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Eigenmittel nach Basel III in der  
IFRS-Rechnungslegung

Guido Sopp

als auch die Investorperspektive einge-
nommen.

Additional Tier 1: Basel III differenziert 
zwischen Kapital, das zum laufenden Ver-
lustausgleich zur Verfügung steht (going-
concern capital, Tier 1) und Kapital, das 
Verluste lediglich im Falle der Insolvenz 
oder Liquidation absorbiert (gone-concern 
capital, Tier 2).3) Innerhalb des Tier 1 wird 
nochmals abgestuft in Common Equity 
Tier 1 und Additional Tier 1.4) Die Ab-
bildung zeigt die jeweils anrechenbaren 
Finanzinstrumente.

Mindestanforderungen an  
Additional Tier 1

Additional Tier 1-Instrumente müssen be-
stimmten kumulativen Mindestanforde-
rungen genügen:5)

Nachrang: Additional Tier 1-Instrumente 
verkörpern einen nachrangigen Anspruch 
der Kapitalgeber im Falle der Insolvenz 
oder Liquidation (Vorrang gegenüber Com-
mon Equity Tier 1-Kapitalgebern, aber 
Nachrang gegenüber allen anderen Kapi-
talgebern).

Dauerhaftigkeit: Additional Tier 1 hat 
eine unbeschränkte Laufzeit. Auch dürfen 
keine Anreize zur Rücknahme durch den 
Emittenten in Form von Step-up-Klauseln 
oder anderen Vereinbarungen bestehen. 
Ein einseitiges Kündigungsrecht für den 
Emittenten ist zulässig; dieses darf frühes-
tens fünf Jahre nach der Emission ausge-
übt werden.

Ermessensabhängige Vergütung: Gewinn-
beteiligungen beziehungsweise Zinszah-
lungen müssen jederzeit im freien Ermes-
sen des Emittenten stehen (full discretion 
at all times) und in den ausschüttungs-
fähigen Gewinnen gedeckt sein.

Verlustbeteiligung: Basel III setzt den 
 bilanziellen Eigenkapitalcharakter nicht 
zwingend voraus. Das Instrument muss al-
lerdings geeignet sein, einer Insolvenz in-
folge Überschuldung entgegenzuwirken. 
Hierfür darf das Instrument bei einem 
 bilanzbasierten Insolvenztest nicht als Ver-
bindlichkeit berücksichtigt werden. Für 
Schuldinstrumente muss deshalb eine Ver-
lustbeteiligung vereinbart sein, die recht-
zeitig vor der Insolvenz (zu einem noch zu 
definierenden trigger point; dies könnte 
das Unterschreiten einer bestimmten Kapi-
talquote sein) greift. Die Verlustbeteiligung 
erfolgt entweder durch die Zwangskonver-
sion in Aktien oder durch ertragswirksame 
Abwertung (Herabsetzung des Nennwerts).

Tier 2: Tier 2 besteht aus eingezahltem, 
nachrangigem Kapital.6) Anrechnungsvo-
raussetzung ist eine Mindestursprungs-

Am 16. Dezember 2010 hat der Baseler 
Ausschuss für Bankenaufsicht das neue 
„Rahmenkonzept für krisenfestere Banken 
und Finanzsysteme“ (Basel III) veröffent-
licht.1) Das Baseler Rahmenkonzept bildet 
die Basis für eine spätere Umsetzung in 
den Mitgliedstaaten des Baseler Ausschus-
ses. Eine Umsetzung in europäisches Recht 
ist noch für 2011 geplant. Ab 1. Januar 
2013 sollen die neuen Regelungen stufen-
weise in Kraft treten. 

Schwerpunkt des neuen regulatorischen 
Rahmenwerks sind die Vorschriften zur 
Mindestkapitalausstattung. Änderungen 
er geben sich sowohl hinsichtlich der Un-
terlegungssätze als auch hinsichtlich der 
qualitativen Anforderungen an die Eigen-
mittelkomponenten. Betroffen sind insbe-
sondere hybride Finanzinstrumente, die 
vielfach nicht mehr die strengen Kriterien 
für eine Anrechnung in der höchsten Kapi-
talklasse (Tier 1-Kapital) erfüllen.

