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3.1  Allgemeine Angaben zu Teilprojekt C6

3.1.1 Titel
Die Rolle des Staates in der Rechnungslegung

3.1.2 Fachgebiet und Arbeitsrichtung
Betriebswirtschaftslehre

3.1.3 Leiter

Prof. Dr. Jochen Zimmermann
geb. 30.04.1965

Universitit Bremen

Fachbereich Wirtschaftswissenschaft
Hochschulring 4

28359 Bremen

Tel.: 0421/218-9119

e-mail: jzimmermann@uni-bremen.de

Der Teilprojektleiter ist unbefristet eingestellt.

3.1.4 Erklirung

In dem Teilprojekt sind keine Untersuchungen am Menschen oder an menschlichem
Material, keine klinischen Studien, keine Tierversuche, keine gentechnischen Un-
tersuchungen und keine Untersuchungen an humanen embryonalen Stammzellen
vorgesehen.

3.1.5 Bisherige und beantragte Forderung des Teilprojektes im Rahmen
des Sonderforschungsbereichs (Ergiinzungsausstattung)

In der ersten Phase wurde das Teilprojekt positiv begutachtet, konnte wegen Kiir-
zungen der DFG aber nicht finanziert werden. Die VolkswagenStiftung finanzierte
wihrend dieser Zeit ein kleineres, dhnlich gelagertes Projekt.

Das Teilprojekt wird seit Januar 2007 im Sonderforschungsbereich finanziell gefor-
dert.

Haushaltsjahr Personalmittel Sachmittel Investitionsmittel Gesamt
2007 70,8 13,0 83,8
% %” 2008 70,8 124 83,2
2 8 [2009 70,8 6,1 76.9
2 £ 2010 70.8 6,6 774
X 2003-2010 283,2 38,1 321.3
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Haushaltsjahr Personalmittel Sachmittel Investitionsmittel Gesamt
2011 126,6 126,6
2 o
&0 E 2012 126,6 0,8 127,4
gg 2013 126,6 33 129,9
=
R i 2014 126,6 126,6
> 2011-2014 506,4 4.1 510,5

(Betriige in 1000 €)

3.2 Zusammenfassung

Kurzfassung

In dem betriebswirtschaftlichen Teilprojekt wird beleuchtet, wie sich die Bereitstel-
lung des normativen Guts Wohlfahrt durch die Transnationalisierung der Rech-
nungslegung gedndert hat und wie Unternehmen sowie nationale und transnationale
Regulierer auf diese Folgen der neuen Konstellation von Staatlichkeit reagieren.

Langfassung

Nachdem in den vorlaufenden Antragsphasen die Transnationalisierung der Rech-
nungslegung beschrieben und erklart wurde, nimmt das Teilprojekt nun ihre Folgen
in den Blick. Wir fragen zunichst nach den Folgen (Outcomes) fiir das normative
Gut Wohlfahrt und formulieren drei Hypothesen, die vor allem empirisch-quantita-
tiv gepriift werden sollen: Mit der Niveauverdnderungshypothese wird gepriift, ob
die Anwendung der transnational gesetzten Regeln die Gesamtmenge des bereitge-
stellten normativen Guts Wohlfahrt erhoht hat. Mit der Verteilungsverdnderungs-
hypothese wird untersucht, ob sich durch die transnationale Regelsetzung unter-
schiedliche Wohlfahrtswirkungen fiir einzelne Adressatengruppen der Rechnungs-
legung ergeben. Mit der Gefdhrdungshypothese wird getestet, ob die neuen Regel-
setzungsstrukturen bei unstabiler wirtschaftlicher Entwicklung zu grofleren Gefah-
ren bei der Bereitstellung von Wohlfahrt fithren.

An die Betrachtung der Outcomes schlieft die Untersuchung der Reaktionen
auf die verdnderte Konstellation von Staatlichkeit in der Regulierung der Rech-
nungslegung an. Im Teilprojekt werden die drei wesentlich von der Rechnungsle-
gung betroffenen Akteursgruppen betrachtet: nationalstaatliche Regulatoren, Unter-
nehmen und transnationale Akteure. Dabei soll mit qualitativen Fallstudien geklart
werden, ob nationalstaatliche Akteure die transnational gesetzten Regeln akzeptie-
ren oder zumindest nur in Krisenzeiten versuchen, diese zu umgehen (Dependenz-
hypothese), wann und in welcher Form Unternehmen gegen die neuen Regeln op-
ponieren (Auflehnungshypothese) und inwieweit der transnationale Standardsetzer
auf die vorgetragene Kritik und die beobachteten Handlungen nationaler Regulierer
und Unternehmen reagiert (Responsivitdtshypothese).
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Die Folgen der Transnationalisierung von Rechnungslegung sind nicht fiir alle
Volkswirtschaften gleich. Dies soll in einem abschlieBenden, alle Forschungspha-
sen umfassenden Berichtsband herausgearbeit werden, in dem auch bislang un-
beantwortete Fragen nach der Stabilitdt der neuen Ordnung beantwortet werden.

Ergebnisse
Dritte Phase (2011-2014
Erste Phase (2003-2006) Zweite Phase (2007-2010) ( )
(als assoziiertes Drittmittelprojekt)
Beschreibung der Zerfaserung von Nachholende Beschreibung fiir weitere | Evaluation der Outcomes und
Staatlichkeit fiir drei Lénder drei Lénderfille (Frankreich, Japan, Ka- | Reaktionen auf die verinderte
(Deutschland, UK, USA); nada) und Erklarung des Wandels; Konstellation von Staatlichkeit in
Befunde: Befunde: der Rechnungslegung unter

(1) Korridorverengung: Internationa- | (1) Antriebskréfte (Reformdruck, Glo- ‘Wohlfahrtsaspekten, insbesonde-

le Konvergenz der Regulierung balisierung, Komplexitét, EU- re Erfassung
(2) Transnationalisierung: Zuneh- Harmonisierung, Internationalisie- (1) der durch Staatswandel indu-

mende Bedeutung einer privaten, rung der accounting community) in- zierten Outcomes in Bezug

internationalen Organisation duzieren Veranderungen auf das normative Gut Wohl-
(3) Verlagerung von Entscheidungs-, | (2) Weichensteller (Rechtssystem, fahrt und

Organisations- und Letztverant- Wohlfahrtsstaatentyp) geben Verdn- | (2) der Reaktionen relevanter ge-

wortung: Verlagerung von Ver- derungen ein nationales Geprige sellschaftlicher und privater

antwortungswahrnehmung von (3) Die konvergenten Privatisierungs- Akteure.

staatlichen auf private Akteure und Internationalisierungsprozesse Zentrales Abschlussvorhaben:
Zentrale Publikation: Zimmermann sind national unterschiedlich fortge- | Konsolidierung der Ergebnisse
u.a. 2008 [12]' schritten aller drei Phasen als Abschluss-

Zentrale Publikation: Zimmermann & monographie
Werner 2009 [45]

3.3  Bericht iiber die bisherige Entwicklung des Teilprojekts

3.3.1 Bericht

Nur auf den ersten Blick handelt es sich bei der Rechnungslegung um einen rein
technischen Prozess. Wie die Finanzmarktkrise deutlich gezeigt hat (Werner 2009b
[32]; Zimmermann 2009b [22]; Zimmermann & Schymczyk 2009 [10]), ist die
Gestaltung der Rechnungslegung tatséchlich von hoher sozio-6konomischer Bedeu-
tung und fiir das Funktionieren von Markten und der Wirtschaft existentiell (Vol-
mer u.a. 2007 [4]).

Die groe Bedeutung der Rechnungslegung fiir die Kapitalméarkte hat schon
seit jeher zu einem staatlichen Eingreifen in die Rechnungslegung gefiihrt. In der
OECD-Welt haben sich dabei unterschiedliche Rechnungslegungsmodelle ausge-
pragt (Zimmermann u.a. 2008 [12]). Diese nationalen Konfigurationen kamen, vor

I Zitierte Literatur mit fett gesetzter Jahreszahl findet sich nur unter 3.3.2 und nicht am Ende des An-
trags im Literaturverzeichnis. Um das Auffinden zu vereinfachen, sind die Nummern aus 3.3.2 je-
weils beim Zitat in [eckigen] Klammern angefiigt.
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allem durch die Globalisierung, spitestens seit den 1990er Jahren unter Druck
(Werner 2008 [11]). So hat sich eine neue Architektur der Regulierung von Rech-
nungslegung herausgebildet, die dadurch charakterisiert ist, dass ein transnationaler
Standardsetzer weltweit einheitliche Rechnungslegungsregeln schafft. In den meis-
ten OECD-Léndern sind diese zumindest von solchen Unternehmen anzuwenden,
die Eigenkapital an organisierten Kapitalmérkten ausgeben (Hammermeister &
Zimmermann 2010b [42]). Diese Struktur wird durch nach wie vor unterschiedliche
Normen und Normsetzungsverfahren auf nationaler Ebene erginzt, die fiir Einzel-
abschliisse und die Konzernabschliisse privater (also nicht-gelisteter) Unternehmen
gelten; diese haben sich bislang allenfalls teilweise gewandelt (Werner & Zimmer-
mann 2008 [14]). Hier bestehen auch qualitative Unterschiede zwischen den Ab-
schlusstypen (Goncharov u.a. 2009 [1]) oder den Rechnungslegungsstandards
(Zimmermann & Goncharov 2007 [7]) fort.

Die bestehende Literatur hatte sich dem Phidnomen des Staatswandels im Be-
reich der Rechnungslegung, insbesondere den hier beobachtbaren unterschiedlichen
Verdnderungsgeschwindigkeiten, kaum und allenfalls beschreibend gewidmet.
Beitrdge, die die unterschiedlichen Geschwindigkeiten von Verdnderungen im Be-
reich von Konzern- und Einzelabschliissen erkléren, fehlten bislang vollig (Goncha-
rov u.a. 2009 [1]). Das Teilprojekt hat in der zweiten Forderphase Initiativen in den
Blick genommen, die vom transnationalen Standardsetzer ausgingen (Luthardt &
Zimmermann 2009 [2]) und im nationalen Raum bei bestimmten Gesetzesvorhaben
gespiegelt wurden (z.B. Meyer-Schell & Zimmermann 2008a [8]; Zimmermann
2009c¢ [23]). Vor allem aber wurden die Griinde fiir den beobachtbaren Wandel
geklért, um zu analysieren, warum sich eine neue Konstellation der Staatlichkeit
entwickelt hat.

Das Teilprojekt verwendete dabei einen evolutionsékononomischen Erkli-
rungsansatz, der es erlaubte, die Rolle von Institutionen sowie die begrenzte Ratio-
nalitit der Akteure in den Blick zu nehmen und als Erkldrung fiir den beobachtba-
ren Wandel zu nutzen (Zimmermann & Werner 2009 [45]). Das Erklarungsmodell
wurde anhand einer Fallauswahl von sechs OECD-Landern gepriift. Die Wand-
lungsprozesse konnten gemél dem teilprojektiibergreifenden Erklarungsmodell als
Selbsttransformation beschrieben werden, die durch Entscheidungen von individu-
ellen und kollektiven Akteuren ausgelost wurden.

Das verwendete Erklarungsmodell erforderte, zwei unterschiedliche Typen von
unabhingigen Variablen zu betrachten: Zundchst mussten solche beriicksichtigt
werden, die exogene Schocks aufzeigen und damit bei den Akteuren Handlungs-
druck hervorrufen. Betrachtet wurde insbesondere die Rolle von Globalisierung, die
Herausbildung professioneller (globaler) Netzwerke sowie der Stellenwert bedeu-
tender Wirtschafts- und Unternehmenskrisen (Hammermeister & Zimmermann
2010a [15]). Ungebremst sollten diese Antriebskrifte des Wandels eigentlich zu
einer weltweiten Konvergenz der Rechnungslegungssysteme fiihren. Bestehende
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institutionelle Rahmenbedingungen gaben dem Wandel in den Nationalstaaten aber
ein jeweils spezifisches Gepridge, da die bestehenden Institutionen die Entschei-
dungsspielrdume der Akteure beeinflussten und begrenzten. Insbesondere wurde
hier auf die jeweiligen Rollen von nationalen Rechts- und Finanzsystemen geschaut
(Werner & Zimmermann 2009 [5]), {iber die bestehende Literatur hinaus aber auch
auf die Rolle von unterschiedlichen Typen von Wohlfahrtsstaatlichkeit (Oehr &
Zimmermann 2010 [16]). Die Verbindung allgemein wirkender Antriebskrifte mit
dem Einfluss von Pfadabhéngigkeiten lieferte damit eine Erkliarung fiir den Wandel
der Rechnungslegungssysteme, der sich durch unterschiedliche Wandlungsge-
schwindigkeiten auszeichnet: Wéahrend die Rechnungslegung kapitalmarktorientier-
ter (borsennotierter) Unternehmen weltweit immer dhnlicher wurde und wird, ver-
bleiben nach wie vor Unterschiede in der Rechnungslegung sonstiger Unternehmen
(Zimmermann 2009a [6]). Der Wandel erfolgt in letzterem Fall nur in kleinen
Schritten, ist aber auch hier moéglicherweise fundamentaler Natur — denn die Rech-
nungslegung der privaten Unternehmen ist tief in den besonderen Institutionen
nationaler Wirtschaftssysteme verwurzelt; eine zunehmende Angleichung auch
dieser Systeme steht daher als ein Indikator fiir fundamentalen Staatswandel.

