die
Bilanzsumme der gleichen Periode; A DTL = Verdanderung der passiven latenten Steuern von Periode t-1 zu Periode t dividiert
durch die Bilanzsumme von Periode t multipliziert mit 1.000; A MTB = Verdanderung der um die Verdnderung der aktiven
latenten Steuern auf Verlustvortrdge bereinigten Marktwert-Buchwert-Relation des Eigenkapitals von Periode t-1 zu Periode t;
BELOW_IBES;/H = Gewinn pro Aktie in Periode t abzliglich des mittleren prognostizierten Gewinns pro Aktie fir Periode t,
sofern diese Differenz negativ ist, sonst 0; ABOVE_IBESVH = Gewinn pro Aktie in Periode t abzlglich des mittleren prognosti-
zierten Gewinns pro Aktie fur Periode t, sofern diese Differenz positiv ist, sonst 0. BELOW_HISTSH = Gewinn pro Aktie in
Periode t abzﬂlglich des durchschnittlichen Gewinns pro Aktie der letzten drei Jahre, sofern diese Differenz negativ ist, sonst 0.
ABOVE_HISTS/ = Gewinn pro Aktie in Periode t abzliglich des durchschnittlichen Gewinns pro Aktie der letzten drei Jahre,
sofern diese Differenz positiv ist, sonst 0; CEO_CHANGE,.; = Bindrvariable, = 1, wenn in Periode t-1 ein Wechsel des Vorstands-
vorsitzenden stattgefunden hat, sonst 0; BELOW_IBES = Binarvariable, = 1, wenn der um die Verdnderung der latenten
Steuern auf Verlustvortrage bereinigte Gewinn nach Steuern in Periode t kleiner ist als die mittlere Gewinnprognose der
Finanzanalysten fir Periode t, sonst 0; LOP = Bindrvariable, = 1, wenn der um die Verdnderung der latenten Steuern auf
Verlustvortrdge bereinigte Gewinn nach Steuern in Periode t kleiner ist als der Gewinn nach Steuern in Periode t-1, sonst 0.
Eine Ubersicht tiber alle Abkiirzungen und Symbole befinden sich in den Abschnitten Il und lll.
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Abwandlung wesentliche Abweichungen der Ergebnisse im Vergleich zum Ausgangsmodell
Kontrollvariablen Variablen fiir Bilanzpolitik Adj. R’ n

Abwandlungen der Kontrollvariablen
Beriicksichtigung von Koeff. von SIZE sind negativ und keine 0,15 bis 208
SIZE nicht signifikant. 0,24
Beriicksichtigung einer Koeff. von TLCF steigen. keine 0,16 bis 208
Binarvariable Koeff. von LOSS_HIST haben ein 0,24
LOSS_HIST fur eine positives Vorzeichen und sind nicht
Verlusthistorie signifikant.
Berlicksichtigung einer Koeff. von A MTB werden negativ Koeff. von BELOW_IBES und LOP 0,12 bis 421
Verlusthistorie signifikant. sind in jeder Variante hoch signifi- 0,19
LOSS_HIST anstatt TLCF Koeff. von LOSS_HIST haben ein kant mit p < 0,01.
und A TLCF positives Vorzeichen und sind nicht Koeff. von BELOW_IBES sind

signifikant. geringer, die von LOP sind hoher.
Verwendung von LOSS Koeff. von A MTB sind negativ signi- Koeff. von BELOW_IBES und LOP 0,10 bis 422
anstatt TLCFund A TLCF fikant mit p < 0,05 bzw. p < 0,01. sind in jeder Variante hoch signifi- 0,15

Koeff. von LOSS haben ein positives kant mit p < 0,01 bzw. p < 0,05.

Vorzeichen, sind jedoch nicht signifi- Koeff. von BELOW_IBES sind

kant. geringer, die von LOP héher.
Verwendung von EBT;,; Koeff. von EBT,,; haben alternieren- keine 0,13 bis 245
anstatt A MTB de Vorzeichen und sind nicht signifi- 0,24

kant.
Verwendung von EBT,,; Koeff. von EBT,,; haben alternieren- Koeff. von BELOW_IBES und LOP 0,16 bis 208
zusatzlich zu A MTB de Vorzeichen und sind nicht signifi- sind etwas hoher und in jeder Vari- 0,24

kant. ante signifikant mit p < 0,01.

Koeff. von TLCF sind kaum noch

signifikant.
ohne abweichende Koeff. von A DTL steigen um ca. keine 0,28 bis 184
Geschéftsjahre 50 %. 0,35

Tabelle 33: Uberblick tiber die Ergebnisse wesentlicher Sensitivitidtsanalysen (Teil 2)

Mit A TLCF = Veranderung des Bestandes der steuerlichen Verlustvortrage von Periode t-1 zu Periode t dividiert durch die
Bilanzsumme von Periode t multipliziert mit 1.000; TLCF = Bestand der steuerlichen Verlustvortrage dividiert durch die
Bilanzsumme der gleichen Periode; A DTL = Verdanderung der passiven latenten Steuern von Periode t-1 zu Periode t dividiert
durch die Bilanzsumme von Periode t multipliziert mit 1.000; A MTB = Verdnderung der um die Veranderung der aktiven
latenten Steuern auf Verlustvortrage bereinigten Marktwert-Buchwert-Relation des Eigenkapitals von Periode t-1 zu Periode t;
CEO_CHANGE; = Binarvariable, = 1, wenn in Periode t ein Wechsel des Vorstandsvorsitzenden stattgefunden hat, sonst 0;
CEO_CHANGE,.; = Binarvariable, = 1, wenn in Periode t-1 ein Wechsel des Vorstandsvorsitzenden stattgefunden hat, sonst 0;
BELOW_IBES = Binarvariable, = 1, wenn der um die Verdanderung der latenten Steuern auf Verlustvortrage bereinigte Gewinn
nach Steuern in Periode t kleiner ist als die mittlere Gewinnprognose der Finanzanalysten fiir Periode t, sonst 0; LOP = Binar-
variable, = 1, wenn der um die Verdanderung der latenten Steuern auf Verlustvortrage bereinigte Gewinn nach Steuern in
Periode t kleiner ist als der Gewinn nach Steuern in Periode t-1, sonst 0; SIZE = logarithmierte Bilanzsumme; LOSS_HIST =
Binarvariable, = 1, wenn in den Perioden t, t-1 und t-2 der Gewinn nach Steuern, der operative Gewinn und/oder der Cashflow
aus operativer Geschaftstatigkeit negativ ist; LOSS = Binarvariable, = 1, wenn der Gewinn vor Steuern der Periode t negativ ist,
sonst 0 und EBT,.;= Gewinn vor Steuern der Periode t+1. Eine Ubersicht iiber alle Abkiirzungen und Symbole befinden sich in
den Abschnitten Il und Ill.

6.6 Zwischenfazit

In den vergangenen Abschnitten wurde untersucht, ob die Bilanzierung latenter Steuern auf
Verlustvortrage moglicherweise zum Erreichen bilanzpolitischer Ziele verwendet wird. Latente
Steuern auf Verlustvortrage sind nicht nur aufgrund der mit ihnen verbundenen Ermessensent-

scheidungen ein attraktives Gestaltungsinstrument. Aufgrund des sehr unterschiedlichen Aus-
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weisverhaltens, ist die Vergleichbarkeit zwischen den Unternehmen eingeschrankt, was den

Gestaltungsspielraum zusatzlich erhoht.

Die empirischen Ergebnisse sprechen dafiir, dass Ermessensspielrdume bei der Bilanzierung der
aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrdge zum Erreichen von opportunistischen Zielen ge-
nutzt werden. Im Speziellen deuten die Resultate darauf hin, dass die aktiven latenten Steuern
auf Verlustvortrage fir eine Annaherung an Gewinnprognosen von Finanzanalysten und fir
Gewinnglattung hinsichtlich des Vorjahresgewinns verwendet werden. Es konnten keine Gber-
zeugenden Hinweise gefunden werden, die fiir Bilanzpolitik im Zusammenhang mit einem
Wechsel des Vorstandsvorsitzenden sprechen. Insgesamt bestdtigen die hier vorliegenden
Ergebnisse die der bisherigen Forschung, in denen ebenfalls Nachweise fir Bilanzpolitik mittels

latenter Steuern (auf Verlustvortrige) gefunden werden.”*

Weiterhin konnte gezeigt werden, dass die Verdanderung der aktiven latenten Steuern auf Ver-
lustvortrage grundsatzlich ein geeignetes Mal} ist, um Bilanzpolitik mittels latenter Steuern auf
Verlustvortrage aufzuspuren. Sofern A DTA LCF als abhdngige Variable herangezogen wird,
sollte allerdings auf den Bestand und die Veranderung der steuerlichen Verlustvortrdge kontrol-
liert werden. Da der Gesamtbestand der steuerlichen Verlustvortrage keine Pflichtangabe i.S.d.
IFRS darstellt, besteht jedoch bei dessen Berlicksichtigung die Gefahr einer Selbstselektion. Dies
ware dann der Fall, wenn lediglich Unternehmen, die ,nichts zu verbergen haben”, den Ge-
samtbestand der steuerlichen Verlustvortrage ausweisen. Die im Rahmen dieser Arbeit durch-
gefiihrten Sensitivitatsanalysen kdnnen die Vermutung der Selbstselektion allerdings nicht

bestatigen.

Die Ergebnisse dieser Arbeit deuten damit darauf hin, dass der Informationsgehalt der latenten
Steuern auf Verlustvortrage nicht nur durch das bloRe Vorliegen von Ermessensspielraumen,’>”
sondern wahrscheinlich auch durch Bilanzpolitik vermindert wird. Wahrend Ermessensent-
scheidungen bei der Bilanzierung latenter Steuern auf Verlustvortrage unverzichtbar erschei-
nen, um dem Bilanzadressaten ein moglichst wahrheitsgetreues Bild des Unternehmens zu
vermitteln, kdnnte das Ausmal der Bilanzpolitik moglicherweise durch mehr Transparenz ein-

gedammt werden.

7% vigl. u.a. Schrand/Wong (2003), S. 581, 607; Dhaliwal/Gleason/Mills (2004), S. 452; Frank/Rego (2006), S. 45;

Christensen/Paik/Stice (2008), S. 624; Herbohn/Tutticci/Khor (2010), S. 783, 790.