Neue Kapitalanforderungen  
nach Basel III

Ebenfalls mit dem 1. Januar 2013 treten – 
rechtzeitiges Endorsement durch die EU 
vorausgesetzt – die neuen Regelungen des 
IFRS 9 zur Bilanzierung von Finanzins-
trumenten in Kraft.2) Die Bewertung von 
Finanzinstrumenten richtet sich dann vor-
rangig nach den Merkmalen der Zah-
lungen aus dem Finanzinstrument. Eine 
Bewertung zu Anschaffungskosten ist 
dann nur noch möglich, wenn die vertrag-
lichen Zahlungsströme im Vorfeld be-
stimmt sind und nur Tilgungs- und Zins-
zahlungen repräsentieren (IFRS 9.4.1.2). 

Vor diesem Hintergrund untersucht dieser 
Beitrag, wie sich die neuen Anforderungen 
an eigenmittelfähige Finanzinstrumente 
auf die IFRS-Bilanzierung bei Banken aus-
wirken. Dabei wird sowohl die Emittenten- 
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Nicht nur Basel III soll mit Beginn des Jah
res 2013 stufenweise in Kraft treten, son
dern auch der Start der neuen Regelungen 
des IFRS 9 zur Bilanzierung von Finanzins
trumenten ist für diesen Termin vorgese
hen. Dieses Zeitfenster sowie die derzeitige 
Beschlusslage und den Diskussionsstand 
vor Augen untersucht der Autor wie sich die 
neuen Anforderungen an eigenmittelfähige 
Finanzinstrumente auf die Rechnungs
legung bei Banken auswirken. Er analysiert 
diese Zusammenhänge aus der Perspektive 
der Emittenten wie auch der Investoren. Bi
lanziell hält er die Neuerungen insofern für 
beide Parteien als wichtig als die Merkmale 
der Finanzinstrumente sowohl für dessen 
Ansatz beim Emittenten entscheidend sind 
– Eigenkapital oder Fremdkapital – als auch 
Einfluss auf die Bewertung beim Emitten
ten und Investoren haben. (Red.) 
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laufzeit von fünf Jahren. Step-ups oder 
andere Rückzahlungsanreize sind nicht 
 zulässig. Ein einseitiges, vorzeitiges Rück-
kaufrecht des Emittenten ist dagegen 
 unschädlich; dieses Rückkaufrecht darf 
 allerdings frühestens nach einer Mindest-
laufzeit von fünf Jahren ausgeübt werden.

Verlustbeteiligung im „point of non-vi-
ability“: Mit den „Minimum requirements 
to ensure loss absorbency at the point of 
non-viability“ vom 13.  Januar 20117) wur-
den die Regelungen zur Verlustbeteiligung 
von Additional Tier 1- und Tier 2-Instru-
menten ergänzt. Diese Finanzinstrumente 
müssen demnach eine Verlustbeteiligung 
durch Herabsetzung des Nennwerts oder 
Konversion in Anteilsrechte vorsehen. Der 
Mechanismus greift, wenn das Institut an-
dernfalls nicht eigenständig überlebens-
fähig wäre (sogenannter „point of non-vi-
ability“).

Bilanzierung beim Emittenten

Klassifikation gemäß IAS 32: Die Klassifi-
zierung eines Finanzinstruments als Eigen-
kapitalinstrument oder Schuldinstrument 
richtet sich nach IAS 32. Eigenkapital-
instrumente müssen die beiden Vorausset-
zungen des IAS 32.16, Buchstaben (a) und 
(b), kumulativ erfüllen. Nach IAS 32.16(a) 
darf der Vertrag über das Finanzinstru-
ment  keine Verpflichtung des Emittenten 
zu Leistungen aus dem Finanzinstrument 
(in Form finanzieller Mittel oder anderer 
finanzieller Vermögenswerte) oder zu 
Tauschgeschäften unter unvorteilhaften 
Bedingungen vorsehen.