Fiir das Teilprojekt sind zunéchst die in Buchform erschienenen ldndervergleichenden
Studien von Zimmermann u.a. (2008 [12]) und Werner (2008 [11]) hervorzuheben. We-
sentliche inhaltliche Teilaspekte werden in Werner & Zimmermann (2009 [5] und Zim-
mermann (2009a [6]) behandelt; eine Einordnung in die Gesamtfragestellung des Sonder-
forschungsbereichs bieten Hammermeister & Zimmermann (2010 [42]). Methodische
Zuginge zum Teilprojekt zeigen Goncharov u.a. (2009 [1]) sowie Luthardt & Zimmer-
mann (2009 [2]). Qualifikationsarbeiten der im Teilprojekt beschéftigten Mitarbeiter
wurden neben Werner (2008 [11]) von Volmer (2008 [29]), Abée (2010 [41]) und
Schweinberger (2010 [43]) vorgelegt.

In der zweiten Forderphase wurde die oftmals krisenbedingte und in Spriingen
erfolgende Verdnderung der Regelsetzung fiir Kapitalmérkte deutlich (Zimmer-
mann u.a. 2008 [12]). Den Bemiihungen um eine Legitimation der transnationalen
Aktivititen (Luthardt & Zimmermann 2009 [2]) stehen mindestens in bekannten
Einzelfallen fehlende inhaltliche Qualitdt (Veith u.a. 2009 [3]; Veith u.a. 2010 [44])
und eine fehlende Passformigkeit (Zimmermann 2009a [6]; Werner & Zimmer-
mann 2009 [5]) gegeniiber. Damit bleibt zunichst offen, ob es sich um Ubergangs-
oder Konstruktionsprobleme der neuen Konstellation handelt.
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3.3.2 Liste der aus dem Teilprojekt seit der letzten Antragstellung
entstandenen Publikationen

Verfasser in [eckigen Klammern] sind/waren keine Sfb-Mitarbeiter. Luthardt, Veith
und Schymczyk waren dem Teilprojekt iiber ihre Diplomarbeit assoziiert. Alle
anderen sind ehemalige Lehrstuhlmitarbeiter, die zu Einzelaspekten des Teilpro-
jekts ihre Fachkenntnisse, meist von auerhalb Bremens, beigesteuert haben.

(1.) Begutachtete Beitrdige fiir
(a.) wissenschaftliche Zeitschriften

1. [Goncharov, Igor], Jorg R. Werner & Jochen Zimmermann (2009) Legislative Demands
and Economic Realities: Company and Group Accounts Compared, in: International
Journal of Accounting 44:4, 334-362

2. [Luthardt, Ulf] & Jochen Zimmermann (2009) A European View on the Legitimacy of
Accounting Procedures: Towards a Deliberative-Accountability Framework for Analy-
sis, in: Research in Accounting Regulation 21:2, 79-88

3. [Veith, Stefan], Jorg R. Werner & Jochen Zimmermann (2009) Capital Market Re-
sponse to Emission Rights Returns: Evidence from the European Power Sector, in: En-
ergy Economics 31:4, 605-613

4.  Volmer, Philipp B., Jérg R. Werner & Jochen Zimmermann (2007) New Governance
Modes for Germany's Financial Reporting System: Another Retreat of the Nation State?,
in: Socio-Economic Review 5:3, 437-465

5. Werner, Jorg R. & Jochen Zimmermann (2009) Internationaler Vergleich von Rech-
nungslegungssystemen: Stand und Perspektiven, in: Die Betriebswirtschaft 69:1, 85-106

6. Zimmermann, Jochen (2009a) Choosing Structures for Financial Reporting in the EU,
in: Publius — The Journal of Federalism 39:4, 1-26

7.  Zimmermann, Jochen & [Igor Goncharov] (2007) Do Accounting Standards Influence
the Level of Earnings Management? Evidence from Germany, in: Die Unternehmung
61:5,371-388

8. Zimmermann, Jochen & [Tim Meyer-Schell] (2008a) Konzeptioneller Stillstand in der
Pensionsbilanzierung: Die Diskussionspapiere von EFRAG und IASB, in: Zeitschrift fiir
internationale und kapitalmarktorientierte Rechnungslegung 8:7/8, 433-443

9. Zimmermann, Jochen, [Jorg Prokop] & [Christoph Lippert] (2008) Die Bewertung von
Versicherungsunternehmen mit Residualgewinnmodellen: konzeptionelle Grundlagen
und empirische Validierung, in: Finanz-Betrieb 10:5, 343-353

10. Zimmermann, Jochen & [Johannes Schymczyk] (2009) Economic Cycle Reserving in
den Stricken der IFRS-Rechnungslegung, in: Zeitschrift fiir internationale und kapital-
marktorientierte Rechnungslegung 9:9, 506-511

(b.) monographische Reihen

11. Werner, Jorg R. (2008) Unternehmenspublizitit und Corporate Governance im Wandel.:
Staatliche Steuerungsmodelle im internationalen Vergleich, Frankfurt a.M.: Campus
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12.

13.

14.

15.

16.

17.

Zimmermann, Jochen, Jorg R. Werner & Philipp B. Volmer (2008) Global Governance
in Accounting: Rebalancing Public Power and Private Commitment, Basingstoke: Pal-
grave Macmillan

(c.) Sammelbandbeitrdge

Zimmermann, Jochen (2008a) The Role of the Nation State in the Internationalization of
Accounting Regimes, in: Achim Hurrelmann, Stephan Leibfried, Kerstin Martens & Pe-
ter Mayer, Hg., Transforming the Golden-Age Nation State, Basingstoke: Palgrave
Macmillan, 173-192

Werner, Jorg R. & Jochen Zimmermann (2008) Der Staat und die Internationalisierung
von Normen der Rechnungslegung, in: Achim Hurrelmann, Stephan Leibfried, Kerstin
Martens & Peter Mayer, Hg., Zerfasert der Nationalstaat: Die Internationalisierung po-
litischer Verantwortung, Frankfurt a.M.: Campus, 275-299

(d.) Arbeitspapiere

Hammermeister, Jan-Hendrik & Jochen Zimmermann (2010a) Financial Reporting
Demands in a Globalised World: The Harmonisation of Accounting Rules, Bremen: Stb
597 ,,Staatlichkeit im Wandel®, TranState Working Paper 125

Oehr, Tim & Jochen Zimmermann, (2010) Accounting and the Welfare State: The Miss-
ing Link, Bremen: Stb 597 ,,Staatlichkeit im Wandel®, TranState Working Paper 121
Zimmermann, Jochen, [Johannes Schymczyk] & Jan-Philipp Kilian (2010) Convergence
Patterns in Accounting Regulation: Six Country Cases, Bremen: Sfb 597 , Staatlichkeit
im Wandel“, TranState Working Paper 119

(1) Nicht-referierte Beitrdge fiir

18.

19.

20.

21.

22.

23.

24.

25.

(a.) wissenschaftliche Zeitschriften

Meyer-Schell, Tim & Jochen Zimmermann (2008) Die Neuregulierung der Riickstel-
lungsbilanzierung im Spiegel der betrieblichen Altersversorgung, in: Steuern und Bilan-
zen 10:1, 18-25

Zimmermann, Jochen (2007a) Insidergeschifte bei EADS?, in: Wirtschafisdienst 87:6,
349

Zimmermann, Jochen, (2007b) Siemens: MaBhalten beim Moralisieren, in: Wirtschafts-
dienst 87:4, 208

Zimmermann, Jochen (2008b) Der Entwurf des Bilanzrechtsmodernisierungsgesetzes —
Auswirkungen auf die betriebliche Altersvorsorge — aus Sicht der Wissenschatft, in: Be-
triebliche Altersversorgung 63:15, 578-582

Zimmermann, Jochen (2009b) Bleierne Rettungsringe, in: Wirtschaftsdienst 89:8, 500
Zimmermann, Jochen (2009¢) Das neue Bilanzrecht: Mode statt Moderne, in: Betriebli-
che Altersversorgung 64:7, 579-585

Zimmermann, Jochen & Stephan Abée (2007a) Borsenregulierung als Wettbewerbsfak-
tor, in: Wirtschaftsdienst 87:9, 607-612

Zimmermann, Jochen & Stephan Abée (2007b) Die Bilanzierung von Bonusprogram-
men nach IFRS und HGB, in: Praxis der internationalen Rechnungslegung 3:1, 8-14
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26.

27.

28.

29.

30.

31.

32.

33.

34.

35.

36.

37.

Zimmermann, Jochen & [Tim Meyer-Schell] (2008b) Die Anderungen der Regeln zur
Pensionsbilanzierung im BilMoG-RegE: Alle Ziele verfehlt, in: Steuern und Bilanzen
10:15, 583-587

Zimmermann, Jochen & Stefan Schweinberger (2007a) Entwicklungen zur Ertragsreali-
sation in der kapitalmarktorientierten Rechnungslegung: Eine Analyse der Projekte ,,Re-
venue Recognition® und ,,Insurance Contracts®, in: Praxis der internationalen Rech-
nungslegung 3:3, 75-81

Zimmermann, Jochen & Stefan Schweinberger (2007b) Zukunftsperspektiven der inter-
nationalen Rechnungslegung: Hinweise aus dem Diskussionspapier des IASB zur Bilan-
zierung von Versicherungsvertragen, in: Der Betrieb 60:40, 2157-2162

(b.) monographische Reihen

Volmer, Philipp (2008) Formen der kapitalmarktorientierten Erfolgsrechnung: Eine
Analyse der Performance Reporting Projekte von FASB und IASB, Berlin: Wissen-
schafts-Verlag

(c.) Sammelbandbeitrdge

Werner, Jorg R. (2007) Corporate Governance in Germany, in: Alexander N. Kostyuk,
Udo C. Brandle & Rodolfo Apreda, Hg., Corporate Governance, Sumy: Virtus Inter-
press, 270-279

Werner, Jorg R. (2009a) Jones-Model, in: Greg N. Gregoriou, Hg., Encyclopedia of
Alternative Investments, London: Chapman & Hall/CRC, 256-259

Werner, Jorg R. (2009b) The Banking Crises and the Nation State, in: Greg N.
Gregoriou, Hg., Handbook of Banking Crises, London: Chapman Hall/Taylor and Fran-
cis, 161-170

Zimmermann, Jochen & Stephan Abée (2009) Ertragsrealisierung und Langfristferti-
gung, in: Gerrit Brosel & Christian Zwirner, Hg., IFRS-Rechnungslegung: Grundlagen,
Aufgaben, Fallstudien, Miinchen: Oldenbourg Wissenschaftsverlag, 315-330

(d.) Arbeitspapiere

Hammermeister, Jan-Hendrik & Jorg Werner (2009) Conditional Conservatism, Debt
Markets and Financial Structure: Further Evidence from the United Kingdom, SSRN
Working Paper (http://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=1527768)

[Veith, Stefan] & Jorg R. Werner (2010) Market Size: The Unheralded Driver of Value
Relevance Differences in Cross-Country Studies? SSRN  Working Paper
(http://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=1517046)

Werner, Jorg R. (2009¢) The Changing Role of the Public Sector in Audit Regulation: A
Comparison of Germany, the UK and the US, Bremen: University of Bremen Working
Paper

