Wohin gehoren Forschungs-
und Entwicklungskosten?

Ob die Kosten von Forschung und Entwicklung in der Gewinn-und-Verlust-Rechnung

oder in der Bilanz erfasst werden, hat einen wesentlichen Einfluss darauf, wie der Markt

die Information aufnimmt. Was neueste wissenschaftliche Erkenntnisse fir die Praxis

bedeuten, haben die Autoren hier fiir die Controlling & Management Review

zusammengefasst.
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Ohne kontinuierliche Innovation und technischen Fortschritt
stiinden in Stuttgart-Zuffenhausen die Produktionsbander
der Porsche AG ldngst schon still. So hat das Unternehmen
im Geschiftsjahr 2015 rund zehn Prozent seines Umsatzes fiir

Forschung und Entwicklung (F&E) ausgegeben. Von den

mebhr als zwei Milliarden Euro wurde dabei etwa die Hilfte als
F&E-Aufwand in der Gewinn-und-Verlust-Rechnung (GuV)
erfasst, wihrend die andere Halfte als Vermégensposten in
der Bilanz aktiviert wurde.

Fiir IFRS-Anwender wie die Porsche AG gilt ein Aktivie-
rungsgebot fiir Entwicklungskosten, sofern die Kriterien nach
IAS 38.57 kumulativ erfiillt sind. Allerdings gibt es hierbei
erheblichen Ermessensspielraum. Fiir Forschungskosten gilt
sowohl nach IFRS als auch nach Handelsgesetzbuch (HGB)
aufgrund der erhohten Unsicherheit zukiinftiger Riickfliisse
ein striktes Aktivierungsverbot. Die Abgrenzung zwischen
Forschungs- und Entwicklungskosten ist allerdings unscharf.
Fiir HGB-Anwender ist die partielle Aktivierung von F&E-
Kosten nach § 248 Abs. 2 HGB seit 2010 méglich. Dieses Ak-
tivierungswahlrecht erlaubt, die auf die Entwicklungsphase
entfallenden Herstellungskosten als Aktivposten in der Bilanz
zu zeigen, sofern ein immaterieller Vermdgensgegenstand im
Entstehen begriffen ist.

Vor allem im F&E-intensiven Deutschland sind die Auswir-
kungen dieser Regelungen auf die Rentabilitit von Unterneh-
men nicht zu unterschitzen. Mit einer F&E-Intensitit von
2,88 Prozent im Jahr 2015 liegt Deutschland sowohl klar iiber



dem EU-Durchschnitt von 1,95 Prozent als auch {iber dem
OECD-Durchschnitt von 2,40 Prozent (vergleiche OECD
2016). Die Ermessenspielrdume in den Regelungen fiihren
auch dazu, dass selbst Firmen in der gleichen Industrie und
mit dhnlichen Strukturen sehr unterschiedliche F&E-Anteile
kapitalisieren (vergleiche Dinh/Kang/Schultze 2016). So weist
die im Beispiel genannte Porsche AG aktuell eine Aktivie-
rungsquote von 55 Prozent auf, wihrend die Aktivierungs-
quote in fritheren Jahren lediglich bei circa neun Prozent lag.
Der ebenfalls in Stuttgart anséssige Autobauer Daimler akti-

vierte im gleichen Jahr lediglich 31 Prozent seiner F&E-Kosten.

Der Hintergrund der Regelungen ist, dass F&E-intensive Fir-
men wie die Porsche AG durch die Aktivierung von Entwick-
lungskosten grundsitzlich die Moglichkeit haben sollen, ihre
Investoren mit niitzlichen Informationen zu ihren F&E-
Projekten zu versorgen. Gerade bei F&E-intensiven Firmen
zeichnet die sofortige Aufwandserfassung ein verzerrtes Bild
der Rentabilitit. Denn eine direkte Aufwandserfassung fiihrt
im Jahr der Investition zu einer sofortigen Gewinnminde-
rung. Gleichzeitig erhoht sich die Rentabilitét jedoch in den
Folgejahren, wenn das Unternehmen von den Riickfliissen der
F&E-Investition profitiert, aber in der Bilanz die Investitio-
nen nicht als Kapital enthalten sind und somit eine verkiirzte
Kapitalbindung vorliegt. So werden Rentabilititen in Wachs-
tumsjahren unterschitzt, in der Reifephase hingegen iiber-
schitzt. Insbesondere in der hoch profitablen Pharmabranche
hat diese Thematik hohe Brisanz. Wahrend die hohe Renta-
bilitét frither stets einerseits mit dem hohen Risiko gerecht-
fertigt und andererseits auf die Marktmacht zuriickgefiihrt
wurde, weisen neuere Studien auf den unzureichenden Aus-
weis von immateriellen Vermégenswerten wie F&E-Investiti-
onen in der Bilanz hin. Mahlich und Yurtoglu (2011) stellen
fest, dass die Rentabilitit von europdischen Pharmaunterneh-
men um vier bis sieben Prozentpunkte fallen wiirde, wenn die
F&E-Investitionen in der Bilanz aktiviert und nicht als Auf-
wand in der GuV erfasst wiirden.