733 ygl. Lev/Li/Sougiannis (2010), S. 804 f.
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7. Fazit

In dieser Arbeit steht die Entscheidungsniitzlichkeit latenter Steuern auf Verlustvortrage nach
IFRS im Vordergrund. Gemals dem Rahmenkonzept des IASB sind die zwei wichtigsten Voraus-
setzungen fiir die Natzlichkeit von Rechnungslegungsinformationen, dass sie eine Relevanz

3% Eine glaubwiirde Darstellung beinhaltet

aufweisen und glaubwirdig dargestellt werden.
unter anderem, dass diese frei von verzerrenden Einfliissen ist.”>” Folglich beschéftigt sich diese
Arbeit mit der Frage, ob Rechnungslegungsinformationen zu latenten Steuern auf Verlustvor-
trage diese Anforderungen erfillen. Insbesondere wird betrachtet, ob Rechnungslegungsinfor-
mationen zu latenten Steuern auf Verlustvortrage eine Relevanz fiir die Prognose der kiinftigen
Performance aufweisen und ob ihre wahrheitsgetreue Darstellung moglicherweise durch Bi-
lanzpolitik eingeschrankt wird. Ferner wird die Vergleichbarkeit der ausgewiesenen Rechnungs-

legungsinformationen zwischen verschiedenen Unternehmen betrachtet, da diese die Ent-

scheidungsniitzlichkeit positiv beeinflussen kann.”>®

Fir die Analyse werden Rechnungslegungsinformationen zu latenten Steuern (auf Verlustvor-
trage) aus Konzernabschliissen nach IFRS der Jahre 2005 bis 2012 von Unternehmen herange-
zogen, die an mindestens einem 31.12. der Jahre 2005 bis 2012 im DAX oder MDAX gelistet
waren. Mit Hilfe der Worldscope Datenbank wird der handisch erhobene Datensatz um Jahres-
abschlussgroRen, wie z.B. die Bilanzsumme und der Gewinn vor Steuern, ergéanzt. Ferner wer-
den Gewinnprognosen von Finanzanalysten aus der Datenbank Institutional Brokers Estimate
System (I/B/E/S) verwendet. Aufgrund der handischen Datenerhebung ist die Beobachtungszahl

relativ gering. Dies sollte bei der Interpretation aller Ergebnisse berlcksichtigt werden.

Die deskriptive Statistik der erhobenen Daten zeigt, dass die Hohe der aktiven latenten Steuern
auf Verlustvortrage im Verhaltnis zum Gesamtbestand der aktiven latenten Steuern beachtlich
ist. Allerdings kommt den latenten Steuern auf Verlustvortrage in Relation zur Bilanzsumme
bzw. zum Eigenkapital eher eine geringe Bedeutung zu. Stellt man jedoch die latenten Steuer-
anspriche auf Verlustvortrage dem Gewinn gegenuber, wird deutlich, dass das bilanzpolitische

Gestaltungspotential in Einzelfillen erheblich ist.

%% vigl. IASB (2018), Rn. 2.4.

Vgl. IASB (2018), Rn. 2.15.
Vgl. IASB (2018), Rn. 2.23 ff.

757
758
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Es zeigt sich, dass in einer Vielzahl von Geschaftsberichten den gesetzlichen Ausweispflichten zu
den latenten Steuern auf Verlustvortrage (DTA LCF) und zu den steuerlichen Verlustvortragen,
auf welche keine latenten Steuern aktiviert sind (ULCF), nicht nachgekommen wird. Obwohl
IAS 12.81 (g) (i) eine separate Angabe vorsieht, werden die DTA LCF in der Bilanzierungspraxis
haufig mit anderen Positionen aggregiert (z.B. mit latenten Steueranspriichen auf Zinsvortrage,
Steuergutschriften und/oder temporére Differenzen) ausgewiesen. Positiv ist anzumerken, dass
die Ausweisquote im Beobachtungszeitraum sowohl bei der Pflichtangabe DTA LCF als auch bei

freiwilligen Angaben angestiegen ist.

Der Ausweis der steuerlichen Verlustvortrage, auf welche keine latenten Steuern aktiviert sind
(ULCF), erfolgt deutlich heterogener. Zum einen werden die ULCF dhnlich wie beim Ausweis der
DTA LCF zum Teil aggregiert ausgewiesen. Zudem variieren die Positionen in ihrer Ausweisform.
Werden die ULCF separat aufgefiihrt, konnen im Wesentlichen noch einmal drei Varianten beim
Ausweis unterschieden werden. Da in der Mehrzahl der Félle keine Erlduterung erfolgt, bleibt
teilweise unklar, was genau sich hinter dem ausgewiesenen Betrag verbirgt. Diese Ausweispra-
xis erschwert den Vergleich der steuerlichen Verlustvortrage zwischen den Unternehmen

enorm.

Fir die Bilanzierung der latenten Steuern auf Verlustvortrage missen die internen Erwartungen
des Managements hinsichtlich der kiinftigen Unternehmensperformance herangezogen wer-
den. Da sich durch eine hohe Ausweisqualitat Informationsasymmetrien vermindern, was sich
positiv auf den Unternehmenswert auswirken kann,”® haben Manager einen Anreiz positive
Erwartungen durch qualitativ hochwertige und freiwillige Offenlegung nach auBen zu kommu-
nizieren. Daraus kann abgeleitet werden, dass die ULCF und freiwillig offengelegte Rechnungs-
legungsinformationen zu den steuerlichen Verlustvortragen Riickschliisse auf die kiinftige Un-

ternehmensperformance zulassen sollten.

In Ubereinstimmung zu den Ergebnissen der bisherigen Forschung kénnen (zum Teil) signifikant
negative Zusammenhange zwischen den ULCF und der kiinftigen Performance aufgezeigt wer-

."%% zwischen dem freiwilligen Ausweis des Gesamtbestandes der steuerlichen Verlustvor-

den
trage sowie der ,Valuation Allowance” auf latente Steuern auf Verlustvortrage und der kiinfti-

gen Performance besteht entgegen der Erwartungen kein signifikanter Zusammenhang. Dies

7% vigl. Verrecchia (1983), S. 179 ff.; Healy/Palepu (2001), S. 408 ff.; Botosan (2006), S. 33 f.

789 vigl. Herbohn/Tutticci/Khor (2010), S. 785; Flagmeier (2017), S. 32.
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impliziert, dass die ULCF zwar Informationen hinsichtlich der kiinftigen Performance enthalten,
der freiwillige Ausweis von Rechnungslegungsinformationen zu den steuerlichen Verlustvortra-
gen jedoch nicht systematisch genutzt wird, um interne Informationen an den Jahresabschluss-

adressaten zu kommunizieren.

Auch wenn ein signifikanter Zusammenhang zwischen den ULCF und der kiinftigen Performance
aufzeigt werden kann, ergeben Out-of-Sample-Tests, dass die ULCF nicht zur Prognose der
kiinftigen Performance geeignet sind: Bei Berlicksichtigung der steuerlichen Verlustvortrage,
auf welche keine latenten Steuern aktiviert sind, steigen die Prognosefehler signifikant an.
Folglich werden die Prognosen bei Integration der ULCF ungenauer. Dieses Ergebnis ist unab-
hdngig davon, ob Vor-Steuer- oder Nach-Steuer-Performancemalle prognostiziert werden.
Somit kénnen die ULCF weder systematisch die internen Erwartungen des Managements hin-
sichtlich der kiinftigen Performance abbilden noch geben sie Aufschluss lber kiinftige Steuer-
minderzahlungen durch die Nutzung der steuerlichen Verlustvortrage. Ungeachtet dessen
scheinen Verluste dazu geeignet zu sein, einen sinnvollen Beitrag zur Prognose der kiinftigen
Performance zu leisten. Denn es kann gezeigt werden, dass die Prognosegenauigkeit steigt,
sofern die unterschiedliche Ergebnispersistenz von positiven und negativen Ergebnissen im

Modell berticksichtigt wird.

Die aufgezeigten Ergebnisse lassen die Schlussfolgerung zu, dass der Zusammenhang zwischen
den ULCF und der kiinftigen Performance zu gering ist, um einen sinnvollen Beitrag zur Progno-
se der kiinftigen Performance zu leisten. Dies konnte zum einen darin begriindet sein, da er-
messensabhdngige Jahresabschlusspositionen unter sonst gleichen Rahmenbedingungen eine
hohere Varianz aufweisen und damit zu ungenau sind, um die Prognose der kiinftigen Perfor-
mance zu verbessern. Zum anderen kénnte der Informationsgehalt der ULCF durch bilanzpoliti-

sche MalRnahmen negativ beeinflusst werden.

Aus diesem Grund wurde in einem nadchsten Schritt untersucht, ob Hinweise gefunden werden
konnen, die fir Bilanzpolitik mittels latenter Steuern auf Verlustvortrage sprechen. Die Ergeb-
nisse lassen vermuten, dass Ermessensspielrdume bei der Bilanzierung der aktiven latenten
Steuern auf Verlustvortrage zum Erreichen von opportunistischen Zielen genutzt werden. Im
Speziellen deuten die Resultate darauf hin, dass die aktiven latenten Steuern auf Verlustvortra-
ge fiir eine Anndherung an Gewinnprognosen von Finanzanalysten und fiir eine Gewinnglattung

hinsichtlich historischer Gewinne verwendet werden. Es konnten keine liberzeugenden Hinwei-
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se gefunden werden, die fur Bilanzpolitik im Zusammenhang mit einem Wechsel des Vor-
standsvorsitzenden sprechen. Insgesamt bestatigen die hier vorliegenden Ergebnisse die der
bisherigen Forschung.761 Somit scheinen auch latente Steuern auf Verlustvortrdage nach IFRS ein

geeignetes Instrument fur Bilanzpolitik darzustellen.

Es kann ferner gezeigt werden, dass die Veranderung der aktiven latenten Steuern auf Verlust-
vortrage (A DTA LCF) grundsatzlich ein geeignetes Mal ist, um Bilanzpolitik mittels latenter
Steuern auf Verlustvortrage aufzuspiren. Sofern A DTA LCF als abhdngige Variable herangezo-
gen wird, sollte allerdings auf den Bestand und die Veranderung der steuerlichen Verlustvortra-
ge kontrolliert werden, um eine Verzerrung der Ergebnisse weitestgehend ausschlieBen zu
konnen. Da der Gesamtbestand der steuerlichen Verlustvortrage keine Pflichtangabe i.S.d. IFRS
darstellt, besteht jedoch bei dessen Berticksichtigung die Gefahr, dass lediglich Unternehmen,
die keine oder kaum Bilanzpolitik mittels der Bilanzierung der DTA LCF betreiben, diese Grol3e
ausweisen. Die in dieser Arbeit durchgefiihrten Analysen lassen jedoch nicht darauf schlieRen,

dass es Probleme aufgrund von Selbstselektion gibt.

Die Ergebnisse dieser Arbeit legen nahe, dass die Prognoseeignung von Rechnungslegungsin-
formationen zu den latenten Steuern auf Verlustvortrage in Konzernabschlissen nach IFRS

2 sondern wahrscheinlich

nicht nur durch das bloRe Vorliegen von Ermessensspielraumen,’®
auch durch Bilanzpolitik vermindert wird. Dies kdnnte die Entscheidungsniitzlichkeit dieser
Positionen einschranken. Wahrend das Einrdumen von Ermessensentscheidungen bei der Bilan-
zierung latenter Steuern auf Verlustvortrage unverzichtbar erscheint, um dem Bilanzadressaten
ein moglichst wahrheitsgetreues Bild der Lage des Unternehmens zu vermitteln, konnte das
Ausmald der Bilanzpolitik moglicherweise durch mehr Transparenz und eine bessere Vergleich-
barkeit zwischen den Unternehmen eingeddammt werden. Dies kann erreicht werden, indem die
Ausweisvorschriften zu den DTA LCF und den ULCF prazisiert und gegebenenfalls erganzt wer-
den. So sollte zum einen klargestellt werden, dass die Positionen separat auszuweisen sind und
keine Saldierung mit anderen Positionen vorgenommen werden darf. Sinnvoll ware ebenfalls

eine Vorschrift, die besagt, dass der Ausweis der ULCF getrennt nach Steuerarten (z.B. koérper-

schaftsteuerliche, gewerbesteuerliche und auslandische ULCF) zu erfolgen hat.