Werner, Jorg R., Stephan Abée & Jochen Zimmermann (2008) Tapping US Markets
while Escaping Sarbanes-Oxley: An Analysis of European Financing Decisions Bremen:
University of Bremen Working Paper
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38. Werner, Jorg R. & [Igor Goncharov] (2009) Financial and Tax Alignment in Cross-
Country Accounting Research, SSRN Working Paper
(http://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=975504)

39. Werner, Jorg R., [Igor Goncharov] & Jochen Zimmermann (2008) Legislative Demands
and Economic Realities: Company and Group Accounts Compared, SSRN Working Pa-
per (http://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract id=880128)

40. Werner, Jorg R., Stefan Veith & Jochen Zimmermann (2008) Competing Accounting
Treatments for Emission Rights: Evidence from the First Trading Period, SSRN Work-
ing Paper (http://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract id=1323810)

(I11.) Vorliegende Manuskripte (einschliefslich book proposals)

41. Abée, Stephan (2010) Die neue Konstellation von Staatlichkeit auf Kapitalmdrkten,
Dissertationsschrift Univ. Bremen

42. Hammermeister, Jan-Hendrik & Jochen Zimmermann (2010b) Die Rolle von National-
staaten auf OECD-Kapitalmérkten, in: Marianne Beisheim, Tanja Borzel, Philipp Gen-
schel & Bernhard Zangl, Hg., Was vom Staate iibrig bleibt? Der staatliche Beitrag zur
Governance, Baden-Baden: Nomos Reihe ,,Weltpolitik im 21. Jahrhundert* (im Druck)

43. Schweinberger, Stefan (2010) Gldubigerschutz und Rechnungslegung in der Lebensver-
sicherung, Dissertationsschrift Univ. Bremen

44. [Veith, Stefan], Jorg R. Werner & Jochen Zimmermann (2010) Competing Accounting
Treatments for Emission Rights: A Capital Market Perspective, in: European Account-
ing Review, im Review-Verfahren (in Begutachtung, 2. Runde)

45. Zimmermann, Jochen & Jorg R. Werner (2010) Regulating Capitalism? The Evolution
of Transnational Accounting Governance, Basingstoke: Palgrave Macmillan (book pro-
posal fiir die Reihe Transformations of the State, referiert und angenommen; proposal
im Gutachterweb)

3.4  Geplante Weiterfithrung des Teilprojekts (Ziele,
Methoden, Arbeitsprogramm)

3.4.1 Forschungsziele
Uberblick

Das Teilprojekt untersucht, welche Folgen mit der neuen Konstellation von Staat-
lichkeit verbunden sind. Zunéchst werden dazu Outcomes und Reaktionen gemes-
sen, die mit der neuen Form der Staatlichkeit verbunden sind. Fiir die Evaluation
der Folgen des Staatswandels werden dessen Auswirkungen auf das normative Gut
Wohlfahrt gepriift. Die Analyse moglicher Interessensdivergenzen und -kollisionen
in Folge des Staatswandels liefert wichtige Erkenntnisse im Hinblick auf die Stabi-
litdt der verdnderten Konstellation, die fiir den gesamten Forschungsverbund von
Bedeutung sind.
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Zweite Phase (2007-2010) Dritte Phase (2011-2014)

Erkldrung des am Fallbeispiel Rechnungslegungsregulie- | (1) Messung von Outcomes und Reaktionen, die mit der
rung beobachtbaren Staatswandels iiber einen evolution- | verdnderten Konstellation von Staatlichkeit verbunden
s6kononomischen Erkldrungsansatz, der es erlaubte, die | sind. (2) Evaluation der Folgen des Staatswandels im
Rolle von Institutionen sowie die begrenzte Rationalitit | Hinblick auf das normative Gut Wohlfahrt. (3) Beurtei-

der Akteure in den Blick zu nehmen und als Erklarung lung der Stabilitdt der neuen Konstellation. (4) Konsoli-
fiir den beobachtbaren Wandel ,,zweier Geschwindigkei- | dierung der Ergebnisse aller drei Phasen in Form einer
ten zu nutzen. Teilprojektabschlussmonographie (,,Schlussstein®).

Ausgangspunkt der Untersuchung: Konstellation verinderter Staatlichkeit

Auch in der Rechnungslegung wandelt sich der Staat vom Herrschaftsmonopolisten
zum Herrschaftsmanager mit beschriankten Eingriffsmoglichkeiten: Die fiir das
market making erforderlichen Rechnungslegungsregeln werden zunehmend transna-
tional gesetzt und der Korridor der staatlichen Systemtypen, mit denen die Regel-
setzung und -durchsetzung vermittelt wird, verengt sich. Der Staat teilt sich die
Regulierung der Rechnungslegung nun mit privaten Organisationen, etwa einem
internationalen Standardsetzer und supranationalen Institutionen (vor allem in der
EU) und er passt nationale Regelwerke an international iibliche Gepflogenheiten an
(Zimmermann u.a. 2008 [12]; Volmer 2008 [29]; Zimmermann 2009¢ [23]). Die
Letztverantwortung fiir die Bereitstellung des normativen Guts Wohlfahrt auf den
Kapitalmirkten wird aber nicht verlagert, sie liegt immer noch beim Nationalstaat
(Zimmermann 2008a [13]). So reagiert der Staat, indem er neue Formen der Regel-
durchsetzung schafft. Der Riickzug aus den zunehmend transnational regulierten
Bereichen wird durch den Ausbau der staatlichen Rolle in anderen Bereichen aus-
geglichen (Werner & Zimmermann 2008 [14]). Dies geschieht zum Teil systema-
tisch, zum Teil haben die nationalstaatlichen Regulierungsansitze aber auch ad hoc-
Charakter. Besonders deutlich zeigt sich dies bei den Versuchen, die Auswirkungen
der Finanzmarktkrise zu bewiltigen.

Vor allem die Befunde der Transnationalisierung sowie der Verlagerung von
Entscheidungs- und Organisationsverantwortung stiitzen die im Forschungsverbund
vertretene Hypothese der Zerfaserung von Staatlichkeit. Sie zeigen aber auch, dass
die normative Bewertung der neuen Konstellation komplexer ist als zu Anfang des
Transnationalisierungsvorhabens in der Rechnungslegung gedacht: Wohlfahrt wird
voraussichtlich nicht nur erhdht, sie wird auch zwischen den Anspruchsgruppen neu
verteilt: So kann die Erhéhung der Informationsfunktion fiir Anteilseigner zu Las-
ten der Glaubigerschutzfunktion gehen oder die Stirkung der Rolle von Kleinaktio-
niren zu Lasten der institutionellen Investoren. Dies fiihrt gerade in Krisensituatio-
nen zu Reaktionen der Betroffenen, die relative Wohlfahrts- und Bedeutungsverlus-
te kompensieren oder die erreichten Gewinne halten wollen.
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Forschungsfragen und Hypothesen

Durch die Transnationalisierung der Regelsetzung fiir die Rechnungslegung (Nolke
& Perry 2007) geht eine Verschiebung der Perspektive einher, aus der auf Unter-
nehmen geschaut wird. Die transnational gesetzten Regeln sollen vornehmlich niitz-
lich fiir Anlegerentscheidungen auf dem Kapitalmarkt sein (Gassen u.a. 2006), und
damit werden die Regelungswiinsche anderer Adressaten moglicherweise hinten
angestellt. Der Staat, der vorher auch politische Ziele wie den Interessenausgleich
zwischen den Adressatengruppen durchsetzen konnte (Hax 1988; Scott 2009), ist
nun nicht mehr Ansprechpartner fiir potenziell schwéchere Akteure. Deren Interes-
sen konnten daher durch die private Regelsetzung untergehen, der Wandel der
Staatlichkeit damit einen Wandel von Gemeinwohl- hin zu Partikularinteressenori-
entierung bewirken (Perry & Nolke 2006). Welche Auswirkungen allerdings dieser
durch verdnderte Staatlichkeit verursachte Wandel der Rechnungslegung hat, ist
bislang nicht hinreichend untersucht und Gegenstand des Teilprojekts in der bean-
tragten Forschungsphase. Es widmet sich damit der Frage, welche Folgen mit der
neuen Konstellation von Staatlichkeit fiir die Wohlfahrt verbunden sind.

Abbildung 1: Forschungsdesign des Teilprojekts C6

Ausgangskonstellation Folgen Bewertungsbasis
Outcome
Entstehung & Verteilung
Neue »| von Wohlfahrtsgewinnen |4
Konstellation auf Kapitalméarkten
von Staatlich- £ < Normatives
Keit § § || Gut
S g
Transnationale Reaktionen =) Wohlfahrt
Regelsetzung | 1. Nationale Regulierer P
”| 2. Unternehmen -
3. Transnationale Akteure

Bei der Untersuchung der Folgen wird zwischen zwei Kategorien unterschieden:
Erstens wollen wir Outcomes als Gesamtheit der Wirkungen untersuchen, die sich
durch die verdnderte Form der Staatlichkeit im Bereich der Rechnungslegung auf
die Wohlfahrt ergeben. Zweitens mochten wir Reaktionen als Handlungsweisen und
Strategien von individuellen und kollektiven Akteuren in Bezug auf die verédnderte
Form der Staatlichkeit erfassen. Die Hauptfrage des Teilprojektes lautet damit: Zu
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welchen wohlfahrtsbezogenen Outcomes hat die neue Form der Staatlichkeit im
Bereich der Rechnungslegung gefiihrt und wie reagieren individuelle und kollektive
Akteure auf die neue Form der Staatlichkeit beziehungsweise ihre Ergebnisse im
Bereich der Wohlfahrt? Abbildung 1 verdeutlicht die Methodik, die zur Beantwor-
tung der Fragestellung gewahlt wird.

Die Hauptfrage des vorgeschlagenen Teilprojekts soll durch die Priifung for-
schungsleitender Hypothesen zu Outcomes und Reaktionen beantwortet werden.
Fiir das normative Gut Wohlfahrt lassen sich die folgenden Outcome-Hypothesen in
Bezug auf Niveau, Verteilung und Struktur formulieren:

(0.1)  Niveauverdnderungshypothese: Durch die transnationale Regelsetzung
verbessern sich die Eigenschaften der Rechnungslegung, und das Niveau
des normativen Guts Wohlfahrt steigt.

(0.2)  Verteilungsverinderungshypothese: Durch die transnationale Regelsetzung
ergeben sich unterschiedliche Wohlfahrtswirkungen fiir einzelne Adressa-
tengruppen der Rechnungslegung. Wohlfahrt verschiebt sich zu Gunsten
der Eigen- und zu Lasten der Fremdkapitalgeber.

(0.3)  Gefihrdungshypothese: Die Wohlfahrtseffekte fallen in Zeiten normaler
wirtschaftlicher Entwicklung und Krisenzeiten auseinander. In Krisenzei-
ten ist die Bereitstellung des Guts Wohlfahrt durch die neue transnationale
Konstellation stirker als in der alten Konstellation und in normalen Zeiten
gefahrdet.

Forschungsleitend fiir die Untersuchung der Reaktionen kann die folgende Frage
gestellt werden: Wie reagieren Akteure auf Verdnderungen in Niveau, Verteilung
und Struktur von Wohlfahrt? Bei der Fassung forschungsleitender Hypothesen zu
den Reaktionen ist zum einen entscheidend, welche individuellen oder kollektiven
Akteure sich zu dem normativen Gut Wohlfahrt verhalten, und zum anderen in
welcher Form sie dies tun kdnnen. Das Teilprojekt nimmt die von der Rechnungs-
legung betroffenen Akteursgruppen in den Blick. Dies sind insbesondere:

> nationalstaatliche Regulatoren

> transnationale Akteure sowie

> durch die Regulierung betroffene Unternehmen und ihre institutionellen Inte-
ressenvertreter.