Unbefristete Finanzinstrumente mit er-
messensabhängiger Vergütung stellen ins-
gesamt ein Eigenkapitalinstrument dar 
(IAS 32.AG26). Bei befristeten Finanz ins-
trumenten mit ermessensabhängiger Ver-
gütung gilt dies für die Vergütungskompo-
nente (IAS 32.AG37). IAS 32.16(b) behandelt 
Finanzinstrumente, die eine Erfüllung in 
 eigenen Eigenkapitalinstrumenten vorsehen 
oder ermöglichen. Diese Finanzinstrumente 
sind selbst keine Eigenkapitalinstrumente, 
wenn sich die Erfüllung auf eine  variable 
Anzahl an eigenen Eigenkapitalinstrumen-
ten bezieht (IAS 32.16(b)(i), IAS 32.21).

Additional Tier 1

Additional Tier 1-Instrumente haben zwin-
gend eine unbefristete Laufzeit. Es be stehen 
keine vertraglichen Rückzahlungsverpflich-

tungen auf das Nominal. Auch vertragliche 
Vereinbarungen, die indirekt eine Zahlungs-
verpflichtung begründen – beispielsweise in 
Form von step-up-Klauseln – sind nicht 
 zulässig („no step-ups or other incentives to 
redeem“).8) Mögliche Kündigungsrechte des 
Emittenten, die Basel III zulässt,9) sind für 
die Eigenkapital abgrenzung der IFRS un-
beachtlich (IAS 32.AG25).

Auch die Anforderungen an die Vergütung 
von Additional Tier 1 unterstützen den 
 Eigenkapitalcharakter dieser Instrumente. 
Nach Basel III steht die Vergütung im je-
derzeitigen und vollständigen Ermessen 
des Instituts; dies gilt auch für mögliche 
Ersatzleistungen (payment in kind). In der 
Konsequenz sind auch vertragliche An-
knüpfungen an Dividenden auf andere 
 Finanzinstrumente (dividend pusher) nicht 
zulässig.10) Damit gehen die Baseler Anfor-
derungen noch über die Voraussetzungen 
des IAS 32 hinaus: Denn das mit 
IAS 32.16(a) geforderte Ermessen des 
Emittenten bei Vergütungsentscheidungen 
gilt bereits dann als gegeben, wenn der 
Kupon durch eine (freiwillige) Ausschüt-
tung auf Stammaktien ausgelöst wird.11)

Mitunter finden sich auch Vertragsgestal-
tungen, die den Investor für Sonder-
dividenden an Aktionäre kompensieren, 
beispielsweise durch Anpassung des Wand-
lungsverhältnisses.12) Derartige Gestaltun-
gen haben wirtschaftlich den Charakter 
eines dividend pusher und sind demnach 
nicht Additional Tier 1-konform.

Auch bei Ausschluss vertraglicher Leis-
tungsverpflichtungen kann sich aus der 
Erwartungshaltung der Investoren eine – 
faktische – Leistungspflicht des Instituts 
ableiten. Derartige außervertragliche fakti-

sche Verpflichtungen stehen nach IAS 32.
AG26 der Eigenkapitaleigenschaft aber 
nicht entgegen.13)

Bedingte Wandlungspflicht

Basel III sieht auch die Möglichkeit einer 
Wandlung in Common Equity Tier 1 vor. 
Die Wandlung wird ausgelöst durch ein 
bestimmtes, aber ungewisses zukünftiges 
Ereignis (Eintritt des pre-specified trigger 
point14) oder infolge behördlicher Anord-
nung, wenn die Überlebensfähigkeit des 
Instituts in Frage steht15)); sie steht somit 
außerhalb des direkten Einflussbereichs 
der beiden Vertragsparteien.

Bilanziell sind Wandlungsrechte nach 
IAS 32.16(b) zu beurteilen. Dies betrifft 
auch bedingte Wandlungspflichten, die 
 einem externen trigger unterliegen:16) Dem 
Wortlaut entsprechend („… may be 
settled“) ist alleine die Möglichkeit der 
Wandlung relevant; unerheblich ist, wo-
durch die Wandlung ausgelöst wird. Die 
bedingte Wandlungspflicht genügt der 
 Eigenkapitaldefinition, wenn sie sich auf 
eine feste Anzahl eigener Eigenkapitalins-
trumente bezieht (IAS 32.16(b)(i)). Andern-
falls liegt eine bedingte Erfüllungsverein-
barung im Sinne des IAS 32.25 vor, die 
grundsätzlich zur Klassifizierung als finan-
zielle Verbindlichkeit führt.17)

Basel III stellt keine expliziten Anforde-
rungen an die Ausgestaltung des Wand-
lungsverhältnisses. Eine effektive Ver-
lustteilnahme, wie gefordert („must have 
principal loss absorption“)18), setzt aber ein 
bei Vertragsabschluss fixiertes Wandlungs-
verhältnis voraus.19) Ein variables Wand-
lungsverhältnis würde wohl zudem mit Ba-
sel III, Rdn. 55, Punkt 13 („The instrument 
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samt Eigenkapitalinstrumente verkörpern 
dürften, reduziert sich der Bewertungsfo-
kus auf Instrumente des Tier 2.