7% vgl. u.a. Schrand/Wong (2003), S. 581, 607; Dhaliwal/Gleason/Mills (2004), S. 452; Frank/Rego (2006), S. 45;

Christensen/Paik/Stice (2008), S. 624; Herbohn/Tutticci/Khor (2010), S. 783, 790.

782 yigl. Lev/Li/Sougiannis (2010), S. 804 f.
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Ferner ist abzuwéagen, ob zusatzliche Angaben die Transparenz der Werthaltigkeitsbeurteilung
der steuerlichen Verlustvortrage fir den Bilanzadressaten sinnvoll erhéhen. Dies kénnte vor
allem durch eine Ausweispflicht des Gesamtbestandes der steuerlichen Verlustvortrage erreicht
werden, vgl. ASC 740-10-50-3 (US GAAP). Damit konnten die steuerlichen Verlustvortrage, auf
welche keine latenten Steuern aktiviert sind (ULCF), in Relation betrachtet werden. Sinnvoll
ware ebenfalls der Ausweis der Wertberichtigung auf die aktiven latenten Steuern bzw. auf die
DTA LCF im Sinne einer ,Valuation Allowance” als Bestands- und als jahrliche StromgrofRe. Dies
wirde nicht nur den Informationsgehalt von IFRS-Abschliissen, sondern auch die Vergleichbar-

keit mit Abschliissen nach US GAAP erhdhen.

Bei der Uberlegung, ob der Ausweis von zusitzlichen und/oder detaillierteren Rechnungsle-
gungsinformationen zweckdienlich ist, missen Kosten und Nutzen einander gegenibergestellt
und sorgfaltig abgewogen werden. Dabei sollte nicht nur die Kosten der Informationsbereitstel-
lung, sondern auch die Kosten der Informationsselektion und -verarbeitung berlicksichtigt
werden. Denn es stellt sich die Frage, ob solche Informationen tatsachlich von Bilanzadressaten
zur Entscheidungsfindung herangezogen wiirden und wenn dies gegeben ist, ob sie auch kor-

rekt interpretiert werden.”®®

Nach Kenntnisstand der Verfasserin gibt es bisher keine Arbeit, die vergleichend untersucht, ob
und inwiefern die einzelnen Komponenten der steuerlichen Verlustvortrage (TLCF, ULCF und
RLCF) vom Eigenkapitalmarkt bericksichtigt werden. Es gibt ebenfalls keine Arbeiten, die unter-
suchen, ob Rechnungslegungsinformationen zu steuerlichen Verlustvortragen von Finanzana-

lysten flr Ratings verwendet werden. Hier gibt es noch viel Forschungspotential.

763 Beispielsweise fokussiert sich die Arbeit von Agnew/Szykman (2005) darauf, dass zusatzliche Informationen ab
einem gewissen Punkt nicht mehr verarbeitet werden. Paredes (2003) gibt zu bedenken, dass ein hohes MaR
an ausgewiesenen Informationen nicht zwingend gleichbedeutend mit einer effizienten Verarbeitung dieser
Informationen ist, vgl. Paredes (2003), S. 417 ff. Auch Eberhartinger/Genest/Lee (2014) und
Raedy/Seidman/Shackelford (2011) vertreten die Auffassung, dass der Ausweis von mehr Informationen nicht
in jeden Fall besser ist, vgl. Eberhartinger/Genest/Lee (2014), S. 2 ff.; Raedy/Seidman/Shackelford (2011), S.
1 ff.
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Anhang A Ubersicht der Literatur zur Entscheidungsniitzlichkeit latenter Steuern (auf steuerliche Verlustvortrige)

‘ Entscheidungsniitzlichkeit |

v

!

Verstindlichkeit &
Vergleichbarkeit

Relevanz ‘

Weber (2003)
Kiting/Zwirner [2005)
Lienau (2006)
Baetge/Lienau (2007)
Lithn (2007)
Chludek/Tran (2011)
Petermann/Schanz (2013)

Prognoserelevanz

Marktrelevanz

Einschrinkungen der Entscheidungsniitzlichkeit
durch Bilanzpolitik mittels...

DTALCF

Herbohn/Tutticci/Khor(2010)

VA

Miller/Skinner(1998)

Chludek/Tran {2011} Visvanathan [1998)
l, Miller/Ladewich/Panzer (2014) Burgstrahler/Elliot/Hanlon (2002)
Schrand/Wong (2003)

Prognosesignung in
der Theorie

Prognoserelevanz in
der Praxis

Fremdkapitalmarkt-
relevanz

Chao/Kelsey/Harng/Chiu [2004)
Frank/Rego (2006)
Christensen/Paik/Stice (2008)

Eigenkapitalmarkt-
relevanz
Huss/Zhao (1991)

Chattopadhyay/Arcelus/Srinivasan (1997)
Crabtree/Maher (2009)
Ayers/Laplante/McoGuire (2010)

Amir/Sougiannis(1993)
Chen/Schaderbek (2000)
Chen/Danielson,/Schoderbek (2003)
Weber (2003)

Uberpriifung der
Eigenkapitalmarkt-

relevanz von
DTA [LCF)

Eignung der DTA
(LCF) fur die
Prognose der

Eignung der DTA
(LCF) fiir die

Buchwert-

Vergleich der Eigenkapital-
marktrelevanz von
verschiedenen Rechnungs-
legungsstandards

Beaver/Dukes (1972)

Givoly/Hayn [1992)

Chaney/leter (1994)
Amir/Kirschenheiter/Wilard(1997)
Amir/Sougiannis(1999)
Chen/schoderbek (2000)
Kumar/Visvanathan (2003)

Zeng (2003)

Steuerwert-
Differenzen

sonstigen Grifen
Prognose der

kiinftigen
Performance

kiinftigen
tatsachlichen
Steuern

Mills/Newberry (2001)
Hanlon (2005)
Frank/Lynch/Rego (2009)
Seidmann (2010)

Bauman/Bauman/Halsey (2002)
Philips/Pincus/Rego (2003)
Dhaliwal/Gleason/Mills (2004)
Phillips/Pincus/Rego,/\Wan (2004)

Ayers (1998)
Citron {2001)
Lynn/Seethamraju/Seetharaman (2008)

Cheung/Krishnan/Min (1997)

Cheung/Krishnan/Min [1997) Lev/Nissim {2004)

Gordon/loos(2004) Gordon/loos(2004) Wong/Wong/Naiker{2011) Bauman,Das (2004) Tang/Firth(2011) Gordon/loos(2004)
Ch'“TEk [2?1131 Legariz/5ellers(2005) Hanlon/Navissi/Soepriyanto (2014) Lev/Nissim (2004) Blaylock/5Shevlin/Willson (2012) Ettredge/Sun/Lee/Anandarajan (2008)
Laux (2013

Chang/Herbohn,/Tutticci (20039)
Chludek (2011k)

Breitkreuz (2012a)

Laux (2013)

Meyer (2013)

Jung/Pulliam (2006)
Herbohn/Tutticci/Khor (2010}
Dhaliwal/Kaplan/Lauws/Weisbrod (2013)
Flagmeier (2017)

Kasipilei/Mahenthiran (2013)
Flagmeier (2017)

Abbildung 13: Ubersicht der Literatur zur Entscheidungsniitzlichkeit latenter Steuern (auf steuerliche Verlustvortrige)
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Anhang B Ubersicht iiber alle 835 Beobachtungen des Ausgangssamples’®*

Unternehmen 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Aareal Bank AG MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX
Adidas AG DAX DAX DAX DAX DAX DAX DAX DAX DAX
Allianz SE DAX DAX DAX DAX DAX DAX DAX DAX DAX
Altana AG DAX DAX DAX MDAX MDAX k.l k.. k.l. -
Arcandor AG’® MDAX MDAX MDAX - - - - - -
Gigaset AG (ehemals Arques k.l SDAX  SDAX  MDAX SDAX SDAX k.l k.l. k..
Industries AG) "%

Aurubis AG MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX
Axel Springer AG k.. k.l. k.. SDAX  SDAX  SDAX MDAX MDAX MDAX
BASF SE - DAX DAX DAX DAX DAX DAX DAX DAX
BAYER AG DAX DAX DAX DAX DAX DAX DAX DAX DAX
UniCredit Bank AG (ehemals DAX MDAX MDAX k.l k.l. k.l. k.l. k.l. k.l.
Bayerische Hypo- und Vereinsbank

AG)

BERU AG" MDAX - k.. k.. - - - - -
BMW AG DAX DAX DAX DAX DAX DAX DAX DAX DAX
Bauer AG k.. k.l. SDAX SDAX MDAX MDAX SDAX SDAX SDAX
BayWa AG SDAX  SDAX  SDAX SDAX  SDAX MDAX MDAX MDAX MDAX
Beiersdorf AG MDAX MDAX MDAX MDAX DAX DAX DAX DAX DAX
Bilfinger Berger SE MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX
Brenntag AG - - - - k.l. k.. MDAX MDAX MDAX
Celesio AG MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX
Commerzbank AG DAX DAX DAX DAX DAX DAX DAX DAX DAX
Continental AG - DAX DAX DAX MDAX MDAX MDAX MDAX DAX
Daimler AG - - - DAX DAX DAX DAX DAX DAX
Demag Cranes AG - k.l. SDAX SDAX MDAX MDAX MDAX k.l -
Depfa Bank PLC®® MDAX MDAX MDAX - - - - - -
Deutsche Bank AG - - - DAX DAX DAX DAX DAX DAX
Deutsche Borse AG DAX DAX DAX DAX DAX DAX DAX DAX DAX
Deutsche EuroShop AG MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX
Deutsche Lufthansa AG DAX DAX DAX DAX DAX DAX DAX DAX DAX
Deutsche Post AG DAX DAX DAX DAX DAX DAX DAX DAX DAX
Deutsche Postbank AG MDAX MDAX DAX DAX DAX MDAX k.l k.l. k..
Deutsche Telekom AG - DAX DAX DAX DAX DAX DAX DAX DAX
Deutsche Wohnen AG - k.l. - SDAX SDAX SDAX MDAX MDAX MDAX
Deutz AG - SDAX MDAX MDAX SDAX SDAX  SDAX MDAX -
Douglas Holding AG - - MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX -

Durr AG SDAX k.l. k.. SDAX SDAX SDAX SDAX SDAX MDAX

764

765

766

767

768

Nicht im Sample enthalten sind Beobachtungen mit Rumpfwirtschaftsjahren, Beobachtungen bei denen
rechnerisch offensichtlich falsche Werte ausgewiesen wurden und Beobachtungen mit fehlenden Angaben
zur Bilanzsumme, zum Cashflow und/oder zum Gewinn vor Steuern in Periode t bzw. zum Cashflow
und/oder zum Gewinn vor Steuern in Periode t+1, vgl. Tabelle 3. Zudem unterlagen in den Jahren 2004 bis
2006 nicht alle Unternehmen der Aufstellungspflicht eines Jahresabschlusses nach IFRS. Sonstige Besonder-
heiten die dazu fiihren, dass einzelne oder mehrere Geschaftsberichte im Beobachtungszeitraum nicht ver-
flgbar waren oder nicht verwendet werden konnten, werden nachfolgend erlautert.