Bei der Form von Reaktionen unterscheidet der Erklarungsansatz des Sfb auf der
Basis der Hirschman-Typologie (Hirschman 1970) zwischen Abwanderung und
Zuwanderung (Exit bzw. Entry), Einmischung und Widerspruch (Voice) sowie
Anpassung und Desinteresse (adaptation und indifference als Ausprigungen von
Loyalty). Dies wird im Rahmen des vorgeschlagenen Teilprojekts so ausgestaltet:
Wihrend Ab- und Zuwanderung fiir nationalstaatliche Regulierer nicht in Frage
kommt, ldsst sich dies fir individuelle Unternehmen in Form von Sitzlands- und
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Rechtsformwahl analysieren. Desinteresse wiederum kann bestenfalls fiir nationale
Regulierer gelten; ein Ignorieren der neuen Konstellation ist fiir die betroffenen
Unternehmen nicht méglich, da sie die neuen Regeln zu befolgen haben, zumindest
dann, wenn die nationalen Regulierer diese nicht systematisch missachten. Wir
priifen damit die folgenden drei Reaktions-Hypothesen:

(R.1) Dependenzhypothese: Nationalstaatliche Regulatoren unterstiitzen in Zeiten
stabiler wirtschaftlicher Entwicklung zunéchst die neuen Arrangements und
passen sich dem neuen Regime an (Loyalty). In Krisenzeiten kommt es aber
zur Besorgnis um die Erbringung des normativen Guts Wohlfahrt, und das
transnationale Arrangement wird in Frage gestellt (Voice).

(R.2) Auflehnungshypothese: Vornehmlich kleinere Unternehmen, aber auch Un-
ternehmen bestimmter Branchen (insbesondere aus dem Finanzsektor) miis-
sen aus der inneren Gestaltungslogik der Standards mit Umfang und Inhalt
der transnationalisierten Regeln unzufrieden sein. Die Fortentwicklung der
Regeln durch den Standardsetzer fiihrt zu Widerspruch (Voice) und im Ex-
tremfall zur Abwanderung (Exit).

(R.3) Responsivitdtshypothese: Der transnationale Standardsetzer reagiert auf
vorgetragene Kritik und passt Rechnungslegungsstandards beziehungsweise
Verfahrensabldufe an, um seine Unabhédngigkeit und Bedeutung in der neuen
Konstellation von Staatlichkeit zu verteidigen (Loyalty).

Outcome-Analyse

Rechnungslegungsregeln tragen mittelbar zur Produktion von Wohlfahrt bei. Die
Regeln werden von staatlichen oder privaten (nationalen oder internationalen)
Standardsetzern entwickelt (Mattli & Biithe 2005), von Unternehmen bei der Vor-
bereitung von Jahresabschliissen angewendet und die durch Jahresabschliisse pro-
duzierten Informationen werden von Adressaten beim Treffen wirtschaftlicher Ent-
scheidungen genutzt. Die Regeln aus der neuen transnationalen Konstellation koén-
nen die Wohlfahrt insgesamt erhoht haben (Niveauverdnderungshypothese), sie
zwischen den Marktteilnehmern neu verteilen (Verteilungsveranderungshypothese)
und sich in Krisenzeiten unterschiedlich belastbar zeigen (Gefdhrdungshypothese).
Fiir die Outcome-Analyse werden zunéchst Kriterien der Kapitalmarkttauglichkeit
auch aus methodischen Griinden als Bewertungsmaf3stab vorausgesetzt; inwiefern
dies problematisch ist, wird bei der Reaktionsanalyse weiter thematisiert.

Niveauverdnderungshypothese

Kapitalmarkttaugliche Rechnungslegungsregeln miissen die Produktion von Infor-
mationen gewihrleisten, die zeitnah, verldsslich und niitzlich sind (Bharath u.a.
2008). Indikatoren, die diese Eigenschaften der Rechnungslegungsinformationen im
Zeitverlauf messen, geben damit auch Auskunft iiber den Wohlfahrtsbeitrag der
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Rechnungslegung und entsprechende Niveauverdnderungen. Die Eigenschaften der
Rechnungslegung sind allerdings nicht nur funktional abhidngig von den anzuwen-
denden Regeln und den Bedingungen ihrer Entstehung, sondern auch von den Be-
richtsanreizen, die fiir ein rechnungslegendes Unternehmen vorherrschend sind.
Wird auf die (Veranderung der) Berichtsanreize kontrolliert, ldsst sich der Beitrag
der Verdnderung der Staatlichkeit auf das Niveau der Wohlfahrtsproduktion isolie-
ren. Der Literatur folgend werden folgende Indikatoren zur Beurteilung (der Veréan-
derung) des Wohlfahrtsbeitrags der Rechnungslegung als Zeitreihendaten erhoben:

> Zeitnihe der Erfassung ékonomischer Gewinne und Verluste: Die zeitnahe
Berichterstattung fiihrt zu einem schnelleren Transfer von Handlungsrechten
von Managern auf die Adressatengruppen und wirkt insofern wohlfahrtsstei-
gernd (Ball 2001; Ball & Shivakumar 2005; Basu 1997).

>  Ausmapf3 der Bilanzpolitik: Bilanzpolitik erschwert iiblicherweise die Interpreta-
tion von Jahresabschlussinformationen und erhoht insofern Transaktionskosten.
Ein Absinken des Ausmafes von Bilanzpolitik wirkt insofern wohlfahrtsstei-
gernd (Healy u.a. 1999; Wagenhofer & Ewert 2003).

> Entscheidungsniitzlichkeit der vermittelten Informationen: Je relevanter und
verldsslicher die vermittelten Informationen sind, desto entscheidungsniitzlicher
ist die Rechnungslegung. Bei annahmegemill gleich bleibenden Kosten der
Produktion von Rechnungslegungsinformationen wirkt eine hohere Entschei-
dungsniitzlichkeit unter sonst gleichen Bedingungen wohlfahrtssteigernd (Ali &
Hwang 2000; Barth u.a. 2001; Bartov u.a. 2005; Holthausen & Watts 2001;
Hung 2001).

Léandervergleichende Studien zu diesen Mafen liegen im Wesentlichen nur als
Quer-, nicht als Langsschnittanalysen vor, zudem befassen sich nur wenige Studien
explizit mit den Wohlfahrtseffekten der Einfiihrung transnational gesetzter Rech-
nungslegungsregeln. Die bestehenden Studien deuten auf einen wohlfahrtssteigern-
den Effekt hin. Fiir den Lénderfall Deutschland weisen etwa Leuz und Verrecchia
(2000) positive Kapitalmarkteffekte (geringere Bid-ask-Spreads und Preisschwan-
kungen, grofere Handelsvolumina) bei einer freiwilligen Anwendung internationa-
ler Rechnungslegungsstandards nach. Drei aktuellere Studien deuten ebenfalls auf
wohlfahrtssteigernde Effekte hin: In einer landervergleichenden Studie (21 Lénder)
weisen Barth u.a. (2008) nach, dass die Befolgung internationaler Standards zu
weniger Bilanzpolitik, einem zeitndheren Ausweis 0konomischer Verluste sowie
erhohter Wertrelevanz fiihrt. Daske u.a. (2008) finden Evidenz dafiir, dass zumin-
dest in Landern, in denen starke Anreize zu qualitativ hochwertiger Berichterstat-
tung bestehen, die Einfithrung einer Bilanzierungspflicht nach internationalen Stan-
dards positive Effekte auf die Marktliquiditdt hat und zu einem Sinken der Kapital-
kosten fiihrt. Armstrong u.a. (2010) konnen dies im Wesentlichen bestdtigen.
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Problematisch an den bestehenden Studien ist allerdings, dass sie einen sehr
engen Zeitraum nach Einfiihrung der internationalen Standards wahlen und insofern
die eigentlichen Wohlfahrtseffekte der Einfiihrung nur schwer isolieren kdnnen (die
Zeitreihe der Beobachtungen verpflichtend erstellter IFRS-Jahresabschliisse ist
dazu zu kurz). Eine Datenerhebung ab dem Jahr 2010 erlaubt dagegen ein besseres
Bild der tatsdchlichen Wohlfahrtseffekte: Es liegt dann, unter anderem, umfangrei-
cheres Datenmaterial zur Beurteilung der Effekte der IFRS-Anwendungspflicht seit
dem Jahr 2005 fiir die EU-Lénder vor.

Verteilungsverdnderungshypothese

Wenn sich die Eigenschaften der Rechnungslegung verdndern, so wird die verédn-
derte Rechnungslegung die Informationswiinsche einiger Adressaten besser und
anderer Adressaten schlechter befriedigen (Goncharov u.a. 2009 [1]). Es kommt
dann zu einer Umverteilung von Wohlfahrt zwischen den Adressatengruppen der
Rechnungslegung. Entsprechend ist hier auf den Ergebnissen der Untersuchung der
Niveauverdnderungshypothese aufzubauen und es sind verschiedene Anspruchs-
gruppen in den Blick zu nehmen, die Interessen an Informationen iiber die wirt-
schaftliche Lage eines Unternehmens haben. Dabei soll vornehmlich die Frage
geklart werden, ob mit einer moglichen Steigerung des Nutzens von Rechnungsle-
gung fiir Eigenkapitalgeber eine Einschrankung der Niitzlichkeit fiir Fremdkapital-
geber verbunden ist. Tatséchlich legt das Rahmenkonzept der IFRS einen eindeuti-
gen Fokus auf die Entscheidungsniitzlichkeit der vermittelten Informationen fiir
Eigenkapitalgeber. Diese konzeptionelle Ausrichtung ist verhdltnisméBig jung und
wurde erstmals vom Trueblood Committee (1972 vom AICPA eingesetzt) formu-
liert, in dessen Bericht es heif3t: ,,[TThe basic objective of financial statements is to
provide information useful for making financial decisions“ (Staubus 1999). Proble-
matisch ist, dass die Entscheidungsniitzlichkeit mit weiteren Rechnungszwecken in
Konflikt steht (Tinker 1991); so bemerkt Shapiro (1997): ,,[NJo set of financial
stements can ever completely represent all economic features or serve all financial
statement user needs“. Verantwortlich dafiir ist, dass Rechnungslegungsinformatio-
nen Bestandteil verschiedener expliziter und impliziter Vertrdge sind — nicht nur in
solchen zwischen Unternechmen/Managern und Eigenkapitalgebern (Watts &
Zimmerman 1986). Um zu priifen, ob durch die Verdnderung der Eigenschaften der
Rechnungslegung Umverteilungen im Hinblick auf den Nutzen fiir einzelne Adres-
satengruppen stattgefunden haben, erheben wir Finanzierungsstrukturen der Unter-
nehmen und die Kosten fiir Eigen- und Fremdkapital. Sie werden im Zeitablauf auf
Verdnderungen untersucht.

Gefihrdungshypothese

Die bisher existierenden Studien, die auf eine wohlfahrtssteigernde Wirkung der
transnational gesetzten Rechnungslegungsregeln hindeuten, umfassen einen Unter-
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suchungszeitraum mit stabiler wirtschaftlicher Entwicklung. Verschiedene Studien
deuten allerdings auf einen Beitrag der transnational gesetzten Rechnungslegungs-
regeln fiir das Entstehen der Banken- und Finanzkrise der Jahre 2008/2009 hin. So
untersuchen Arnold (2009) und McSweeney (2009), wie die transnationale Orien-
tierung an einem finanzwirtschaftlichen Verstdndnis von Rechnungslegung die
Finanzkrise begiinstigt hat. Plantin u.a. (2008) zeigen, wie die Vereinheitlichung
der Bewertungsregeln zu marktnahen Maflen besonders im Finanzsektor Verwer-
fungen ermoglicht. Dagegen verteidigen Laux und Leuz (2010) die neue Art der
Rechnungslegung. Es muss daher gepriift werden, ob die Wirtschaftssysteme durch
die transnationale Regelsetzung weniger stabil werden, vor allem aber, ob die Ver-
dnderung der Rechnungslegung fiir Unternehmen gegebenenfalls bestandsgefahr-
dend in dem Sinne ist, dass der Kapitalerhaltung weniger stark Rechnung getragen
wird (Zimmermann 2008b [21]) und ein Beitrag zu problematischer Prozyklizitét
geleistet wird, der im Rahmen bestehender Transnationalisierung nicht beseitigt
werden kann (Zimmermann & Schymczyk 2009 [10]).

Reaktionsanalyse

Die Transnationalisierung der Rechnungslegung ist ein Ergebnis der Verdnderung
von Staatlichkeit. Die Diskussion iiber die damit verbundenen Outcomes im Be-
reich der Wohlfahrtsstaatlichkeit legt nahe, dass individuelle und kollektive Akteure
sowohl im Zeitablauf als auch im Vergleich untereinander verschiedenartig betrof-
fen sind. Wesentliche Reaktionen erwarten wir von nationalen Regulierern, von den
betroffenen Unternehmen und ihren Interessenvertretern und vom transnationalen
Regulierer selbst. Wir schlagen vor, die Reaktionen in Form von drei Hypothesen
iiber Dependenz, Auflehnung und Responsivitét zu iiberpriifen.