Die Bewertung finanzieller Verbindlich-
keiten wurde durch IFRS 9 (i. d. F. vom Ok-
tober 2010) neu geregelt. Das IASB hält 
dabei grundsätzlich an der aus IAS 39 
 bekannten Bewertungssystematik fest: Fi-
nanzielle Verbindlichkeiten sind grund-
sätzlich „at cost“ zu bewerten; eine Fair-
Value-Bewertung ist für Handelspassiva 
und bei Anwendung der Fair-Value-Option 
(IFRS 9.4.2.2) vorgesehen (IFRS 9.4.2.1).

Im Unterschied zu finanziellen Vermögens-
werten führt das IASB auch die Rege-
lungen des IAS 39.11 zur Abspaltung 
 eingebetteter Derivate fort.23) Sind die  
Anforderungen des IFRS 9.4.3.3 erfüllt, ist 
das eingebettete Derivat vom Basisvertrag 
(host) zu trennen und als eigenständiges 
Derivat zu behandeln. Ein maßgebliches 
Kriterium ist dabei, ob die wirtschaftlichen 
Merkmale und Risiken des eingebetteten 
Derivats eng mit denjenigen des Basisver-
trags verbunden (closely related) sind. 
IFRS 9 enthält hierzu in B4.3.5 und B4.3.8 
den bereits aus IAS 39.AG30 und .AG33 
bekannten Katalog an Beispielen.

Rückzahlungsoptionen

Bei Tier 2-Instrumenten können in diesem 
Zusammenhang insbesondere Emittenten-
kündigungsrechte (Option zur vorzeitigen 
Rückzahlung)24) relevant sein. Nach IFRS 9.
B4.3.5 (e) gelten eingebettete Rückzah-
lungsoptionen grundsätzlich als nicht eng 
verbunden. Ausgenommen sind allerdings 
Optionen, deren Ausübungspreis zu jedem 
möglichen Ausübungszeitpunkt annähernd 
den fortgeführten Anschaffungskosten des 
Basisinstruments entspricht.

Der für den Fall einer Kündigung verein-
barte Rückzahlungspreis entspricht bei 
Nachranganleihen üblicherweise dem 
Nennwert. Dieser dürfte im Regelfall auch 
fortlaufend den fortgeführten Anschaf-
fungskosten entsprechen; das Kündigungs-
recht des Emittenten gilt diesfalls als eng 
verbunden im Sinne des IFRS 9.4.3.3. Eine 
Abspaltung des Kündigungsrechts ist da-
mit regelmäßig nicht erforderlich.

Die sich aus dem Baseler Papier zur Ver-
lustteilnahme am „point of non-viability“ 
ergebende mögliche bedingte Wandlungs-
pflicht25) ist nicht gesondert vom Basisver-

trag zu beurteilen. Dies dürfte bereits an 
der Definition eines Derivats nach IFRS 9, 
Appendix A, scheitern.26) 

Keine Derivate sind demnach Verträge, de-
ren Wert sich in Abhängigkeit von einer 
nicht-finanziellen Variablen ändert, die 
spezifisch für einen der Kontraktpartner 
ist. Der Standard definiert nicht, welche 
Größen als finanzielle beziehungsweise 
nicht-finanzielle Variablen zu verstehen 
sind. Strittig ist diese Abgrenzung bei-
spielsweise für Klauseln, die an schuldner-
spezifischen Kennzahlen anknüpfen.27) In 
der Praxis finden sich hierzu unterschied-
liche Interpretationen.28)