Uber die Arcandor AG wurde im Jahr 2009 das Insolvenzverfahren eréffnet, vgl. Unternehmensregister
(2009), Insolvenzbekanntmachung vom 01.09.2009, Aktenzeichen: 162 IN 161/09, Amtsgericht Essen.

Die Arques Industries AG wurde im Februar 2011 in Gigaset AG umbenannt, vgl. Geschéaftsbericht Gigaset
AG fiir das Jahr 2010, S. 6.

Die BERU AG wurde im Jahr 2009 in eine GmbH umgewandelt, vgl. Unternehmensregister (2009), Bekannt-
machung der Neueintragung vom 15.12.2009, Aktenzeichen: HRB 732041, Amtsgericht Stuttgart.

Im Jahr 2007 erfolgte die Ubernahme der Depfa Bank PLC durch die Hypo Real Estate, vgl. Geschiftsbericht
Depfa Bank PLC fir das Jahr 2007, S. 10.
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Unternehmen 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
E.ON AG - - - DAX DAX DAX DAX DAX DAX
Airbus Group (ehemals EADS N.V.) MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX
ElringKlinger AG - SDAX SDAX SDAX SDAX MDAX MDAX MDAX MDAX
Evonik Degussa AG "® MDAX MDAX - - - - - - -
Fielmann AG - MDAX SDAX SDAX SDAX MDAX MDAX MDAX MDAX
Fraport AG MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX
Fresenius Medical Care AG & Co. - - - DAX DAX DAX DAX DAX DAX
KGaA

Fresenius SE - - MDAX MDAX MDAX DAX DAX DAX DAX
Fuchs Petrolub AG SDAX SDAX SDAX SDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX
GAGFAH S.A. - k.l. MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX
GEA Group AG - MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX
GSW AG - - - k.l. k.l. k.l. k.l. MDAX MDAX
Generali Deutschland AG MDAX MDAX MDAX MDAX k.. k.. k.. k.l. k..
Holding AG

Gerresheimer AG - - k.. SDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX
Gerry Weber AG - SDAX  SDAX SDAX SDAX SDAX SDAX MDAX MDAX
Gildemeister AG SDAX SDAX SDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX
Hamburger Hafen und Logistik AG - - k.. k.. MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX
Hannover Riickversicherung AG - MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX
HeidelbergCement MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX DAX DAX DAX
Heidelberger MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX SDAX
Druckmaschinen AG

Henkel AG & Co KGaA DAX DAX DAX DAX DAX DAX DAX DAX DAX
Hochtief AG MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX
Hugo Boss AG MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX
Hypo Real Estate MDAX DAX DAX DAX MDAX k.l k.l. k.l. -

IKB Deutsche Industriebank AG - MDAX MDAX MDAX k.l k.. k.. k.l. k..
IVG Immobilien AG MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX SDAX -
Infineon Technologies AG - - - - DAX DAX DAX DAX DAX
K&S AG - MDAX MDAX MDAX DAX DAX DAX  DAX  DAX
KUKA AG MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX SDAX SDAX MDAX MDAX
Kabel Deutschland Holding AG - - k.. k.. k.l. k.. MDAX MDAX MDAX
Kléckner & Co SE SDAX - SDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX
Krones AG - MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX
Lanxess AG k.. MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX DAX
Leoni AG - MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX
Linde AG DAX DAX DAX DAX DAX DAX DAX DAX DAX
MAN SE DAX DAX DAX DAX DAX DAX DAX DAX MDAX
METRO AG DAX DAX DAX DAX DAX DAX DAX DAX -

MLP AG MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX SDAX SDAX  SDAX
MPC AG MDAX MDAX SDAX SDAX SDAX k.l k.l. k.l. -

MTU Aero Engines Holding AG k.. MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX
Medion AG MDAX MDAX SDAX SDAX SDAX SDAX SDAX - -
Merck KGaA MDAX MDAX MDAX DAX DAX DAX DAX DAX DAX

Minchener Rlckversicherungs- DAX DAX DAX DAX DAX DAX DAX DAX DAX
Gesellschaft AG

PATRIZIA Immobilien AG k.l k.l. MDAX SDAX  SDAX SDAX SDAX SDAX  SDAX
Pfleiderer AG"”° SDAX  MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX - - -
Praktiker AG k.l k.l. MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX SDAX -
ProSiebenSat.1 Media AG MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX

7% Dbas Unternehmen wurde im Jahr 2007 in eine GmbH umgewandelt, vgl. Unternehmensregister (2007),

Bekanntmachung der Neueintragung vom 02.11.2007, Aktenzeichen: HRB 20227, Amtsgericht Essen.
Die Geschéftsberichte fiir die Jahre 2011 und 2012 sind nicht 6ffentlich verfligbar und wurden auch nach
Anfrage an das Unternehmen nicht zur Verfligung gestellt.
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Unternehmen 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Puma AG MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX
RWE AG DAX DAX DAX DAX DAX DAX DAX DAX  DAX
Rational AG SDAX SDAX SDAX SDAX SDAX MDAX MDAX MDAX MDAX
Rheinmetall AG MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX
Rhén-Klinikum AG MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX
SAP AG - - - DAX  DAX DAX  DAX  DAX  DAX
SGL Carbon SE MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX
Salzgitter AG MDAX MDAX MDAX MDAX DAX  DAX  MDAX MDAX MDAX
Schwarz Pharma AG " - MDAX MDAX k.. - - - - -
Siemens AG - - - DAX  DAX DAX DAX  DAX  DAX
Sky Deutschland AG k.l MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX
Stada Arzneimittel AG MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX
Symrise AG - k.. k.l MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX
Siidzucker AG - MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX
TAG Immobilien AG k.l k.. SDAX SDAX SDAX SDAX SDAX SDAX  MDAX
TUI AG DAX DAX DAX DAX  MDAX MDAX - MDAX MDAX
Talanx AG - k.. k.l k.l k.. k.l k.l k.. MDAX
Techem AG " MDAX MDAX MDAX k.. - - - - -
ThyssenKrupp AG - - DAX DAX DAX DAX DAX DAX  DAX
Tognum AG - - - MDAX MDAX MDAX MDAX k.. -
Volkswagen AG DAX DAX DAX DAX DAX DAX DAX DAX  DAX
Vossloh AG MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX
Wacker Chemie AG - k.. MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX
Wincor Nixdorf AG MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX MDAX

Tabelle 34: Ubersicht iiber alle 835 Beobachtungen des Ausgangssamples

Mit k.l. = keine Indexzugehorigkeit, kennzeichnet Unternehmensjahre, in denen das Unternehmen nicht im

DAX, MDAX oder SDAX gelistet war.
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das Jahr 2008, S. 5.
772

Metering Service GmbH & Co. KG fiir das Geschaftsjahr vom 01.04.2008 bis zum 31.03.2009, S. 1.
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Anhang C Vergleichbarkeit der ausgewiesenen steuerlichen Verlustvortrage

Eine besondere Herausforderung bei der Datenerhebung und -auswertung stellen die Anga-
ben zu den steuerlichen Verlustvortragen dar. GemaR IAS 12.81 (e) besteht eine Ausweis-
pflicht bezliglich der Verlustvortrage, auf welche keine latenten Steuern aktiviert sind
(ULCF). In einigen Geschaftsberichten werden zusatzlich auch der Gesamtbestand der steu-
erlichen Verlustvortrage (TLCF) und/oder der Betrag der Verlustvortrage angegeben, auf den
latente Steuern aktiviert sind (RLCF). Der Ausweis der jeweiligen Position erfolgt dabei in
unterschiedlicher Form. Zum einen werden die steuerlichen Verlustvortrage ahnlich wie
beim Ausweis der latenten Steueranspriiche auf Verlustvortrage zum Teil aggregiert (z.B. mit
Zinsvortragen, Steuergutschriften und/oder abzugsfahigen temporaren Differenzen) darge-
stellt. Wird die jeweilige Position separat ausgewiesen, konnen in den betrachteten Ge-

schaftsberichten vornehmlich drei Ausweisvarianten unterschieden werden.

a) In der Mehrzahl der Falle werden die Verlustvortrage als ein Betrag angegeben, ohne zu

erldutern, was sich hinter diesem Betrag verbirgt.

b) Die Verlustvortriage werden aufgegliedert (i.d.R. nach Verlustvortragen aus Korperschafts-

teuer, Gewerbesteuer und Ausland) ausgewiesen.

c) Die Verlustvortrage werden als ein Betrag ausgewiesen und zusatzlich wird erlautert, was
sich hinter diesem Betrag verbirgt (i.d.R korperschaftsteuerliche Verlustvortrage gegebe-

nenfalls inklusive auslandischer Verlustvortrage).

Diese unterschiedliche Ausweispraxis erschwert den Vergleich der Verlustvortrdage zwischen
den Unternehmen enorm. Fir die Anwendung der Regressionsmodelle, missen die ver-
schiedenen Angaben jedoch miteinander vergleichbar sein, sofern die steuerlichen Verlust-
vortrage im Modell bericksichtigt werden sollen. Dafliir muss untersucht werden, was sich
(in der Mehrzahl der Falle) hinter dem nicht erlduterten Betrag bei Ausweisvariante a) ver-

birgt. Daflir erscheinen vorrangig zwei Moglichkeiten besonders wahrscheinlich:

1. Der ausgewiesene Betrag setzt sich aus der Summe der Verlustvortrage der einzelnen
Steuerarten (KSt, GewSt und auslandische Steuern) zusammen. Dies wiirde bedeuten,
dass Ausweisvariante a) der Summe der einzelnen Betrdge von Ausweisvariante b) ent-

spricht.
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2. Der ausgewiesene Betrag entspricht den korperschaftsteuerlichen Verlustvortriagen gege-
benenfalls inklusive den auslandischen Verlustvortragen. Dies wiirde bedeuten, dass Aus-

weisvariante a) der Ausweisvariante c) entspricht.

Die aus den unterschiedlichen Ausweisvarianten resultierende Hohe der Verlustvortrage soll

nachfolgend mit einem Beispiel verdeutlicht werden.

Beispiel: Es bestehen korperschaftsteuerliche Verlustvortrdge in Hohe von 100 Millio-
nen EUR, gewerbesteuerliche Verlustvortrdage in Hohe von 80 Millionen EUR sowie auslandi-
sche Verlustvortrage in Hohe von 50 Millionen EUR. Der Gewerbesteuersatz betragt per
Annahme 14 % und der Korperschaftsteuersatz hat eine Hohe von 15 %. Der Solidaritatszu-
schlag wird aus Vereinfachungsgriinden vernachldssigt. Es wird ein fiktiver auslandischer
Steuersatz in Hohe von 25 % unterstellt. Alle Verlustvortrage konnen kiinftig wahrscheinlich

genutzt werden und sind somit werthaltig (TLCF = RLCF).