Dependenzhypothese

In nationalstaatlichen Zusammenhéngen handelnde Akteure, insbesondere aber die
Nationalstaaten selbst, haben Regelungshoheit im Bereich der Rechnungslegung
zugunsten einer transnationalen Organisation, dem International Accounting Stan-
dards Board (IASB), eingebiilt. Da die neue Konstellation eine Folge staatlicher
Selbsttransformation ist, liegt ein Nachvollzichen der transnationalen Regulierung
auch auf nationalstaatlicher Seite zunéchst nahe. Hierzu kdnnen die Regeln nationa-
ler Regulierungsregime an die des transnationalen Regimes angepasst werden. Bei-
spiele hierfiir sind etwa die Aktivitdten des britischen Accounting Standards Board
oder des deutschen Gesetzgebers in Form des Bilanzrechtsmodernisierungsgesetzes
(Zimmermann 2009¢ [23]). Mit einer solchen Abhingigkeit verfestigt sich die neue
Konstellation der Staatlichkeit durch den Abbau spezifischer nationaler Regelun-
gen.

Gleichwohl tragen die Nationalstaaten auch in der Rechnungslegung noch die
Letzt- oder Gewéhrleistungsverantwortung (Werner & Zimmermann 2008 [14]).
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Soweit diese wahrgenommen wird, stellt sich die Frage, wie dies mit der neuen
Konstellation der Staatlichkeit vereinbar ist. Dies duflert sich insbesondere in Kri-
senzeiten, in denen sich auch der Verlust der Eingriffsmdglichkeiten durch die neue
Konstellation offenbart. Eine Riickholung von Standardsetzungsaktivititen (eine
Reetatisierung) ist nicht ohne Weiteres moglich; entsprechende Versuche kdnnen
zu unbeabsichtigten Nebenwirkungen fithren. Neben Druck auf den transnationalen
Standardsetzer ist auch eine Umgehung oder Missachtung der transnationalen Re-
geln denkbar. So ist etwa der deutsche Gesetzgeber mit der Griindung von Auf-
fangbanken (bad banks) der Anwendung transnationaler Regeln fiir die Finanzin-
dustrie ausgewichen (Schifer & Zimmermann 2009). Uber die finanziellen Konse-
quenzen dieser Entscheidung herrscht bislang keine Klarheit. Die Finanzkrise hat
zudem die Grenzen der Regulierung offenbart, die nationale Regulierer beim Riick-
griff auf transnationale Rechnungslegungsregeln gezogen haben (Zimmermann &
Schymczyk 2009 [10]). Auch hier scheint sich der Nationalstaat aus Sorge um die
gesellschaftliche Wohlfahrt Handlungsoptionen jenseits der neuen Konstellation zu
schaffen, etwa in der Formulierung erforderlichen regulatorischen Kapitals, das sich
vom bilanziellen und damit nach transnationalen Regeln gemessenen Eigenkapital
deutlich unterscheidet (Goodhart 2009).

Auflehnungshypothese

Die Untersuchung der Reaktionen der Unternehmen, die die transnational gesetzten
Regeln unmittelbar oder iiber die nationalen Standardsetzer vermittelt anwenden
miissen, baut auf den Ergebnissen zur Dependenzhypothese auf. Mit der Aufleh-
nungshypothese wird gepriift, ob vornehmlich kleinere Unternehmen, aber auch
Unternehmen bestimmter Branchen (vornehmlich dem Finanzsektor) mit dem ge-
wachsenen Umfang und den im Vergleich zu den traditionellen Modellen verdnder-
ten Inhalten der transnationalisierten Regeln unzufrieden sind. Die Griinde fiir die
Unzufriedenheit liegen in der Logik der transnationalen Standards: Sie sind bran-
cheniibergreifend fiir (grofe) kapitalmarktorientierte Unternehmen entwickelt
(Mattli & Biithe 2003). Im Gegensatz zu der bislang weltweit iiblichen branchenbe-
zogenen Rechnungslegung setzt der transnationale Standardsetzer auf ein einheitli-
ches Berichtswesen. Begriindet wird dieses mit den zahlreichen (Kosten-)Vorteilen,
die sich zumindest theoretisch aus einer standardisierten Rechnungslegung fiir die
Jahresabschlussadressaten und -ersteller ergeben. Eine internationale Vergleichbar-
keit von Jahresabschliissen mittels einer einheitlichen accounting language erleich-
tert beispielsweise Unternehmen die weltweite Kapitalaufnahme, was einen positi-
ven Effekt auf die Kapitalkosten haben kann, und Investoren wird die Mdglichkeit
eroffnet, international Anlageentscheidungen zu treffen, ohne dass dabei hdohere
Informationskosten entstehen (Ball 2006; Wagenhofer 2009). Da jedoch die iiber-
kommenen Rechnungslegungsstandards aus der geiibten Branchenpraxis entstanden
sind (Eierle 2005), fiihrt eine Fortentwicklung der general purpose-Standards zu
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einer zunehmenden Entkoppelung zwischen den Bediirfnissen der meisten Unter-
nehmen und den anzuwendenden Regeln. Deutlich beobachtbar muss eine Entkop-
pelung daher in Branchen mit spezifischen Rechnungslegungserfordernissen wie
Banken und Versicherungen sowie bei kleinen und mittelsténdischen Unternehmen
sein. Thnen stehen unterschiedliche Moglichkeiten zur Verfiigung, ihre Auflehnung
zu artikulieren.

Kleinen und mittelsténdischen Unternehmen steht zunichst die Alternative der
Abwanderung (Exit) zur Verfiigung. Sie kann sich zunichst durch eine Verlagerung
des Standorts wie auch einen Wechsel der Rechtsform oder der Unterlassung eines
Borsengangs duflern. Dieses Verhalten bildet eine Standardannahme der géngigen
Wettbewerbsmodelle um Standorte oder Rechtsordnungen (Heine 2003; Heine &
Kerber 2002; Romano 1993). Mit dem globalen Fortschreiten der Transnationalisie-
rung sind jedoch Standortverlagerungen und mit wachsenden Finanzierungsbediirf-
nissen auch Rechtsformwechseln enge Grenzen gesetzt; denn der Geltung transna-
tionaler Regeln ist auf diese Weise kaum zu entkommen. Moglichkeiten, aus dem
transnationalen Regulierungsregime auszubrechen, bieten sich jedoch durch unter-
schiedliche Finanzierungsoptionen. Unternehmen konnen ausschlieBlich gering
regulierte Kapitalmérkte nutzen, auf denen die transnationalisierte Rechnungsle-
gung nicht wirkt (Hammermeister & Werner 2010 [34]). Beispiele solcher Markte
sind etwa der Alternative Investment Market in London oder der Freiverkehr in
Deutschland (Zimmermann u.a. 2008 [12]; Abée 2010 [41]). Sie konnen sich auch
vollstidndig von organisierten Kapitalmérkten zuriickziehen (going private).

Weniger mobilen klein- und mittelstdndischen Unternehmen sowie Unterneh-
men der Finanzdienstleistungsbranche steht wegen ihrer Grofe die Alternative einer
Abwanderung nicht zur Verfligung. Sie miissen ihre Auflehnung in Form von Ein-
mischung und Widerspruch organisieren (Voice). Denkbar sind dabei national arti-
kulierte Forderungen nach spezifischen Branchenregeln oder Eingaben beim trans-
nationalen Standardsetzer. Denkbar sind hier Aktivititen einzelner Unternehmen
beim Standardsetzer im Rahmen der Erstellungsprozesse, aber auch Stellungnah-
men durch Interessenvertreter auf nationaler und internationaler Ebene in Form des
Lobbying (Chung 1999; Georgiou 2004).

Responsivititshypothese

Die neue Konstellation der Staatlichkeit hat mit einem transnationalen Regelsetzer
eine weitgehend unabhingige Institution geschaffen, die ein Eigeninteresse an ih-
rem Fortbestand hat. Es entsteht insofern ein systemstabilisierender Akteur, der auf
die Bediirfnisse der nationalen Regulierer als auch der regulierten Unternehmen
reagieren kann. Die Responsivitdt des transnationalen Standardsetzers ist damit
gleichzeitig eine MessgroBe fiir die Stabilitdt der neuen Konstellation. Denn ein
Nachgeben des Standardsetzers — erfassbar durch ein Abweichen von geplanten
Standards oder durch das Zulassen von Wahlrechten — zeigt die wahrgenommenen
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Schwichen auf. Nach der Responsivititshypothese reagiert das IASB auf vorgetra-
gene Kritik und passt Rechnungslegungsstandards beziehungsweise due processes
an, um seine Existenz und Unabhéngigkeit zu verteidigen.

Deutlich sichtbar war die Responsivitit etwa im Verlauf der Finanzmarktkrise.
Insbesondere die Rechnungslegungsstandards fiir Finanzinstrumente (IAS 39) wa-
ren in die Kritik geraten. Da der US-amerikanische Standardsetzer bereits neue und
flexible Regeln fiir US-Banken geschaffen hatte, verlangte die EU nach einer ziigi-
gen Anpassung der fiir Europa geltenden Regeln, um Wettbewerbsnachteile fiir
hiesige Kreditinstitute zu vermeiden (Européische Kommission 2008; IASB 2008).
Innerhalb kiirzester Frist kam es zu einer Verdnderung der entsprechenden Stan-
dards durch das IASB. Gleichwohl ist die Responsivitit nicht unproblematisch,
denn das IASB will Regeln schaffen, die dem Wohl aller Betroffenen dienen (Perry
& Nolke 2006). Wenn Responsivitét als Ergebnis von Lobbyismus oder als Begiins-
tigung bestimmter Lander oder Landergruppen wahrgenommen wird, diirfte dies zu
einer bestandsgefidhrdenden Erosion von Legitimitét fithren.

Zusammenfiihren zur Gesamtschau

Mit Abschluss der dritten Forderphase wird eine Monographie vorgelegt, die den
Gesamtbefund der neuen Konstellation von Staatlichkeit, ihre Entstehung aus evo-
lutions6konomischer Sicht sowie vor allem deren Auswirkungen auf Wohlfahrt und
die Reaktionen der Regulatoren integrativ darstellt. Erwartet wird eine Zuspitzung
der Ergebnisse in der dritten Phase in folgenden Thesen:

(1) Die neue Form der Staatlichkeit hat in der Rechnungslegung zumindest in Zei-
ten stabiler wirtschaftlicher Entwicklung zu positiven Wohlfahrtseffekten ge-
fiihrt.

(2) Ergebnisse zur Wohlfahrtswirkung in Krisenzeiten sind weniger eindeutig. In
Krisen wird gerade die Umverteilung von Wohlfahrt zwischen den Adressaten-
gruppen deutlich wahrgenommen.

(3) Nationalstaaten reagieren auf die wahrgenommen Defizite, und sie tun dies teils
mit Reetatisierung. Diese Versuche, die Steuerung der Wohlfahrtsproduktion
wieder verstirkt zu iibernehmen, laufen aber im Wesentlichen ins Leere, weil
die verdnderte Konstellation der Staatlichkeit die Nationalstaaten wirksam da-
bei beschnitten hat, solche Eingriffe vorzunehmen.

(4) Die transnationalen Standardsetzer selbst versuchen, auf die regulatorischen
Wiinsche zu reagieren, was vornehmlich geschieht, um die eigene Unabhéngig-
keit zu sichern, aber im Ergebnis den Nationalstaaten hilft, ihre verbleibende
Gewihrleistungsverantwortung wahrzunehmen und die neue Konstellation sta-
bilisiert.

(5) Eftekte der Neuverteilung von Wohlfahrt summieren sich in Abhéngigkeit von
den vermittelnden institutionellen Arrangements auf Staatenebene auf. Beson-
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ders betroffen von den Verdnderungen der Staatlichkeit sind Lander mit (vor-
mals) ,koordiniertem Kapitalismus®.