Die Wandlungspflicht bei Tier 2 wird aus-
gelöst durch behördlichen Entscheid auf 
Grundlage der Einschätzung, dass das Ins-
titut andernfalls nicht überlebensfähig 
(non-viable) wäre.29) Diese Einschätzung 
kann unterschiedliche Ursachen haben 
(Eintritt von finanziellen, operationellen 
oder Geschäftsrisiken) und ist in jedem Fall 
spezifisch für das jeweils betroffene Insti-
tut. Insbesondere ist es nicht möglich, den 
Wert der Wandlungsklausel auf einen 
 spezifischen finanziellen Einflussfaktor zu-
rückzuführen. Grundsätzlich dürfte es dem 
Emittenten damit möglich sein, Tier 2-Ins-
trumente so zu gestalten, dass eine ganz-
heitliche Bilanzierung des Instruments  
zu fortgeführten Anschaffungskosten um-
setzbar ist.

Bilanzierung bei Eintritt des Trigger 
Events: Bei Eintritt des Trigger Events wer-
den Additional Tier 1- und Tier 2-Instru-
mente entweder erfolgswirksam abgeschrie-
ben oder in Common Equity gewandelt.30) 
Die Wandlung wird entsprechend den  
Regelungen für den Wandlungsvorgang 
bei Wandelschuldverschreibungen ver-
bucht: Bei Eintritt des Wandlungsfalls wird 
der Buchwert der Fremdkapitalkomponen-
te ins Eigenkapital übertragen. Dieser Vor-
gang ist erfolgsneutral (IAS 32.AG32).31)

Tier 2-Instrumente dürften häufig insge-
samt Fremdkapital darstellen. Bei Wand-
lung wird der Buchwert des Instruments 
aus dem Fremdkapital in das Eigenkapital 
umgebucht. In Höhe des kumulierten 
Nennwerts der ausgegebenen Anteilsrech-
te erhöht sich dabei das Gezeichnete Kapi-
tal. Darüber hinausgehende Beträge wer-
den in den Rücklagen erfasst.32) Mögliche 
Eigenkapitalkomponenten bei einer abwei-
chenden Ausgestaltung des Tier 2 bleiben 

cannot have any features that hinder re-
capitalisation …“) in Konflikt stehen. Die 
Anforderung des IAS 32.16(b)(i) dürfte so-
mit erfüllt sein.

Schutzklauseln

In der Praxis finden sich bei wandlungsfä-
higen Finanzinstrumenten häufig Klauseln, 
die den Investor vor einer möglichen Ver-
wässerung seines Wandlungsverhältnisses 
schützen. Dabei wird das Wandlungsver-
hältnis bei Kapitalmaßnahmen des Emit-
tenten (beispielsweise Ausgabe neuer Ak-
tien, Aktienrückkäufe) angepasst, um die 
ursprünglichen wirtschaftlichen Ansprüche 
des Investors nicht zu beeinträchtigen. 
Derartige Klauseln beeinträchtigen den 
 Eigenkapitalcharakter nach IAS 32 i. d. R. 
nicht.20) Nach Basel III dürften die Klauseln 
aber schädlich sein: „The instrument can-
not have any features that hinder recapi-
talisation, such as provisions that require 
the issuer to compensate investors if a 
new instrument is issued at a lower price 
during a specified time frame.”21) 

Der Anforderungskatalog an Additional 
Tier 1 ist somit grundsätzlich so gefasst, 
dass Instrumente, die diesen Anforderun-
gen genügen, zugleich insgesamt die Ei-
genkapitaldefinition des IAS 32 erfüllen 
(nicht aber umgekehrt).

Tier 2 

Basel III sieht für Tier 2-Instrumente weder 
eine ermessensabhängige Vergütung noch 
eine unbefristete Laufzeit vor. Die Kernan-
forderung des IAS 32.16(a) („no contractu-
al obligation to deliver cash or another fi-
nancial asset”) ist damit nicht erfüllt. Dem 
Emittenten steht es aber grundsätzlich 
frei, strengere Anforderungen zu formulie-
ren, beispielsweise um eine Eigenkapital-
klassifizierung einer Teilkomponente oder 
des Instruments insgesamt zu erreichen. 
Dann dürfte es sich aber häufig anbieten, 
die Vertragsbedingungen direkt so zu ge-
stalten, dass ein Additional Tier 1-fähiges 
Instrument vorliegt.