Wird gemal Ausweisvariante a) lediglich ein Betrag an steuerlichen Verlustvortragen ausge-

wiesen, ergeben sich nach den zwei oben genannten Mdéglichkeiten die hervorgehobenen

Betrage:

in Mio. EUR Steuersatz  TLCF = RLCF Ausweismoglichkeit 1  Ausweismaoglichkeit 2
GewSt 14 % 80 80x14%=11,20 80x14 % =11,20
KSt 15% 100 100x15% =15 100x 15 % =15
Ausland 25% 50 50 x 25 % =12,50 50x25 % =12,50
> DTALCF 38,70 38,70
Hohe der ausgewiesenen TLCF (= RLCF): 80 + 100 + 50 =230 100 + 50 = 150
fiktiver durchschnittlicher latenter Steuersatz 38,70/ 230=16,83 % 38,70 /150 = 25,80 %

Tabelle 35: Beispiel zur Vergleichbarkeit der ausgewiesenen Verlustvortrage

Mit DTA LCF = latente Steueranspriiche auf Verlustvortrage, TLCF = Gesamtbestand der steuerlichen Verlust-
vortrdage und RLCF = Verlustvortrage, auf welche latente Steuern aktiviert sind.

Wie in Tabelle 35 ersichtlich, kdnnen sich aufgrund der unterschiedlichen Ausweismoglich-
keiten bei einem gleichen Bestand an (werthaltigen) Verlustvortragen und gleichhohen
aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage Unterschiede in der H6he der ausgewiesenen

Verlustvortrage ergeben.

Da korperschaftsteuerliche und gewerbesteuerliche Verlustvortrage zwar voneinander ab-
weichen, jedoch auf demselben Gewinn beruhen, erscheint ein aggregierter Ausweis von
korperschaftsteuerlichen und gewerbesteuerlichen Verlustvortragen eher unwahrscheinlich.
Wiirden diese Verlustvortrage aufsummiert und ohne weitere Erlduterungen ausgewiesen
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werden, konnte dies den Abschlussadressaten Uber die Hohe der im Unternehmen vorhan-
denen Verlustvortrage irrefiihren. Da Verlustvortrage per se tendenziell einen negativen
Indikator fir die Unternehmenslage darstellen, dirften Unternehmen eher dazu geneigt
sein, die Verlustvortrdage so gering wie moglich auszuweisen. Aus diesem Grund ist anzu-
nehmen, dass die Ausweisvariante a), bei der ein Betrag angegeben wird, ohne zu erldutern,
was sich hinter diesem Betrag verbirgt, in der Giberwiegenden Anzahl der Fille mit Ausweis-

moglichkeit 2 (vgl. Tabelle 35) (ibereinstimmt.

Um die ausgewiesenen Verlustvortrdage sinnvoll miteinander vergleichen zu kdnnen, wird
auch empirisch tberpriift, ob die Ausweisvariante a) tendenziell mehr mit Moglichkeit 1 oder
Moglichkeit 2 Gbereinstimmt. Dafiir werden die fiktiven durchschnittlichen latenten Steuers-
atze (vgl. Tabelle 35) fir jede Beobachtung berechnet, indem die aktiven latenten Steuern
auf Verlustvortrage sowie die Verlustvortrage, auf die latente Steuern aktiviert sind, heran-
gezogen werden. Die Mittelwerte und die Verteilung der berechneten latenten Steuersatze
von Ausweismoglichkeit 1 und Ausweismoglichkeit 2 werden in einem ndchsten Schritt
jeweils mit dem Mittelwert und der Verteilung der berechneten fiktiven latenten Steuersat-

ze von Ausweisvariante a) verglichen.

Dahinter steckt die Annahme, dass die Mittelwerte und Verteilungen der latenten Steuersat-
ze innerhalb einer Ausweismoglichkeit dhnlich sind, sich jedoch zwischen verschiedenen

'3 Mit Hilfe eines t-Tests wird unter-

Ausweismoglichkeiten voneinander unterscheiden.
sucht, ob sich die Mittelwerte der latenten Steuersatze zwischen den verschiedenen Aus-
weisvarianten signifikant voneinander unterschieden. Zusatzlich wird mit dem Kolmogorov-
Smirnov-Test Uberprift, ob die berechneten latenten Steuersdtze derselben Verteilung
folgen. Aufgrund der relativ geringen Beobachtungszahl und da die latenten Steuersatze

774
d,

teilweise nicht normalverteilt sin werden zudem der Wilcoxon-Mann-Whitney-Test

sowie ein nichtparametrischer Test zum Vergleich der Mediane durchgefihrt.

% Dies dirfte fiir inlindische Verlustvortrage aus Korperschaftsteuer und Gewerbesteuer eindeutig gegeben

sein. Einen Unsicherheitsfaktor stellen die auslandischen Verlustvortrage dar. Grundsatzlich muss davon
ausgegangen werden, dass die hier betrachteten Konzerne lber steuerliche Verlustvortrage in verschiede-
nen Landern mit unterschiedlichen Steuersatzen verfiigen. Da hierliber keine bzw. kaum Informationen in
den Geschaftsberichten zur Verfligung gestellt werden, kann dieser Aspekt jedoch nicht separat bericksich-
tigt werden.

Die berechneten fiktiven latenten Steuersatze die sich bei Ausweismoglichkeit 1 ergeben, sind nicht nor-
malverteilt, wahrend die nach Ausweismoglichkeit 2 normalverteilt sind.

774
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Die Ergebnisse aller Tests sprechen eindeutig dafir, dass sich der Betrag von Ausweisvarian-
te a) wie erwartet aus der Summe der korperschaftsteuerlichen Verlustvortrage und der
auslandischen Verlustvortrage ergibt.775 Dieses Ergebnis wird fir die Regressionsanalysen
insofern berlicksichtigt, dass bei einer Unterteilung nach korperschaftsteuerlichen, gewerbe-
steuerlichen und auslandischen Verlustvortragen gemalR Ausweisvariante b) lediglich die
Summe aus korperschaftsteuerlichen und ausléandischen Verlustvortragen verwendet wird
(Ausweismoglichkeit 2), da diese GroRRe am besten mit den Ausweisvarianten a) und c) ver-

gleichbar ist.

7> Es wurde auch statistisch lberpruft, ob bei Ausweisvariante a) nur die korperschaftsteuerlichen Verlustvor-

trage bericksichtigt wurden. Die Ergebnisse sprechen allerdings dagegen.
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Anhang D Sensitivitatsanalysen

In Abschnitt 6.5.5 wurden die wichtigsten Sensitivitatsanalysen fiir das Modell zum Nachweis
von Bilanzpolitik und die daraus resultierenden Schlussfolgerungen kurz zusammengefasst.
Nachfolgend wird die Ausgestaltung der jeweiligen Tests ausfiihrlicher erldutert. In beson-
ders interessanten Fallen werden zusatzlich die detaillierten Ergebnisse der Regressionsana-

lysen aufgezeigt.

D.1 Abwandlung der Variablen fiir Bilanzpolitik
Variablen in Anlehnung an Schrand/Wong (2003)

Um zu Uberpriifen, ob Bilanzpolitik zur Anndherung an Gewinnprognosen von Finanzanalys-
ten bzw. an historische Gewinne betrieben wird, werden im Ausgangsmodell die Binarvari-
ablen BELOW _IBES und LOP verwendet. Die Koeffizienten beider Variablen weisen jeweils
die erwarteten Vorzeichen auf und sind signifikant (vgl. Tabelle 29). Der Vorteil der Ausge-
staltung dieser Variablen als Binarvariablen besteht darin, dass mogliche Effekte trotz einer
relativ geringen Beobachtungszahl leicht identifizierbar sind. Allerdings kann mit solchen
Bindrvariablen lediglich auf eine beidseitige Annaherung an das Gewinnziel getestet werden.
Eine separate Analyse von gewinnerhhenden und gewinnmindernden MaBnahmen ist
somit nicht moglich. Dies ist grade vor dem Hintergrund schwierig, da viele Beitrdge lediglich

Hinweise fir gewinnerhéhende Bilanzpolitik finden.’’®

Daher erfolgt in diesem Abschnitt eine alternative Berechnung der Variablen in Anlehnung
an Schrand/Wong (2003).””’ Dafiir werden fir jedes der beiden bilanzpolitischen Ziele (An-
naherung an Gewinnprognosen von Finanzanalysten und Gewinnglattung hinsichtlich histo-
rischer Gewinne) jeweils zwei Variablen generiert, so dass Uberpriift werden kann, ob ledig-
lich Hinweise fiir gewinnerhéhende (wenn der Gewinn unter dem Gewinnziel liegt) und/oder
auch fiir gewinnmindernde (wenn der Gewinn liber dem Gewinnziel liegt) bilanzpolitische

MaRnahmen existieren.

7% Phillips/Pincus/Rego/Wan (2004) und Kasipillai/Mahenthiran (2013) finden Hinweise dafiir, dass die Verin-

derung der latenten Steuern genutzt wird, um Gewinnriickgdnge zu vermeiden, vgl. Phillips/Pincus/Rego/
Wan (2004), S. 30 f.; Kasipillai/Mahenthiran (2013), S. 16 f. Fiir Nachweise fur eine Gewinnerh6hung mittels
latenter Steuern (auf Verlustvortrage), um Gewinnprognosen von Analysten zu erreichen vgl. u.a.
Schrand/Wong (2003), S. 607 f.; Dhaliwal/Gleason/Mills (2004), S. 452; Frank/Rego (2006), S. 63; Christen-
sen/Paik/Stice (2008), S. 624; Herbohn/Tutticci/Khor (2010), S. 783, 790.

777 vigl. Schrand/Wong (2003), S. 596.
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Zur separaten Uberpriifung von gewinnerhéhender und gewinnmindernder Bilanzpolitik zur
Erreichung von Gewinnprognosen werden die Variablen ABOVE_IBESS/Wund BELOW_IBESS/W
in das Modell integriert. Sofern der Gewinn pro Aktie (EPS) Giber dem mittleren prognosti-
zierten Gewinn pro Aktie liegt, entspricht ABOVE_IBESS/W dieser Differenz. Sonst betragt
ABOVE_IBESS/W gleich null. Liegen die EPS unter der mittleren Gewinnprognose, entspricht
BELOW_IBESS/Wdieser Differenz und betragt alternativ null.

Zusatzlich werden fir die Binarvariable LOP nach Schrand/Wong (2003) zwei Variablen er-
stellt, um gewinnmindernde und gewinnerhéhende Bilanzpolitik separieren zu kénnen.’”’®
ABOVE_HISTS/W entspricht der Differenz zwischen dem Gewinn pro Aktie (EPS) in Periode t

und dem Durchschnitt der EPS der letzten drei Jahre t-1, t-2 und t-3, sofern der EPS von

S/wW

Periode t Uber dem historischen Durchschnitt liegt. Sonst betragt ABOVE_HIST null.

BELOW_HISTS/W entspricht der Differenz zwischen dem Gewinn pro Aktie in Periode t und
dem durchschnittlichen EPS der letzten drei Jahre, sofern der Gewinn pro Aktie in Periode t

/W

unter dem historischen Durchschnittsgewinn liegt. Sonst betragt BELOW_HIS gleich null.

Die Ergebnisse der Regressionsanalysen konnen in Tabelle 36 nachvollzogen werden. Die

Koeffizienten aller Variablen fir Bilanzpolitik mit Ausnahme von BELOW_IBESS/W

und
ABOVE_IBESS/W bei Variante 1 weisen das erwartete Vorzeichen auf. Die Ergebnisse zeigen
signifikante Koeffizienten fiir die Variablen BELOW_HIST”" und ABOVE_HIST”". Die Koeffi-

zienten der Variablen ABOVE_IBESS/Wund BELOW_/BESS/Wsind hingegen nicht signifikant.