3.4.2 Untersuchungsmethoden
Fallauswahl

Die Untersuchung der genannten Hypothesen erfolgt mit unterschiedlich groBen
Stichproben, was vornehmlich auf methodische Fragen zuriickzufiihren ist. Fiir die
quantitativ-empirischen Untersuchungen der Outcomes wird auf Bilanz- und Kapi-
talmarktdaten von Unternehmen aus allen OECD-Léandern zuriickgegriffen. Die fiir
die Untersuchung relevanten Daten konnen im Wesentlichen aus bestehenden Da-
tenbanken entnommen werden. Bilanzdaten fiir gelistete Unternehmen sind iiber
Worldscope ab 1981 zugénglich, Marktdaten ebenfalls ab diesem Zeitpunkt iiber
Datastream. Fiir die nationalen Kontextfaktoren und die wandelinduzierenden Va-
riablen miussen teils von uns Daten erhoben werden, teils kann aber auch auf die
einschldgigen Datenbanken insbesondere der Weltbank (z.B. WDI Online) und des
IWF zuriickgegriffen werden, zu denen der Antragsteller Zugang hat.

Fiir die qualitativen Fallstudien, die vornehmlich fiir die Reaktionsanalyse zur
Anwendung kommen, wird, soweit Landerfille bearbeitet werden, auf die sechs
Lander aus der zweiten Antragsphase zuriickgegriffen: Deutschland, Frankreich,
Grofbritannien, Japan, Kanada und die Vereinigten Staaten. Die Logik dieser Fall-
auswahl besteht darin, dass fiir die Rechnungslegungsregulierung die institutionelle
Verortung des nationalen Wirtschaftssystems, aber auch die Mitgliedschaft in der
EU betrachtet werden muss (Alexander & Nobes 2007; Zimmermann u.a. 2008
[12]). Wird, den varieties of capitalism folgend, hinsichtlich des Wirtschaftssystem-
typs zwischen liberalen und koordinierten Marktwirtschaften unterschieden (Hall &
Soskice 2001), ergibt sich eine in Tabelle 1 dargestellte 2x2-Matrix, die durch die
genannten Landerfille vollstidndig gefiillt werden kann.

Tabelle 1: Systematik der Fallauswahl

X Mitgliedschaft in EU
Perspektive Typ
ja nein
Liberale
Institutionelle Marktwirtschaft vk A US
Verordnung .
KooArdlr‘nerter DE, FR P
Kapitalismus

Untersuchungszeitraum

Der Untersuchungszeitraum fiir die genannten Hypothesen umfasst die Jahre von
1980 bis 2010. Dieser Zeitraum lésst sich in drei Phasen unterteilen: 1980 bis 1995
besteht noch weitgehend die traditionelle Konstellation von Staatlichkeit; die Erhe-



Staatlichkeit im Wandel 747 Fortsetzungsantrag
Bereich C: Wohlfahrt Teilprojekt C6 (Zimmermann)

bung von Daten fiir diesen Zeitraum ist erforderlich, um die durch die neue Form
der Staatlichkeit induzierten Verdnderungen im Kontrast darstellen zu kénnen. Das
Jahrzehnt von 1995 bis 2005 kann als die Transformationsphase bezeichnet werden,
in der es zu den signifikantesten Verdnderungen der Rechnungslegungsmodelle
gekommen ist. Teils sind diese Jahre schon durch Verdnderungen, teils aber auch
durch die iberkommenen Regulierungsmodelle geprégt. Die fiir die dritte Antrags-
phase entscheidende Evaluationsphase reicht von 2005 bis 2010 und je nach Daten-
verfiigbarkeit auch iiber diesen Zeitraum hinaus. In diesen Jahren lassen sich die
Ergebnisse der Verdnderungsprozesse, also die Outcomes und Reaktionen, untersu-
chen.

Methodische Vorgehensweise

Bei der Outcome-Analyse werden vornehmlich empirisch-quantitative Verfahren
genutzt, insbesondere Korrelations- und Regressionsanalysen, wahrend im Bereich
der Reaktions-Analyse vornehmlich Fallstudien zum Einsatz kommen. Im Folgen-
den wird die methodische Vorgehensweise fiir die Priifung der benannten Hypothe-
sen skizziert.

Outcome-Analyse

Niveauverdinderungshypothese

Zur Untersuchung der Niveauverdnderungshypothese ist insbesondere die Berech-
nung von Qualititsmafen der Rechnungslegung erforderlich. Betrachtet werden (a)
die Zeitndhe der Erfassung 6konomischer Gewinne und Verluste, (b) das Ausmal
der Bilanzpolitik sowie (c) die Wertrelevanz von Jahresabschliissen (jeweils im
Léangsschnitt iiber den Untersuchungszeitraum). Diese MaBle sind in der empiri-
schen Rechnungswesenforschung akzeptiert, wurden bislang aber nicht fiir lander-
vergleichende Zeitreihenanalysen eingesetzt, sodass das Teilprojekt hier einen ori-
gindren Beitrag leisten wird. Im Folgenden soll kurz beschrieben werden, was unter
den Qualitdtsmallen zu verstehen ist:

(a) Zeitnihe der Erfassung 6konomischer Gewinne und Verluste: Kapitalmarkttaug-
lich sind Rechnungslegungsregeln dann, wenn sie dkonomische Gewinne und dko-
nomische Verluste asymmetrisch erfassen (Beaver & Ryan 2005). Eine bedingt
vorsichtige Rechnungslegung dient aus dieser Perspektive dem SchlieBen effizien-
ter Vertrdge, weil Agenturkosten gesenkt werden konnen, die im Zusammenhang
vornehmlich mit der Fremdkapitalaufnahme sowie der Motivation des Manage-
ments stehen. Das Grundmodell von Basu (1997) ist inzwischen fiir private Unter-
nehmen (Ball & Shivakumar 2005) und transitorische Effekte (Gassen u.a. 2006)
erweitert und kann daher auch im Langsschnittvergleich fiir verschiedenartige Un-
ternehmen und Lander unter Beriicksichtigung von Anpassungsphéinomenen ange-
wendet werden.
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(b) Messung von Bilanzpolitik: Obwohl in der Literatur auch auf eine positive Rolle
bestimmter Bilanzpolitiken bei der Kommunikation mit dem Kapitalmarkt verwie-
sen wird (McLeay 2005; Sankar & Subramanyam 2001), kann im Durchschnitt
davon ausgegangen werden, dass ein erhebliches Maf3 an Bilanzpolitik die Aussa-
gekraft der Rechnungslegung beeintrachtigt. Dies ist insbesondere dann der Fall,
wenn der Markt die Bilanzpolitik nicht ,,durchschauen® kann.

Das Teilprojekt untersucht, ob es durch Veranderung der Regelsetzungsprozes-
se und Regeln zu einer Verminderung oder Erhdhung problematischer Spielarten
der Bilanzpolitik gekommen ist. Dies erginzt die bisherige Forschung, die das Vor-
kommen von Bilanzpolitik vornehmlich iiber Berichtsanreize erklart, aber wenig
iiber den Einfluss der Regeln und das Zusammenspiel von Regeln und Anreizen
weill. Bilanzpolitik wird gemessen als (1) AusmaB der Gldittung operativer Gewin-
ne, (2) Korrelation der Verdnderungen schwebender Posten und Cashflows, (3) die
betragsmdfSige Hohe der schwebenden Posten, (4) die Vermeidung des Ausweises
kleiner Verluste und schlielich (5) die Hohe der abnormalen schwebenden Posten.
Goncharov u.a. (2009 [1]) diskutieren die Malie und die fiir ihre Berechnung vorzu-
nehmenden Skalierungen im Detail.

(c) Messung von Wertrelevanz: Die Analyse der Wertrelevanz folgt direkt aus der
Zielsetzung der internationalen Rechnungslegungsregeln, denn ihre Anwendung
soll Informationen erzeugen, die vornehmlich den Investoren beim Treffen ihrer
wirtschaftlichen Entscheidungen dienlich sind (Collins 1989). Wenn Investoren ihre
Entscheidung tatsdchlich auf Rechnungslegungsinformationen stiitzen, sollte sich
nach Verdffentlichung dieser Information eine messbare Marktreaktion einstellen
(Easton u.a. 1992). In der Wertrelevanzforschung wird deshalb betont, dass es eine
wiinschenswerte Eigenschaft von (kapitalmarktorientierter) Rechnungslegung ist,
wenn hohe Wertrelevanz vorliegt, denn nur dann ist sie fiir den Markt bzw. die
Investoren niitzlich (Barth u.a. 2001). Das Teilprojekt untersucht, ob sich die Wert-
relevanz der Rechnungslegung im Zeitablauf — und insbesondere nach Einfiihrung
der internationalen Regeln — gewandelt hat und ob, iiber Lander hinweg, ein Kon-
vergenzprozess zu beobachten ist. Dies ergidnzt die bisherigen, auf Quer-
schnittsanalysen beschrankten Forschungsarbeiten.

Verteilungsverdnderungshypothese

Um zu priifen, ob Wohlfahrtsumverteilungen zwischen den Adressatengruppen
stattgefunden haben, werden Finanzierungsstrukturen der Unternehmen und die
Kosten fiir Eigen- und Fremdkapital untersucht. Die Eigenkapitalkosten eines Un-
ternehmens konnen ex ante mit Hilfe von aktuellen Aktienkursen und erwartetem
Gewinn pro Aktie approximiert werden (Hail & Leuz 2006). In der Literatur wer-
den dafiir Modelle vorgeschlagen, die zum einen auf das Residualgewinnmodell
abstellen (Claus & Thomas 2001; Gebhardt u.a. 2001) und zum anderen auf das
Dividendendiskontierungsmodell (Easton 2004; Ohlson & Juettner-Nauroth 2005).
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Die Fremdkapitalkosten eines Unternehmens bestimmen sich unter anderem aus
dem aktuellen Marktzins, der spezifischen Kreditart, des Ratings des Kreditneh-
mers, der Kreditlaufzeit und den Kreditsicherheiten. Sollen die Fremdkapitalkosten
fiir ein einzelnes Unternehmen geschétzt werden, konnen sowohl das unterneh-
mensspezifische Rating als auch die Differenz zwischen der unternehmensspezifi-
schen Anleiherendite und der Rendite fiir Staatsanleihen betrachtet werden (Ahmed
u.a. 2002; Francis u.a. 2005).

Die Messung der Finanzierungsstruktur erfolgt iiber verschiedene (Bilanz-)
Kennzahlen. Die gebrauchlichsten Kennzahlen sind die Eigenkapitalquote (Ver-
haltnis von Eigenkapital zu Bilanzsumme), der statische Verschuldungsgrad I (Le-
verage Ratio, Verhidltnis von Fremdkapital zu Eigenkapital) sowie der Anspan-
nungsgrad I (Debt Ratio, Verhéltnis von Fremdkapital zu Bilanzsumme). Da das
Fremdkapital den eigenkapitaldhnlichen Posten Pensionsriickstellungen enthélt,
wird hdufig auch der Finanzierungskoeftizient verwendet (Bald 2000). Dieser ord-
net die Pensionsriickstellungen dem Eigenkapital zu und setzt diesen Posten mit
dem Fremdkapital ohne Pensionsriickstellungen ins Verhéltnis.

Im Teilprojekt sollen iiber die bestehende Literatur hinaus die verschiedenen
Gro6Ben als Zeitreihendaten berechnet werden und es soll, unter Kontrolle institutio-
neller Gegebenheiten, gepriift werden, ob die verdnderte Konstellation von Staat-
lichkeit einen Einfluss auf diese hat. Verschiebungen in den Finanzierungsstruktu-
ren und relativen Kapitalkosten deuten auf Wohlfahrtsverteilungseffekte zwischen
den Anspruchsgruppen hin.

Gefihrdungshypothese

Im Rahmen der Gefahrdungshypothese soll zunéchst gepriift werden, ob die Wirt-
schaftssysteme durch die transnationale Regelsetzung weniger stabil werden, was
nachteilige Folgen fiir die Wohlfahrt nach sich ziehen wiirde. Ferner wird unter-
sucht, ob die Verdnderung der Rechnungslegung fiir Unternehmen gegebenenfalls
bestandsgefahrdend in dem Sinne ist, dass der Kapitalerhaltung zu wenig Beach-
tung geschenkt wird.