Durch die Aktivierung von Entwicklungskosten kann eine
Glattung solch verzerrter volatiler Gewinne erfolgen. Aller-
dings besteht durch die partielle Aktivierung auch die Mog-

lichkeit, Bilanzpolitik zu betreiben und das Periodenergebnis

zu beeinflussen. Die Unternehmen iiben diesen Spielraum
sehr unterschiedlich aus. So stellt sich die Frage, welche Be-
weggriinde fiir beziehungsweise gegen eine Aktivierung von

Entwicklungskosten sprechen.

Ab in die Bilanz

Was spricht fiir eine Aktivierung von Entwicklungskosten in
der Bilanz? Durch die Aktivierung von Entwicklungskosten
sollen Erl6se den Kosten zugeordnet werden, die sie verursa-
chen. Die Regelungen zwingen die Unternehmen dazu, die
Erfolgsaussichten des jeweiligen Entwicklungsprojekts ein-
zuschiétzen. Eine Aktivierung kommt dabei nur infrage, wenn
der Erfolg des Projekts wahrscheinlich ist. Dies erfordert in
den Unternehmen ein relativ umfangreiches F&E-Control-
ling. Insbesondere kleinere und mittelstaindische Unterneh-
men sind gut beraten, hierfiir ein geeignetes Management-
Accounting-System oder ein F&E-Projekt-Controlling-Tool
einzusetzen (vergleiche Eierle/Wencki 2016). Da die Aktivie-
rung nur moglich ist, wenn der Erfolg des Entwicklungs-
projekts absehbar ist und somit voraussichtlich ein immate-
rieller Vermogenswert entstehen wird, stellt die Aktivierung
relativ hohe Anforderungen an das Projekt-Controlling und
die Dokumentation. Die Aktivierung ist gleichzeitig ein Hin-
weis darauf, dass das Management das Projekt positiv ein-
schitzt. Durch die Aktivierung wird diese positive Einschét-
zung des Managements an den Markt kommuniziert und so-
mit der Informationsgehalt der Rechnungslegung erhéht.
Dies fiihrt zu einer Senkung von Informationsasymmetrien
am Kapitalmarkt und damit zu geringeren Kapitalkosten fiir
das Unternehmen (vergleiche Schultze/Dinh/Steeger 2009).

In den letzten Jahren konnten Rechnungslegungsinformatio-
nen die an den Kapitalmérkten beobachteten Marktwerte
zunehmend schlechter erkldren, worauf bereits 1999 Lev und
Zarowin hinwiesen. Sie fithren diesen Trend auf die unzu-
reichende Abbildung immaterieller Werte wie F&E in der
Bilanz zuriick. Die Schere zwischen Buch- und Marktwert ist
dabei teilweise sehr grof3. Beispielsweise betrigt das Kurs-
Buchwert-Verhaltnis bei der BASF 2,49, bei SAP sind es gan-
ze 3,85. Zahlreiche Kapitalmarktstudien fragen deshalb, ob



eine Aktivierung von Entwicklungskosten bessere Informa-
tionen fiir den Kapitalmarkt liefert. So zeigen Ahmed und
Falk (2006) sowie Oswald und Zarowin (2007), dass eine Ak-
tivierung von Entwicklungskosten in der Bilanz die Erkld-
rungskraft von Rechnungslegungsinformationen fiir den
Marktwert erhoht. Zudem finden Matolcsy und Wyatt (2006),

dass durch die F&E-Aktivierung die Prognosefehler der Ana-
lysten reduziert werden. In den USA, wo immer noch alle
F&E-Kosten — mit Ausnahme von Software-Entwicklungs-
kosten - verpflichtend als Aufwand erfasst werden, konnte ge-
zeigt werden, dass durch eine ,nachgestellte“ Aktivierung von
Entwicklungskosten Bilanzinformationen den Marktwert ei-
nes Unternehmens besser erkldren konnen (vergleiche Lev/
Sougiannis 1996).