78 Schrand/Wong (2003), S. 596.
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Variante Erwartetes 1 2 3 4 5 6 7
Vorzeichen
Variablen fur standardkonforme Bilanzierung

TLCF - -2.60* -2.63* -2.57 2.91*  -2.70  -2.63  -2.94%
(1.529)  (1.516)  (1.542)  (1.621) (1.612) (1.611) (1.659)
ATLCF + 0.02**  0.02**  0.02**  0.02**  0.02** 0.02** 0.02**
(0.010)  (0.009)  (0.010)  (0.011) (0.010) (0.010) (0.011)
AMTB + -0.09 -0.05 -0.05 -0.11 -0.08 0.09  -0.10
(0.127)  (0.115)  (0.116)  (0.121) (0.116) (0.115) (0.123)
ADTL + 0.08***  0.08***  0.08***  (0.08*** 0.08*** 0.08*** (.08%**

(0.021) (0.021) (0.021) (0.022)  (0.021) (0.022) (0.022)
Variablen fir Bilanzpolitik

CEO_CHANGE, - -0.50
(0.852)
CEO_CHANGE.,  + 0.50
(0.791)
BELOW HIST™W - 20.26%*%  .0.18%**  .0.20%**
(0.072)  (0.050)  (0.051)
ABOVE_HISTW - 20.15%%  -0.14%* 0.17*
(0.069)  (0.065) (0.085)
BELOW IBES*"™ - 0.16 020  -0.21
(0.215) (0.166)  (0.165)
ABOVE_IBES”"Y - 0.04 -0.14 -0.19
(0.152) (0.123) (0.141)
Konstante ? 0.66 0.56 0.29 0.72 0.23 0.19 0.45
(0.512)  (0.533)  (0.516)  (0.610)  (0.504) (0.496) (0.598)
Fixed-Effects flir Branchen ja ja ja ja ja ja ja
Fixed-Effects flr Jahre ja ja ja ja ja ja ja
Beobachtungen 181 181 181 181 181 181 181
R 0.30 0.29 0.27 0.23 0.23 0.23 0.21
Adjusted R? 0.21 0.22 0.21 0.16 0.16 0.16 0.14

Tabelle 36: Ergebnisse der OLS-Regressionsanalysen mit alternativen Variablen fir Bilanzpolitik

Mit A DTA LCF = Veranderung der aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage von Periode t-1 zu Periode t dividiert
durch die Bilanzsumme von Periode t multipliziert mit 1.000; A TLCF = Veranderung des Bestandes der steuerlichen
Verlustvortrage von Periode t-1 zu Periode t dividiert durch die Bilanzsumme von Periode t multipliziert mit 1.000; TLCF
= Bestand der steuerlichen Verlustvortrage dividiert durch die Bilanzsumme von Periode t; A DTL = Veranderung der
passiven latenten Steuern von Periode t-1 zu Periode t dividiert durch die Bilanzsumme von Periode t multipliziert mit
1.000; A MTB = Veranderung der um die Veranderung der aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage bereinigten
Marktwert-Buchwert-Relation des Eigenkapitals von Periode t-1 zu Periode t; CEO_CHANGE, = Binarvariable, = 1, wenn in
Periode t ein Wechsel des Vorstandsvorsitzenden stattgefunden hat, sonst 0; CEO_CHANGE,.; = Binarvariable, = 1, wenn
in Periode t-1 ein Wechsel des Vorstandsvorsitzenden stattgefunden hat, sonst 0; BELOW_IBESVH = Gewinn pro Aktie in
Periode t abzliglich des mittleren prognostizierten Gewinns pro Aktie fiir Periode t, sofern diese Differenz negativ ist,
sonst 0; ABOVE_IBESVH = Gewinn pro Aktie in Periode t abziglich des mittleren prognostizierten Gewinns pro Aktie fiir
Periode t, sofern diese Differenz positiv ist, sonst 0. BELOW_HISTS/H = Gewinn pro Aktie in Periode t abziglich des
durchschnittlichen Gewinns pro Aktie der letzten drei Jahre, sofern diese Differenz negativ ist, sonst 0. ABOVE_HISTS/H=
Gewinn pro Aktie in Periode t abziiglich des durchschnittlichen Gewinns pro Aktie der letzten drei Jahre, sofern diese
Differenz positiv ist, sonst 0. Fiir A TLCF, TLCF besteht keine Ausweispflicht nach IFRS. Die robusten Standardfehler
wurden nach Unternehmen geclustert und werden in Klammern dargestellt. ***, ** und * stehen fir die Signifikanzni-
veaus von p <0,01, p<0,05 und p<0,10. Kontrollvariablen fiir die verschiedenen Unternehmensjahre sowie fir die
Wirtschaftszweige wurden integriert, werden jedoch nicht abgebildet.
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Variablen in Anlehnung an Herbohn/Tutticci/Khor (2010)

Auch Herbohn/Tutticci/Khor (2010) Gberprifen die bilanzpolitischen Ziele Gewinnglattung
hinsichtlich historischer Gewinne sowie Anndherung an Gewinnprognosen von Analysten.
Herbohn/Tutticci/Khor (2010) verwenden zum einen die Variable DIBES, welche sich aus der
Differenz zwischen dem Gewinn vor Steuern und der mittleren Vorsteuergewinnprognose

d.””® Um auf

von Finanzanalysten berechnet und mit der Marktkapitalisierung skaliert wir
eine  Gewinnglattung  hinsichtlich  historischer =~ Gewinne zu testen, ziehen
Herbohn/Tutticci/Khor (2010) die Variable A ROA heran. Diese ergibt sich aus der Differenz
des Gewinns vor Steuern von Periode t dividiert durch die Bilanzsumme von Periode t und
des Gewinns vor Steuern von Periode t-1 dividiert durch die Bilanzsumme von Periode t-1.”%°
Die hier nicht abgebildeten Ergebnisse zeigen fiir beide Variablen keine signifikanten Koeffi-
zienten. Dies kénnte darauf zuriickzufiihren sein, dass Zusammenhange mit Hilfe von Binar-

variablen bei geringen Beobachtungszahlen deutlicher abgebildet werden kénnen.
Bilanzpolitik im Rahmen eines Wechsels des Vorstandsvorsitzenden

Im Ausgangsmodell konnten keine signifikanten Hinweise dafiir gefunden werden, dass der
Vorstandsvorsitzende im Jahr der Aufnahme seiner Tatigkeit gewinnmindernde Bilanzpolitik
mittels latenter Steuern auf Verlustvortrage betreibt, um Zuschreibungspotential fiir kiinfti-
ge Jahre zu generieren (,,Big Bath Accounting” und Bildung von ,,Cookie Jar Reserves”) und
dieses im folgenden Geschaftsjahr nutzt. Dies konnte moglicherweise daran liegen, dass die
,Cookie Jar Reserves” nicht bereits in der folgenden, sondern erst in spateren Perioden
genutzt werden. Um dies zu Uberprifen wird die Variable CEO_CHANGE;.; angepasst, indem
die Binarvariable den Wert eins annimmt, wenn entweder in Periode t-1 oder in Periode t-2
ein Wechsel des Vorstandsvorsitzenden stattgefunden hat. Somit wird auf eine Nutzung des
Zuschreibungspotentials in der Folgeperiode des Wechsels des Vorstandsvorsitzenden und in
der darauffolgenden Periode getestet. Von einer langerfristigen Betrachtung wird aufgrund
der geringen Beobachtungszahl abgesehen. Hier nicht dargestellte Regressionsergebnisse
zeigen, dass der Koeffizient der angepassten Bindrvariable zwar wie erwartet ein positives

Vorzeichen aufweist, jedoch nicht signifikant ist.

77 vigl. Herbohn/Tutticci/Khor (2010), S. 771. Abweichend von Herbohn/Tutticci/Khor (2010) wird fiir die
Skalierung der Variable DIBES die Bilanzsumme verwendet, da auch alle librigen Variablen mit der Bilanz-
summe skaliert werden.

78 vigl. Herbohn/Tutticci/Khor (2010), S. 771.
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Nicht nur der neu eintretende Vorstandsvorsitzende hat Motive, Bilanzpolitik zu betreiben.
Auch der ausscheidende Vorsitzende hat Anreize, die Hohe des ausgewiesenen Gewinns zu
beeinflussen. Im Jahr vor dem Ausscheiden bestehen Anreize, gewinnerhéhende MaRnah-
men zu ergreifen, um beispielsweise die eigene Reputation fur kiinftige Positionen zu ver-
bessern, um Misswirtschaft zu verbergen und/oder um eine Entlassung noch abzuwenden
oder hinauszuzégern.’®! Sofern der Gewinn mittels latenter Steuern auf Verlustvortrige
durch den ausscheidenden Vorstandsvorsitzenden erhoht wird, sollte in der Periode vor dem
Wechsel des Vorstandsvorsitzenden ein (erhohter) Anstieg der latenten Steuern auf Verlust-
vortrage zu beobachten sein. Um auf einen Zusammenhang zwischen dem Jahr vor dem
Wechsel des Vorstandsvorsitzenden und der Veranderung der latenten Steuern auf Verlust-
vortrage zu kontrollieren, wird die Bindrvariable CEO_CHANGE;,; in das Modell integriert.
Diese nimmt den Wert eins an, wenn in der Folgeperiode t+1 ein Wechsel des Vorstandsvor-
sitzenden stattfindet. Die hier nicht abgebildeten Resultate zeigen, dass der Koeffizient von
CEO_CHANGE;.; keine Signifikanz aufweist. Folglich kdnnen keine Hinweise dafiir gefunden
werden, dass der ausscheidende Vorstandsvorsitzende die Bilanzierung der latenten Steuern

auf Verlustvortrage nutzt, um Bilanzpolitik zu betreiben.

D.2 Panelschatzer

Um die Regressionsergebnisse mit denen dhnlicher Arbeiten vergleichen zu kénnen, werden

82 Um die Datenstruk-

im Ausgangsmodell gepoolte OLS-Regressionsanalysen durchgefiihrt.
tur zu bericksichtigen, wird in der Sensitivitatsanalyse ein Panelschatzer verwendet. Die

Ergebnisse konnen in Tabelle 37 nachvollzogen werden.

Die Durchfiihrung des Hausman-Tests ergibt, dass das Random-Effects-Modell einem Fixed-
Effects-Modell vorzuziehen ist. Um herauszufinden, ob ein Random-Effects-Modell besser
geeignet ist als eine normale OLS-Regression, wird zusatzlich der Breusch-Pagan-Lagrange-
Multiplier-Test durchgefiihrt. Die Ergebnisse zeigen, dass mit p < 0,1 (Variante ohne Variab-
len fur Bilanzpolitik) bzw. p < 0,05 (vollstandiges Modell mit allen Variablen) ein Paneleffekt

vorhanden ist. Da es sich um Beobachtungen von Unternehmen iber mehrere Jahre handelt,

78 vigl. Choi/Kwak/Choe (2014), S. 26; Pourciau (1993), S. 321 f.
8 |n der relevanten Literatur bericksichtigen lediglich Frank/Rego (2006) ,Fixed-Effects” fiir Unternehmen,
vgl. Frank/Rego (2006), S. 47.
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erscheint allerdings auch die Verwendung von ,Fixed-Effects” fir Unternehmen nahelie-

gend. Daher werden die Ergebnisse fir beide Panelschatzer aufgezeigt.