Ausgangspunkt ist die Beobachtung, dass ein Ubergang auf die Regeln der in-
ternationalen Rechnungslegung (IFRS) zu einer Aufldsung stiller Reserven fiihrt
und damit die sichtbare Ausstattung der Unternehmen mit Eigenkapital zunéchst
erhoht (Boyer 2007; Zimmermann & Schymczyk 2009 [10]). Ahnliche, wenn auch
nicht identische Effekte ergeben sich etwa durch die Anwendung der neuen deut-
schen Bilanzierungsregeln, die durch das Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz an die
IFRS angepasst wurden (Zimmermann 2009¢ [23]). Gleichzeitig bergen die interna-
tionalen Rechnungslegungsregeln die Gefahr, die Volatilitdt von Ergebnissen und
damit auch die Volatilitit der Kapitalausstattung zu erhdhen (Volmer 2008 [29]).
Der Stabilitét schaffende Puffer des Sicherheitskapitals in Form von Eigenkapital —
auch in Form stiller Reserven — wird dadurch verringert, sodass das Potenzial, Ver-
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luste aus dem operativen Geschift tragen zu kdnnen, gerade in Abschwungphasen
abnimmt. Damit erhoht sich das Risiko der systemisch verstirkten Krisen. Im Teil-
projekt sollen die verschiedenen Mafgroen der Eigenkapitalausstattung als Zeit-
reihendaten berechnet werden. Von besonderer Bedeutung sind dabei die Streugro-
Ben, kontrolliert auf die AuBlenfinanzierung. Unter Beriicksichtigung institutioneller
Gegebenheiten kdnnen damit die Auswirkungen der transnationalen Rechnungsle-
gung gepriift werden. Geringere oder volatilere Eigenkapitalausstattungen deuten
dabei auf stabilititsmindernde Effekte der neuen Konstellation hin.

Die Untersuchungen sollen getrennt fiir Industrie- und Dienstleistungsunter-
nehmen sowie fiir die Finanzindustrie erfolgen. Letztere hat branchentypische Ent-
stehungsmechanismen fiir Bilanzpositionen, die mit den typischen MaB3gr6en nicht
zureichend erfasst werden konnen (Farny 1992). Eine Fallstudienbetrachtung fiir
Lander mit hoher Bankenkonzentration aus dem Sample ergidnzt die quantitative
Betrachtung.

Reaktions-Analyse

Zur Untersuchung der Reaktionen auf die Outcomes des Wandels werden vornehm-
lich qualitative Fallstudien genutzt (vgl. zur Methodik King u.a. 1994). Soweit
vergleichend gearbeitet wird, beziehen sich die Untersuchungen auf die in Tabelle 1
dargestellten Landerfille.

Dependenzhypothese

Aufbauend auf den Ergebnissen der zweiten Antragsphase wird der inhaltliche
Anpassungsprozess von Rechnungslegungsregeln nachgezeichnet und die Frage
untersucht, ob und wann sich nationale Regulierer inhaltlich von dem durch den
transnationalen Regelsetzer gezeichneten Pfad absetzen. Die Dependenzhypothese
besagt, dass sich nationale Regulierer in Krisenzeiten eher von der neuen Form der
Staatlichkeit distanzieren, wihrend sie in stabilen Zeiten dazu keine Veranlassung
haben; der Grad der Ubereinstimmung ist damit nach der Dependenzhypothese von
der wirtschaftlichen Entwicklung abhéngig. Die Absetzung kann rein verbal erfol-
gen, aber tempordr auch zu inhaltlichen Abweichungen von den transnational ge-
setzten Regeln fiihren.

Zur Analyse der Hypothese kommt die Auswertung beziehungsweise das Er-
stellen synoptischer Darstellungen iiber die nationalspezifischen Regelungsinhalte
in Frage, wie sie in einschldgig vergleichenden Textbiichern zu finden sind (Hayn
& Waldersee 2008). Im Teilprojekt werden diese dann mit der wirtschaftlichen
Entwicklung im Zeitablauf kontrastiert.

In stabilen wirtschaftlichen Phasen stehen eher die effiziente Wahrnehmung der
Organisations- und Leistungsverantwortung im Mittelpunkt des regulatorischen
Interesses (Zimmermann 2008a [13], Hammermeister & Zimmermann 2010b [42]).
Die Gewibhrleistungsverantwortung erhélt dagegen in Krisenzeiten eine besondere
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Bedeutung (Genschel & Zangl 2007). Fiir die betrachteten Lénder wird daher dar-
gestellt, welche konkreten Eingriffsformen zur Wahrnehmung der Gewihrleis-
tungsverantwortung in der Finanz- und Wirtschaftskrise beobachtbar waren und
welche Folgen sich daraus ergeben. Hierbei wird zu beleuchten sein, welche Ein-
griffsspielriume den jeweiligen nationalen Standardsetzern verblieben waren und
ob und in welcher Form transnationale Regelungen durch die Nationalstaaten um-
gangen oder nicht beachtet worden sind. Ein zentraler Bestandteil der Analyse soll
der Umgang mit dem Finanzsektor sein. Hier hat sich etwa Deutschland bei der
Rechnungslegung fiir Abwicklungsbanken von transnationalen Regeln bewusst
abgewendet (Gesetz zur Fortentwicklung der Finanzmarktstabilisierung vom 17.
Juli 2009).

Auflehnungshypothese

Eine mogliche Abwanderung von Unternehmen kann durch die Anzahl grenziiber-
schreitender Umgriindungen gemessen werden. Vergleichbare Untersuchungen
liegen unter anderem von Dodd und Leftwich (1980) und Cumming und Maclntosh
(2000) vor. Bei der Analyse der Finanzierungsoptionen sind verdffentlichte Bilan-
zen im Hinblick auf Eigen-, Fremdkapital- und Bankenfinanzierung zu untersuchen.
Hierbei kann auf bestehende Datenbanken zuriickgegriffen werden. Ergénzend
sollen die wichtigsten nicht organisierten Kapitalmérkte in den betrachteten Lén-
dern untersucht werden. Im Zeitablauf sind dabei die Finanzierungsvolumina und
die Griinde der Finanzierungsentscheidungen zu untersuchen. Methodisch werden
wir hierbei vor allem Probit-Regressionen schitzen (Hammermeister & Werner
2010 [34]). Vorarbeiten zur ersten Frage wurden zudem von Abée (2010 [41]) ge-
leistet.

Fir Einmischung und Widerspruch sind zum einen institutionelle Verfahrens-
abldufe des transnationalen Standardsetzers wichtig. Dort erfolgende Eingaben
werden bei der Priifung der Responsitivititshypothese erfasst. Zum anderen artiku-
lieren sich Einmischung und Widerspruch auf der jeweiligen nationalen Ebene.
Hier sollen mit Branchenvertretern der besonders betroffenen Wirtschaftszweige
(Banken, Versicherungen) Experteninterviews gefiihrt werden, wie und in welcher
Form sie Lobbying-Aktivititen entfaltet haben, um sich gegen Verdnderungen der
Rechnungslegung zu wappnen oder diese sogar abzuwenden. Der Antragsteller hat
unter anderem im Rahmen seiner Téatigkeiten in der Bundesanstalt fiir Finanzdienst-
leistungsaufsicht und im Deutschen Standardisierungsrat Zugang zu den entspre-
chenden Entscheidungstrigern.

Responsivititshypothese

Beobachtbare Reaktionen des IASB folgen auf Kritik an Diskussionspapieren und
Standardentwiirfen, die der Offentlichkeit regelhaft zur Kommentierung bereitge-
stellt werden (Luthardt & Zimmermann 2009 [2]). Auch wenn ein im Vorfeld er-
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folgendes Lobbying ausgeblendet bleibt (Lindahl 1987; Sutton 1984), kann die
Responsivitdt zunidchst mit Inhalts- und Korrelationsanalysen gemessen werden
(Kwok & Sharp 2005; McLeay u.a. 2000). Als kontrastierende Fallstudien, die als
Inhalts- und Korrelationsanalysen bearbeitet werden konnen, bieten sich dabei zwei
wichtige Projekte des IASB aus dem Untersuchungszeitraum an: fiir die Transfor-
mationsphase von 1995 bis 2005 die Konzernrechnungslegung (IFRS 3) und fiir die
neue Konstellation die Pensionsbilanzierung (IAS 19). Beide Projekte haben erheb-
liche Auswirkungen auf das Bilanzbild der Anwender transnationaler Regeln und
werden seit langerem von der Arbeitsgruppe des Antragstellers auch in Dissertati-
onsprojekten verfolgt (etwa Meier 2009; Schilling 2008).

Die Finanzmarktkrise und die Responsivitit des IASB sollen in einer gesonder-
ten Fallstudie untersucht werden. Auf Basis von Experteninterviews mit nationalen
Regelsetzern, Mitgliedern des Europdischen Konsultationsgremiums zur Rech-
nungslegung (EFRAG), Rechnungslegungsexperten (Analysten und Wirtschaftsprii-
fern) sowie Mitarbeitern des IASB (hier seiner technischen Mitarbeiter) sollen die
Wettbewerbsnachteile fiir europdische Banken sowie die Interventionen, die zu
einer Anderung des IAS 39 gefiihrt haben, nachgezeichnet werden. Insbesondere
soll der Frage nachgegangen werden, warum die Wohlfahrt nicht mit Hilfe der
bestehenden Regeln zu sichern war. Diese Fallstudie soll sich auf zwei europdische
Léander, und zwar Deutschland und GroBbritannien beziehen.

3.4.3  Arbeitsprogramm und Zeitplan
Arbeitsschritte

1. Arbeitspaket: Quantitative Branchenanalyse

Im ersten Arbeitspaket wird zundchst fiir die kapitalmarktorientierten Unternehmen
OECD-weit gepriift, in welcher Form sich Indikatoren der Rechnungslegungsquali-
tét (hierzu etwa Goncharov u.a. 2009 [1]) verindert haben. Die Uberlegungen wer-
den dann auf die nicht-kapitalmarktorientierten Unternehmen ausgeweitet. Hieraus
ergeben sich erste Hinweise auf differenzierte Wirkungen der Transnationalisie-
rung. Als Ergebnis entsteht zundchst ein Lidnder und Entwicklungsphasen (alte
Konstellation, Transformationsphase, neue Konstellation) vergleichender Aufsatz,
der die Unternehmensebene als Untersuchungsgegenstand hat und der die Ergebnis-
se aus der Priifung der Niveauhypothese zusammenfasst.

In einem néchsten Schritt wird die Differenzierung zwischen Eigen- und
Fremdkapitalgebern eingefiihrt, um die Verteilungshypothese zu testen. Wéhrend
fiir die beiden ersten Schritte vor allem StromgréBen auszuwerten waren (Gewinne,
Verluste, Zahlungsstrome bzw. Cashflows), sind nun Bilanzdaten als Bestandsgro-
Ben heranzuziehen, weil diese unterschiedliche Eigentiimerstrukturen abbilden.
Ebenso Lénder und Entwicklungsphasen vergleichend werden hier Indikatoren
entwickelt, die messen, ob sich — begiinstigt durch die neue Konstellation — eine
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Umverteilung zwischen Anspruchsgruppen ergeben hat. Hierzu werden sowohl
(Opportunitéts-) Kosten der Eigen- und Fremdfinanzierung sowie die Ergebnisse
von Finanzierungsentscheidungen miteinander verglichen.

Die Stabilitdt des wirtschaftlichen Systems wird groBzahlig durch eine Analyse
der Eigenkapitalausstattung erfasst. Daher sind in diesem Arbeitspaket auch die
Schwankungen der Bestandsgroen, sofern sie durch die betrachteten Stromgrofen
ausgelost worden sind, zu analysieren. Hierbei geht es insbesondere um das Ver-
lustverrechnungspotenzial und seine Schwankungen. Es ist zu erwarten, dass im
Lénder- und Zeitvergleich eine unterschiedliche systemische Stabilitit entsteht.

Die Ergebnisse, die aus der Priifung von Verteilungs- und Gefédhrdungshypo-
these entstehen, werden in einem Aufsatz zusammengefasst.