In einer aktuellen Studie zeigen Dinh, Kang und Schultze
(2016), dass eine Aktivierung von Entwicklungskosten nach
IFRS stark ermessensbehaftet ist und nur unter bestimmten
Umstédnden den Informationsgehalt der Rechnungslegung er-
hoht. Sie teilen die 150 grofiten deutschen, zwischen 1998 und
2012 im H-DAX gelisteten Unternehmen in solche ein, die
aufgrund ihrer positiven Performance bereits iiber den Ge-
winnerwartungen liegen, und in jene, die gezielte Aktivierung

von Entwicklungskosten zur Zielerreichung missbrauchen

Zusammenfassung

® Durch die Aktivierung von Entwicklungskosten sol-
len Unternehmen ihren Investoren hilfreiche Infor-
mationen iiber F&E-Projekte geben konnen.

e Manchmal fiithrt dies allerdings zur Glattung von vo-
latilen Gewinnen. In anderen Fillen nutzen Unter-
nehmen diese Moglichkeit, um das Periodenergebnis
zu beeinflussen.

¢ Indem sie Forschungs- und Entwicklungskosten ge-
zielt in der GuV erfassen beziehungsweise teilweise
in der Bilanz aktivieren, konnen Unternehmen bes-
ser kontrollieren, wie sie vom Markt bewertet werden,

und Kapitalkosten einsparen.

konnten. Die Ergebnisse zeigen, dass die Aktivierung nur
dann einen Erklarungsgehalt fir den Marktwert hat, wenn sie
nicht fiir bilanzpolitische Zwecke herangezogen wurde. Hin-
gegen kommt es zu Bewertungsabschldgen bei jenen Unter-
nehmen, bei denen bilanzpolitische Griinde die Aktivierung
getrieben haben konnten. Das heifit, der Kapitalmarkt scheint
»ehrliche“ Aktivierung von Entwicklungskosten von Bilanz-
politik unterscheiden zu kénnen und preist dies entsprechend

ein.

Sofort in die GuV

Was spricht fiir eine Erfassung von F&E-Kosten als Aufwand?
Die direkte Aufwandserfassung ist unumstritten objektiv und
leicht kontrollierbar, weshalb in den USA das Aktivierungs-
verbot auch weiterhin gilt. Wahrend Manager ein Aktivie-
rungswahlrecht wie nach HGB zur Gewinnglattung und -an-
passung nutzen konnen, ergibt sich diese Moglichkeit unter

einem Aktivierungsverbot erst gar nicht.

Auch wenn durch die Aktivierung Informationen tiber zu-
kiinftige positive Riickfliisse signalisiert werden konnen, so
ist diese Art der Informationsbereitstellung fiir Bilanzadres-
saten weniger verlisslich als eine reine Erfassung als Aufwand
(vergleiche Cazavan-Jeny/Jeanjean 2006). Auch die erh6hte
Komplexitat, welche die Aktivierung von Entwicklungskos-
ten fiir Analysten mit sich bringt, darf nicht unterschétzt wer-
den.

Wihrend Matolcsy und Wyatt (2006) fiir den australischen
Markt zeigen, dass die F&E-Aktivierung die Prognosefehler
der Analysten reduziert, finden Dinh, Kang und Schultze
(2016) diesen Effekt fiir den deutschen Markt nicht bestatigt.
Hingegen zeigen sie, dass die Aktivierung lediglich bei hoher
Unsicherheit ein informatives Signal ist, welches die Progno-
segenauigkeit erhoht. Ansonsten sprechen insbesondere er-
hohte Verlasslichkeit sowie geringere Ermessensspielraume

fiir eine sofortige Erfassung der F&E-Kosten als Aufwand.

Schlussbetrachtung
Die Frage, ob Entwicklungskosten in die Bilanz oder in die
GuV gehoren, kann nicht einfach beantwortet werden. Es

lohnt sich im Allgemeinen fiir Unternehmen, sich mit der



Bilanzierung von F&E-Kosten auseinanderzusetzen. Dabei ist
zu kldren, wie Forschungs- und Entwicklungskosten zu tren-
nen sind, um die fiir die Aktivierung notwendigen Infor-
mationen zu erhalten. Um Entwicklungskosten in der Bilanz
zu aktivieren und die F&E-Informationen als Grundlage fiir
die Berichterstattung zu generieren, werden geeignete inter-
ne Prozesse benétigt. Durch die Kommunikation von F&E-
relevanten Informationen konnen am Kapitalmarkt Informa-
tionsasymmetrien abgebaut werden. Dies fiithrt zu geringeren
Kapitalkosten und somit zu giinstigeren Refinanzierungs-
moglichkeiten. Allerdings zeigen die angesprochenen For-
schungsergebnisse, dass der positive Effekt der Aktivierung
von Entwicklungskosten nur beobachtbar ist, wenn kein
bilanzpolitisches Kalkiil dahintersteckt. Auch sind die Infor-
mationen vor allem in einem unsicheren Marktumfeld beson-
ders relevant. In allen anderen Fillen sprechen eine hdhere
Verlasslichkeit und Objektivitat fiir eine sofortige Erfassung
der F&E-Kosten als Aufwand.
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