Erwartetes Fixed-Effects Random-Effects
Variante Vorzeichen 1 2 3 4 5 6 7 8

Variablen fir standardkonforme Bilanzierung

TLCF - -1.14 -1.69 -0.77 -2.08* 2.75%* -2.73* 2.15%  -3.20%%*
(0.872) (1.082) (1.003) (1.068) (1.253) (1.404) (1.265) (1.200)
ATLCF + 0.02* 0.02* 0.02* 0.02** 0.02** 0.02** 0.02* 0.02**
(0.009) (0.012) (0.010) (0.010) (0.009) (0.011) (0.010) (0.009)
AMTB + -0.04 -0.10 -0.06 0.02 -0.07 -0.15 -0.10 -0.03
(0.151) (0.147) (0.143) (0.143) (0.140) (0.127) (0.129) (0.123)
ADTL + 0.07%**  0.07*%*  0.07***  0.07***  0.07***  0.07***  0.07***  0.07***

(0.018) (0.021) (0.019) (0.019) (0.019) (0.022) (0.020) (0.020)
Variablen fir Bilanzpolitik

CEO_CHANGE; - 0.16 -0.09 -0.18 -0.26
(0.875) (0.908) (0.816) (0.827)
CEO_CHANGE;; + 0.73 0.38 0.59 0.51
(0.966) (0.961) (0.824) (0.846)
LOP + 1.08* 1.79%** 0.92* 1.63%**
(0.611) (0.581) (0.539) (0.522)
BELOW_IBES + 1.97%** 2.42%%* 1.85%** 2.24%**
(0.674) (0.630) (0.554) (0.537)
Konstante ? -1.39** 0.33 -0.52 -0.99* -1.12%* 0.45 -0.30 -0.88
(0.585) (0.460) (0.551) (0.535) (0.591) (0.555) (0.593) (0.584)
Fixed-Effects fiir Branchen ja ja ja ja ja ja ja ja
Fixed-Effects fir Jahre ja ja ja ja ja ja ja ja
Fixed-Effects fir Unternehmen ja ja ja ja nein nein nein nein
Beobachtungen 208 208 208 208 208 208 208 208
Anzahl Unternehmen 48 48 48 48 48 48 48 48

Tabelle 37: Ergebnisse der OLS-Regressionsanalysen bei Berticksichtigung von , Fixed-Effects” fiir Unterneh-
men und ,,Random-Effects”

Mit A DTA LCF = Veranderung der aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage von Periode t-1 zu Periode t dividiert durch
die Bilanzsumme von Periode t multipliziert mit 1.000; A TLCF = Verdanderung des Bestandes der steuerlichen Verlustvor-
trage von Periode t-1 zu Periode t dividiert durch die Bilanzsumme von Periode t multipliziert mit 1.000; TLCF = Bestand
der steuerlichen Verlustvortrage dividiert durch die Bilanzsumme von Periode t; A DTL = Verdnderung der passiven laten-
ten Steuern von Periode t-1 zu Periode t dividiert durch die Bilanzsumme von Periode t multipliziert mit 1.000; A MTB =
Veranderung der um die Veranderung der aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrage bereinigten Marktwert-Buchwert-
Relation des Eigenkapitals von Periode t-1 zu Periode t; CEO_CHANGE, = Binarvariable, = 1, wenn in Periode t ein Wechsel
des Vorstandsvorsitzenden stattgefunden hat, sonst 0; CEO_CHANGE, ; = Bindrvariable, = 1, wenn in Periode t-1 ein
Wechsel des Vorstandsvorsitzenden stattgefunden hat, sonst 0; BELOW_IBES = Binarvariable, = 1, wenn der um die
Veranderung der latenten Steuern auf Verlustvortrage bereinigte Gewinn nach Steuern in Periode t kleiner ist als die
mittlere Gewinnprognose der Finanzanalysten fiir Periode t, sonst 0; LOP = Binarvariable, = 1, wenn der um die Verande-
rung der latenten Steuern auf Verlustvortrage bereinigte Gewinn nach Steuern in Periode t kleiner ist als der Gewinn nach
Steuern in Periode t-1, sonst O; Fir A TLCF, TLCF besteht keine Ausweispflicht nach IFRS. Die robusten Standardfehler
wurden nach Unternehmen geclustert und werden in Klammern dargestellt. ***, ** und * stehen fir die Signifikanzni-
veaus von p<0,01, p<0,05 und p<0,10. Kontrollvariablen fir die verschiedenen Unternehmensjahre sowie fir die
Wirtschaftszweige wurden integriert, werden jedoch nicht abgebildet.

Die Resultate bleiben im Wesentlichen qualitativ unverandert. Allerdings steigen die Koeffi-
zienten der Variablen LOP und BELOW _IBES leicht an und LOP wird jeweils auch bei Varian-
te 1 signifikant mit p < 0,1. Die Variable TLCF ist bei Anwendung des Fixed-Effects-Modells

kaum noch signifikant.
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D.3 Nachbau des Modells von Herbohn/Tutticci/Khor (2010)

Da Herbohn/Tutticci/Khor (2010) sich ebenfalls auf latente Steuern auf Verlustvortrage
fokussiert haben, wurde der Versuch unternommen, deren Modell zum Nachweis von Bi-
lanzpolitik mit den hier vorliegenden Daten nachzubauen.’®® Herbohn/Tutticci/Khor (2010)
verwenden als abhdngige Variable die Veranderung der nicht bilanzierten (,,unrecognised)

latenten Steuern auf Verlustvortrage. Das Modell ergibt sich wie folgt:

AUDTA LCF;; = a + B, AROA;; + B, DIBES;; + $3L0OSS;; + B, SIZE;; + v, INDUSTRY; + (9)
V2 YEAR: + €

Nach der Korrektur um AusreiRer verbleiben 174 Beobachtungen.784 Herbohn/Tutticci/Khor
(2010) verwenden die Variable A ROA, um Gewinnglattung hinsichtlich historischer Gewinne
aufzuspiren und die Variable DIBES, um auf eine Anndherung an Gewinnprognosen von
Finanzanalysten zu kontrollieren. Die Variable A ROA ergibt sich aus der Differenz des Ge-
winns vor Steuern von Periode t dividiert durch die Bilanzsumme von Periode t und des
Gewinns vor Steuern von Periode t-1 dividiert durch die Bilanzsumme von Periode t-1. Die
Variable DIBES berechnet sich als Differenz zwischen dem Vorsteuergewinn und dem Median
der Vorsteuergewinnprognosen skaliert mit der Marktkapitalisierung. Ferner werden die
Kontrollvariablen LOSS und SIZE herangezogen. LOSS ist eine Bindrvariable, die steuerliche
Verluste approximieren soll. LOSS nimmt den Wert eins an, sofern in Periode t ein negativer
Gewinn vorliegt. SIZE ist der natlirliche Logarithmus der Bilanzsumme und soll auf grofRen-
spezifische Aspekte kontrollieren. Zusatzlich werden industrie- und jahresspezifische Dum-

my-Variablen integriert.”®

Die Ergebnisse der Regressionsanalysen sind in Tabelle 38 aufgefiihrt. Die Variable A ROA hat
das erwartete Vorzeichen, ist jedoch wie bei Herbohn/Tutticci/Khor (2010) nicht signifikant.
Bei Herbohn/Tutticci/Khor (2010) betragt der Koeffizient der Variable A ROA 0,007 im hiesi-
gen Modell betragt er lediglich 0,00008 (Variante 2) bzw. 0,001 (Variante 3). Der Koeffizient
der Variable DIBES ist wie im Originalmodell signifikant. Allerdings ist der Koeffizient mit 0,09

um einiges geringer als bei Herbohn/Tutticci/Khor (2010) mit 0,54. Abweichend von

8 Abweichend von Herbohn/Tutticci/Khor (2010) wird aufgrund mangelnder Verfiigbarkeit nicht auf die

Wirtschaftsprifungsgesellschaft kontrolliert. Der Koeffizient dieser Kontrollvariable war jedoch auch bei
Herbohn/Tutticci/Khor (2010) nicht signifikant, vgl. Herbohn/Tutticci/Khor (2010), S. 780.

Auch hier wurden alle Beobachtungen entfernt, deren absolute Residuen grofer als die dreifache Stan-
dardabweichung aller Residuen sind.

Vgl. Herbohn/Tutticci/Khor (2010), S. 771.

784

785
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Herbohn/Tutticci/Khor (2010) ist der Koeffizient der Variable LOSS entgegen der Erwartun-
gen negativ und teilweise signifikant.”®® Da dies nur dann der Fall ist, wenn nicht auf die
Anndherung an Gewinnprognosen getestet wird, deutet dies darauf hin, dass in dieser Vari-

ante wichtige erklarende Variablen fehlen (,,omitted variable bias“).

Variante Erwartetes 1 2 3 4
Vorzeichen

Variablen fir standardkonforme Bilanzierung

SIZE ? 0.00 0.00 0.00 0.00
(0.001) (0.001) (0.001) (0.001)
LOSS + -0.02** -0.01 -0.02%** -0.01
(0.007) (0.009) (0.007) (0.009)
Variablen fiir Bilanzpolitik
A ROA + 0,00008 0,001
(0.000) (0.000)
DIBES + 0.09%** 0.09**
(0.042) (0.042)
Konstante -0.03 -0.02 -0.03 -0.02
(0.024) (0.019) (0.024) (0.019)
Branchen Fixed-Effects ja ja ja ja
Jahr Fixed-Effects ja ja ja ja
Beobachtungen 175 175 175 175
R’ 0.14 0.18 0.14 0.18
Adjusted R’ 0.08 0.11 0.08 0.12

Tabelle 38: Ergebnisse der OLS-Regressionsanalysen fiir das Basismodell von Herbohn/Tutticci/Khor (2010)787

Mit A UDTA LCF = Veranderung der nicht bilanzierten (,,unrecognised”) latenten Steuern auf Verlustvortrage von Periode
t-1 zu Periode t dividiert durch die Marktkapitalisierung der Periode t; A ROA = Differenz des Gewinns vor Steuern von
Periode t dividiert durch die Bilanzsumme von Periode t und des Gewinns vor Steuern von Periode t-1 dividiert durch die
Bilanzsumme von Periode t-1; DIBES = Gewinn vor Steuern in Periode t abziglich der medianen Gewinnprognose von
Finanzanalysten flr Periode t dividiert durch die Marktkapitalisierung; LOSS = Binarvariable, = 1, wenn ein Verlust vor
Steuern in Periode t erwirtschaftet wurde, sonst 0 und SIZE als der Logarithmus der Bilanzsumme. A UDTA LCF unterliegt
nach IFRS keiner Ausweispflicht. ***, ** und * stehen fiir die Signifikanzniveaus von p <0,01, p<0,05 und p<0,10.
Kontrollvariablen fiir die verschiedenen Unternehmensjahre sowie fiir die Wirtschaftszweige wurden integriert, werden
jedoch nicht abgebildet.