2. Arbeitspaket: Staatliche Reaktionen in nationalen Wirtschafisrdumen

Das zweite Arbeitspaket untersucht, wie sich die gednderten Outcomes in Reaktio-
nen niederschlagen. Auf die Ergebnisse des ersten Arbeitspakets aufbauend, wird
zundchst herausgearbeitet, in welchem Umfang sich die nationalen Regulierer an
den durch den transnationalen Standardsetzer vorgezeichneten Pfad angepasst ha-
ben. Damit kann fiir die zu untersuchenden Linderfille ermittelt werden, in wel-
chem AusmaR ihre eigenstindige Regulierung angepasst wurde und mit welcher
Geschwindigkeit Konvergenz eingetreten ist (zu den Formen und Messungen von
Konvergenz vgl. z.B. Werner 2008 [11]). Hierbei handelt es sich um Vorarbeiten
zur Abschlussmonographie.

3. Arbeitspaket: Unternehmerische Reaktionen

Das dritte Arbeitspaket erfasst die Reaktionen der Unternehmen auf die neue Form
der Rechnungslegung. Untersucht wird hier, ob und in welcher Form Unternehmen
abwandern und sich Finanzierungsalternativen suchen. So kdnnen sie sich grund-
sdtzlich zwischen hierarchisch und marktlich organisierten Formen der Aufenfi-
nanzierung entscheiden, und bei den marktlichen Formen dariiber hinaus ein Regu-
lierungsniveau fiir die Rechnungslegung wéhlen. Eine im ersten Arbeitspaket
(Quantitative Branchenanalyse) ermittelte Umverteilung kann dann eine Erklarung
fiir das Entscheidungsverhalten von Unternehmen bieten und gibt Hinweise auf die
Akzeptanz der neuen Konstellation beziehungsweise auf die Giiltigkeit der Aufleh-
nungshypothese. Als Ergebnis soll hier ein Aufsatz entstehen.

4. Arbeitspaket: Wohlfahrtswirkungen und Reaktionen in der Finanzindustrie

Die Analyse der Finanzmérkte erfordert aus methodischen und inhaltlichen Griin-
den ein eigenstindiges Arbeitspaket, das die Arbeitspakete eins (Quantitative Bran-
chenanalyse) und zwei (Staatliche Reaktionen) fiir die Finanzindustrie spiegelt.
Zunéchst einmal sind die Fallzahlen fiir Banken und Versicherungen in vielen Lan-
dern klein, so dass Fallstudien anstelle 6konometrischer Untersuchungen einzuset-
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zen sind. Dann ergeben sich fiir die regulierten Industrien andere nationalstaatliche
Handlungsoptionen. Schlielich steht Banken und Versicherungen eine geringere
Auswahl an Auflehnungsformen zur Verfiigung. Zeitlich kann das vierte Arbeitspa-
ket parallel zu Arbeitspaket zwei (Staatliche Reaktionen) und drei (Unternehmeri-
sche Reaktionen) umgesetzt werden. Angestrebt wird die Erstellung eines Aufsat-
zes.

5. Arbeitspaket: Responsivitdt des transnationalen Standardsetzers

Das Verhalten des transnationalen Standardsetzers zu den Reaktionen der nationa-
len Regulierer und Unternehmen ist Gegenstand des fiinften Arbeitspakets. Hier
sind zunachst fiir wesentliche Industrie- und Finanzmarktprobleme (IAS 19, IFRS 3
und IAS 39) die AuBerungen, Kommentare und Reaktionen der betroffenen Unter-
nehmen im Rahmen des due process zu erfassen und in einer Fallstudie zu be-
schreiben. Die Daten werden dann fiir eine 6konometrische Studie genutzt, in der
gepriift werden soll, ob der Standardsetzer fiir die Bediirfnisse unterschiedlicher
Anspruchsgruppen unterschiedlich offen ist.

6. Arbeitspaket: Zusammenfassung der einzelnen Elemente zu einer geschlossenen
Gesamtschau in Form einer Teilprojektabschlussmonographie

Die Ergebnisse zu den Hypothesen zu Outcomes und Reaktionen werden in einem
abschlieBenden Ergebnisbericht, der auch die zentralen Erkenntnisse der ersten
beiden Forschungsphasen beleuchtet, konsolidiert. Im Ergebnis entsteht eine umfas-
sende Wiirdigung der Verdnderung von Staatlichkeit am Fallbeispiel Rechnungsle-
gungsregulierung, die in der Literatur bislang noch fehlt. Gerade die Analyse mog-
licher Interessensdivergenzen und -kollisionen in Folge des Staatswandels liefert
wichtige Erkenntnisse im Hinblick auf die Stabilitit der verdnderten Konstellation
von Staatlichkeit, die fiir den gesamten Sfb von Bedeutung sein diirften.



Staatlichkeit im Wandel 755 Fortsetzungsantrag
Bereich C: Wohlfahrt Teilprojekt C6 (Zimmermann)

Zeitplan
Tabelle 2: Arbeitspakete im Teilprojekt

Arbeitsschritte 2011 2012 2013 2014

Quantitative Branchenanalyse (AP 1)

Staatliche Reaktionen (AP 2)

Unternehmerische Reaktionen (AP 3)

Wohlfahrtswirkungen und Reaktionen in der Finanzin-
dustrie (AP 4)

Responsivititsanalyse (AP 5)

Zusammenfassung der Elemente und Erstellen der
Abschlussmonographie (AP 6)

3.5  Stellung innerhalb des Programms
des Sonderforschungsbereichs

Stellung zu anderen Siulen und Teilprojekten

Das vorgeschlagene Teilprojekt beschéftigt sich mit der Transnationalisierung der
Rechnungslegung seit 1980. Unter anderem ist hierbei zu kldren, ob die verédnderten
Konfigurationen von Staatlichkeit in der Regelsetzung und -durchsetzung einen
Einfluss auf die Bereitstellung des normativen Guts Wohlfahrt auf Kapitalmérkten
hatten. In der dritten Projektphase soll daher einerseits gepriift werden, ob mit der
Einfiihrung transnationaler Rechnungslegungsregeln eine Erhohung bzw. Umvertei-
lung von Wohlfahrt einher ging (Analyse der Outcomes). Andererseits ist geplant,
die Reaktionen wesentlicher Akteursgruppen zu untersuchen. Hierzu z#hlt unter
anderem die Analyse, ob und inwieweit Unternehmen Widerspruch zur Anwendung
neuen Offenlegungsregeln geduBert haben oder im Extremfall abgewandert sind.
Auch soll untersucht werden, in welchem Spannungsverhéltnis die Kompetenzen
transnationaler und nationalstaatlicher Regulierer stehen, vor allem bei der Reaktion
auf die Finanzmarktkrise. Tabelle 3 verdeutlicht die Stellung des Teilprojektes ,,Die
Rolle des Staates in der Rechnungslegung* innerhalb des Sonderforschungsbereichs
im Hinblick auf das Untersuchungsdesign.

Ankniipfungspunkte und Kooperationen mit Teilprojekten aus anderen Sdulen
ergeben sich sowohl in inhaltlicher wie in methodischer Hinsicht. Sinnvoll er-
scheint eine enge Abstimmung mit Teilprojekt A4 ,.Die Verfassung des globalen
Handels* bei der dort vorgesehenen Analyse der Vermachtung globaler wirtschaft-
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Tabelle 3: Verortung des Teilprojekts C6 im Sonderforschungsbereich

Beschreibung (1. Forderphase)

Dimensionen von
Staatlichkeit

Ressourcendimension
Legitimationsdimension
Interventionsdimension

Rechtsdimension

Achse des Wandels

Internationalisierung
Privatisierung

Transnationalisierung

Korridorentwicklung

Konvergenz

Divergenz

Erklirung (2. Forderphase)

Antriebskrifte

Wirtschaftliche Globalisierung
Technische und industrielle Entwicklungen

Demographischer und sozialer Wandel

Weichensteller

Funktional
Institutionell
Ideell
Materiell

Folgenanalyse und -bewertung (3. Forderphase)

Outcome

Niveau
Verteilung
Struktur

Reaktionen/Akteurstyp

Internationale Akteure
Nationalstaaten/Regierungen
Parteien

Verbinde/NGOs
Unternehmen

Biirger

auf normatives Gut)

Rechtsstaatlichkeit

Bewertungsbasis (bezogen Demokratische Legitimitat

Wohlfahrt
Sicherheit

Anm.: Die zutreffenden Merkmale sind jeweils grau hinterlegt.

licher Austauschprozesse. Hierbei sollen unter anderem qualitative Fallstudien im
Bankensektor in Deutschland und den USA durchgefiihrt werden. Die Frage, wel-
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che Normen zur formalen hierarchischen Steuerung verwendet werden, beriihrt
auch interne Kontroll- und Steuerungssysteme sowie die Wahl von Offenlegungsal-
ternativen. Hiermit inhaltlich verkniipft ist die in diesem Teilprojekt behandelte
Auflehnungshypothese (Widerspruch von Unternehmen beziiglich transnationaler
Rechnungslegungsstandards). Die konkrete Zusammenarbeit mit dem Teilprojekt
A4 soll daher darin bestehen, einen Teil der Fallstudie gemeinsam abzustimmen.
Die aus der Studie gewonnenen Ergebnisse konnten dann zur Hypothesengenerie-
rung sowie in der Abschlussmonographie verwendet werden.

Eine weitere Moglichkeit fiir eine enge Zusammenarbeit bietet sich mit Teil-
projekt B1 ,,Staatlichkeit und die Legitimation 6konomischer Ordnungen®. Dort
werden unter anderem Legitimationsdiskurse vor und nach der Finanzmarktkrise
sowie die Reaktionen transnationaler Akteure untersucht. Eine Kooperation liegt
deswegen nahe, da beide Teilprojekte die Auswirkungen dieser Krise thematisieren.
Daher ist vorgesehen, die Untersuchung der Legitimationskommunikation nach der
Finanzmarktkrise auf Basis vorhandener Erkenntnisse aus beiden Teilprojekten
vorzubereiten. Aulerdem sind Ankniipfungspunkte an die Experteninterviews bei
der EU fiir Analyse der Reaktionen (insbesondere zu R.3, Reaktion des transnatio-
nalen Standardsetzers) zu erwarten. Da zu diesem Arbeitspaket Experteninterviews
mit Vertretern transnationaler Akteure in der Regulierung der Rechnungslegung
vorgesehen sind, kann dieses Teilprojekt auf die Vorarbeiten von Bl in methodi-
scher und inhaltlicher Hinsicht zuriickgreifen.

Stellung in der eigenen Siule

Das Teilprojekt deckt mit dem Analysefeld Kapitalmirkte eine zentrale Regulie-
rungsdimension des Interventionsstaats ab, die seit den 1990er Jahren deutlichen
Wandlungsprozessen unterliegt. Das Teilprojekt C6 konzentriert sich auf den Zu-
gang zu qualitativ hochwertigen Unternehmensinformationen und die Verteilung
des Nutzens, den Anspruchsgruppen jeweils aus der Art der bereitgestellten Infor-
mationen zichen kdnnen. Zur Bewertung der neuen Konstellation von Staatlichkeit
werden als (normative) Evaluationskriterien die Markteffizienz und die Chancen-
gleichheit bei Informationszugang und -verarbeitung herangezogen. Innerhalb der
C-Séule ergeben sich fiir C6 zahlreiche inhaltliche und methodische Ankniipfungs-
punkte. C6 untersucht (wie alle anderen Teilprojekte in der C-Séule) Verteilungs-
und Niveaueffekte in Folge des Wandels von Staatlichkeit und wertet diese Folgen
fiir die Erbringung des normativen Guts Wohlfahrt aus. Methodische Gemeinsam-
keiten in der C-Séule liegen in den Analyseverfahren, die bei der Messung und
Auswertung von Outcomes der verdnderten Konstellation von Staatlichkeit zur
Anwendung kommen. Hier erdffnen sich Mdglichkeiten zu Wissensaustausch und
Kooperationen zwischen den Teilprojekten. Geplant ist zudem eine Synthese aller
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wohlfahrtsstaatlichen Outcome-Effekte in einem gemeinsamen Vorhaben der C-
Séaule. Dies wird im Teilprojekt C1 im Detail dargestellt. Bei der Analyse der Reak-
tionen wird aufgrund von Uberschneidungen bei der Linderauswahl mit den Teil-
projekten C1, C3 sowie C4 weiterhin eng kooperiert.

3.6  Abgrenzung gegeniiber anderen geforderten Projekten

Projekte der Antragsteller mit einem verwandten Zuschnitt werden weder von der
DFG noch von anderen Drittmittelgebern gefordert.
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