D.4 Sonstige Sensitivitatsanalysen

Es wurde eine Vielzahl von Tests und Abwandlungen des Ausgangsmodells durchgefiihrt, um
die Robustheit der Ergebnisse zu Uberpriifen. Nachfolgend wird eine Auswahl weiterer
durchgefiihrter Sensitivitatsanalysen erldutert. Auf eine detaillierte Abbildung der Ergebnisse

der Regressionsanalysen wird verzichtet.

78 vigl. Herbohn/Tutticci/Khor (2010), S. 780 f.

Aufgrund fehlender Daten wurde der Wirtschaftspriifer nicht als Kontrollvariable beriicksichtigt, vgl.
Herbohn/Tutticci/Khor (2010), S. 772.

787
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(i) Korrektur um AusreifSer

Um die Sensitivitat der Ergebnisse zu Uberprifen, wird die Ausreilerkorrektur des Aus-
gangsmodells variiert. Daflir werden die Regressionsanalysen zum einen ohne eine Korrektur
der AusreilRer und zum anderen mit einer strengeren Korrektur um AusreiBer durchgefiihrt.
Fir letztere werden alle Beobachtungen entfernt, deren Residuen groRer sind als die doppel-
te Standardabweichung aller Residuen.’® Alternativ werden AusreiRer nach Cook's Distance
ermittelt und ausgeschlossen. Die Ergebnisse bleiben im Wesentlichen jeweils unverandert.
Erwdhnenswert ist, dass der Koeffizient von LOP ohne AusreilRerkorrektur nicht mehr signifi-
kant ist. Bei Entfernung der Ausreifer nach Cook’s Distance wird der Koeffizient von
CEO_CHANGE;.; bei der Variante, bei der lediglich die Variablen fiir einen Wechsel des Vor-
standsvorsitzenden als Variablen fir Bilanzpolitik im Modell enthalten sind, schwach signifi-

kant mit p < 0,1.
(ii) Logarithmierung

Bei der Gestaltung des Ausgangsmodells erfolgt eine Orientierung an der bisherigen Litera-
tur, um vergleichbare Ergebnisse zu erhalten. Daher wird keine der Modellvariablen loga-
rithmiert. Bei Verwendung des Ausgangsmodells sind die Residuen der Beobachtungen zwar
annadhernd normalverteilt, die Normalverteilung der Residuen gelingt allerdings noch besser,
sofern die Variablen TLCF und A TLCF logarithmiert werden und ist perfekt, sofern alle Nicht-
Bindrvariablen (A DTA LCF, TLCF, A TLCF, A MTB und A DTL) logarithmiert werden.

Der Koeffizient der Variable TLCF ist bei beiden Abwandlungen nicht mehr signifikant. Die
Ergebnisse sind nach wie vor konsistent mit Bilanzpolitik zur Anndherung an Gewinnprogno-
sen von Analysten sowie an historische Gewinne. Allerdings sinkt das Signifikanzniveau der
Variablen LOP und BELOW_IBES auf p < 0,05 bei Logarithmierung aller Nicht-Bindrvariablen.
Ein systematischer Zusammenhang zwischen dem Wechsel des Vorstandsvorsitzenden und
der Bilanzierung latenter Steueranspriiche auf Verlustvortrage kann bei beiden Abwandlun-
gen nach wie vor nicht festgestellt werden. Zusammenfassend zeigt sich, dass eine (teilwei-
se) Logarithmierung der Modellvariablen keinen Einfluss auf die sich aus der Analyse erge-

benden Schlussfolgerungen hat.

8 Im Ausgangsmodell wurden alle Beobachtungen entfernt, deren Residuen grofRer sind als die dreifache

Standardabweichung aller Residuen.
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(iii) Abwandlungen der Kontrollvariablen
Separate Kontrolle auf grofRenspezifische Effekte

Um zusatzlich zur Skalierung der Modellvariablen mit der Bilanzsumme auf gréRen-
spezifische Effekte zu kontrollieren, wird die logarithmierte Bilanzsumme in das Modell

789

integriert.”™ Der Koeffizient der Variable ist in keiner der Varianten signifikant und hat kei-

nen Einfluss auf die Ergebnisse.
Verlusthistorie

Gemal IAS 12.35 spricht eine Verlusthistorie in der ndaheren Vergangenheit grundsatzlich
gegen eine kinftige Nutzung der Verlustvortrdge. Joos/Plesko (2005) und Li (2011) kénnen
zeigen, dass bei Verlusthistorien in der Vergangenheit tendenziell auch Verluste in kiinftigen

790
d.

Perioden zu erwarten sin Um dies zu bericksichtigen, wird die Binarvariable LOSS_HIST

erstellt, die den Wert eins annimmt, sofern eine Verlusthistorie vorliegt. Eine Verlusthistorie
liegt dann vor, wenn im aktuellen Jahr und in den zwei Vorjahren jeweils mindestens eines

791

der betrachteten Performancemalie negativ ist.””” Dies bedeutet, dass in drei aufeinander

792

folgenden Jahren eine negative Performance vorliegt.””* Als Performancemalle werden in

Anlehnung an Behn/Eaton/Williams (1998) der Gewinn nach Steuern, der operative Gewinn

793 Die Binirvariable

und der Cashflow aus operativer Geschaftstatigkeit herangezogen.
LOSS_HIST wird einmal zuséatzlich zu TLCF und A TLCF und alternativ an Stelle von TLCF
und A TLCF in das Modell integriert. Da eine Verlusthistorie gegen eine kiinftige Nutzung von
Verlustvortragen spricht, sollte ein Absinken der A DTA LCF im Fall einer Verlusthistorie
beobachtet werden. Sofern die Variablen TLCF und A TLCF nicht im Modell integriert sind,
kontrolliert LOSS_HIST allerdings ebenfalls auf Aktivierungspotential fir DTA LCF. In diesem

Fall kdnnte auch ein positiver Zusammenhang zwischen den A DTA LCF und einer Verlusthis-

torie bestehen.

78 vigl. Herbohn/Tutticci/Khor (2010), S. 771; Chao/Kelsey/Horng/Chiu (2004), S. 78.

Vgl. Joos/Plesko (2005), S. 853; Li (2011), S. 31.

Der Zeitraum von drei Jahren wird in Anlehnung an Behn/Eaton/Williams (1998), S. 69 und Schrand/Wong
(2003), S. 588 gewahlt. Chludek/Tran (2011) wéhlen dementgegen lediglich einen Zeitraum von zwei Jahren,
vgl. Chludek/Tran (2011), S. 112.

Aufgrund der geringen Beobachtungsanzahl wird die Restriktion alternativ gelockert, so dass in lediglich
zwei der drei Jahre mindestens eines der PerformancemaRe negativ sein muss. Die Ergebnisse werden
dadurch kaum beeinflusst.

Vgl. Behn/Eaton/Williams (1998), S. 69.
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Der Koeffizient der Bindrvariablen LOSS_HIST ist in den meisten Varianten positiv, jedoch nie
signifikant. Ohne Berlicksichtigung von TLCF und A TLCF wird der Koeffizient von A MTB
entgegen der Erwartungen zum Teil signifikant negativ und die Variable LOP ist in allen Vari-
anten hoch signifikant mit p < 0,01. Dies kdnnte ein Hinweis darauf sein, dass eine handels-
rechtliche Verlusthistorie steuerrechtliche Verlustvortrage nur unzureichend approximiert.
Zusatzlich wird gezeigt, dass die alternative Verwendung der Variable LOSS_HIST anstelle der
Variablen TLCF und A TLCF zumindest bei Verwendung von A DTA LCF als abhdngige Variable

zu falschen Schlussfolgerungen fihrt.
Handelsrechtlicher Verlust

Zusatzlich wird in Anlehnung an Herbohn/Tutticci/Khor (2010) und Gordon/Joos (2004)
anstelle der Variablen TLCF und A TLCF die Bindrvariable LOSS in das Modell integriert.794
LOSS nimmt den Wert eins (null) an, sofern der Gewinn vor Steuern in Periode t negativ
(positiv) ist. Fur das hier verwendete Modell kann allerdings abweichend von
Herbohn/Tutticci/Khor (2010) und Gordon/Joos (2004) kein eindeutiges Vorzeichen fur die
Variable LOSS vorhergesagt werden. Zum einen kann die Variable LOSS unter Abwesenheit
von TLCF und A TLCF einen neuen steuerlichen Verlustvortrag approximieren, der das Akti-
vierungspotential der DTA LCF erhoht. Zum anderen kann LOSS ein Indikator fiir eine Ver-
schlechterung der Unternehmenslage sein, was zu einer Verringerung der DTA LCF fihren

wiirde.

Die Variable LOSS weist ein positives Vorzeichen auf, ist allerdings nicht signifikant. Insofern
scheint sie tendenziell das neue Aktivierungspotential durch einen Anstieg der steuerlichen
Verlustvortrage zu reflektieren. Die Koeffizienten der Variable A MTB weisen auch hier signi-
fikant negative Koeffizienten mit p < 0,05 bzw. p < 0,01 auf. Somit ist die Variable LOSS keine
geeignete Alternative fir die Variablen TLCF und A TLCF.

Perfekte Voraussicht

Im Ausgangsmodell wird als Indikator fiir eine Erwartungsrevision beziiglich der Unterneh-
menslage bzw. der kinftigen Performance die Verdanderung der Marktwert-Buchwert-
Relation des Eigenkapitals A MTB herangezogen. Diese Variable ist im Ausgangsmodell je-

doch nicht signifikant. Daher wird zusatzlich sowie alternativ zu A MTB die Variable EBT;,; in

%% vigl. Gordon/Joos (2004), S. 112; Herbohn/Tutticci/Khor (2010), S. 771.
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das Modell integriert. EBT;,; ist der Gewinn vor Steuern der Periode t+1 und steht fir eine

perfekte Voraussicht der kiinftigen Performance.

Die Koeffizienten von EBT;:.; weisen bei beiden Alternativen alternierende Vorzeichen auf
und sind nicht signifikant. Wird EBT;.; zusatzlich zu A MTB in das Modell integriert, bleiben
die Ergebnisse im Wesentlichen unverandert. Sofern EBT,,; anstelle von A MTB herangezo-
gen wird, ist der Koeffizient der Variable TLCF kaum noch signifikant. Die Koeffizienten der
Variablen fir Bilanzpolitik von BELOW_IBES und LOP sind bei dieser Abwandlung in jeder

Variante signifikant mit p < 0,01 bzw. p < 0,05 und betragsmaRig deutlich gréRer.
Abweichende Geschaftsjahre

Zusatzlich wird der Einfluss von abweichenden Geschaftsjahren tberpriift. Dafiir werden nur
Beobachtungen bericksichtigt, bei denen das Kalenderjahr mit dem Wirtschaftsjahr Gber-
einstimmt. Es verbleiben nach Ausreilerkorrektur 184 Beobachtungen. Zwar steigt der Koef-
fizient der Variable A DTL etwas an, die Koeffizienten der Variablen fir Bilanzpolitik bleiben

allerdings im Wesentlichen unverandert.

Zusammenfassend zeigt sich, dass die Ergebnisse des Ausgangsmodells, insbesondere im
Hinblick auf die Variablen fiir Bilanzpolitik, robust sind. Somit scheint die Bilanzierung der
latenten Steuern auf Verlustvortrage fiir eine Anndherung an Gewinnprognosen von Finanz-

analysten und fiir Gewinnglattung hinsichtlich historischer Gewinne genutzt zu werden.
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