Bewertung gemäß IFRS 9: Die Bewer-
tungsfrage stellt sich beim Emittenten nur 
für Finanzinstrumente, die als finanzielle 
Verbindlichkeiten klassifiziert werden. Ei-
genkapitalinstrumente unterliegen nur 
zum Zeitpunkt der Emission einer Bewer-
tung; eine Folgebewertung erfolgt nicht.22) 
Da Additional Tier 1-Instrumente insge-
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bei Wandlung im Eigenkapital erhalten; 
eine Umgliederung innerhalb des Eigenka-
pitals ist allerdings möglich (IAS 32.AG32).

In der Regel geht dem Auslösen des Trigger 
Events eine Verschlechterung der Bonität 
des Emittenten voraus. Bei Bewertung des 
Instruments zum Fair Value (Ausübung der 
Fair-Value-Option) kann der Buchwert der 
Verbindlichkeit daher auch kleiner sein als 
der kumulierte Nennwert der ausgegebe-
nen Anteilsrechte. Die bonitätsbedingten 
Gewinne werden nach IFRS 9.5.7.7 im 
Other Comprehensive Income verbucht33) 
und in eine Neubewertungsrücklage ein-
gestellt. Ein späteres „recycling“ dieser Be-
träge in den Periodengewinn (profit or 
loss) ist nicht zulässig. 

Allerdings dürfen die Beträge innerhalb 
des Eigenkapitals transferiert werden 
(IFRS 9.B5.7.9). Zum Ausgleich der Bu-
chungsdifferenz zwischen eingebuchtem 
Nennwert der ausgegebenen Anteilsrechte 
und ausgebuchtem Buchwert der Verbind-
lichkeit ist diese Neubewertungsrücklage 
deshalb in entsprechender Höhe aufzu-
lösen. 

Additional Tier 1-Instrumente stellen ins-
gesamt Eigenkapitalinstrumente dar. Die 
Wandlung führt demnach allenfalls zu ei-
ner Umgliederung innerhalb des Eigenkapi-
tals. 

Bilanzierung beim Investor (IFRS 9)

Finanzielle Vermögenswerte werden nach 
den Regelungen des IFRS 9 grundsätzlich 
zu ihrem Fair Value bewertet. Eine Bewer-
tung at cost erfolgt nur unter den folgen-
den Voraussetzungen (IFRS 9.4.1.2):

– Das Geschäftsmodell des Investors ist auf 
die Vereinnahmung der vertraglichen 
Cash-Flows ausgerichtet („held within a 
business model whose objective is to hold 
assets in order to collect contractual cash-
flows“); und 

– Die vertraglichen Cash-Flows bestehen 
ausschließlich aus Zins- und Tilgungszah-
lungen auf den ausstehenden Nominal-
wert („give rise to cash flows that are so-
lely payments of principal and interest on 
the principal amount outstanding“; im 
Folgenden SPPI-Kriterium).

Die Beurteilung des SPPI-Kriteriums ist vor 
allem bei strukturierten Produkten von Be-

deutung, da IFRS 9 für finanzielle Vermö-
genswerte keine Trennung des eingebette-
ten Derivats vom Basisinstrument mehr 
zulässt. Das Finanzinstrument ist damit 
gegebenenfalls in seiner Gesamtheit Ge-
genstand der Fair-Value-Bewertung.

Additional Tier 1-Instrumente sind zwin-
gend zum Fair Value zu bewerten. Ins-
besondere sind folgende Anforderungen 
nicht mit einer Bewertung at cost verein-
bar:34) 

– Die Zahlung des Kupons steht im Ermes-
sen des Emittenten.35) Dies ist nicht mit 
IFRS 9.B4.1.12 vereinbar, wonach Klauseln, 
die geeignet sind, Zeitpunkt oder Höhe der 
Zahlungsströme zu ändern, grundsätzlich 
unzulässig sind.

– Der Ausfall der Zinszahlung begründet 
keinen Zahlungsverzug („must not be an 
event of default“) des Emittenten.36) Damit 
ist IFRS 9.B4.1.19 („debtor’s non-payment 
is a breach of contract“) nicht erfüllt.

– Zinsen dürfen nur ausbezahlt werden, 
soweit sie in den ausschüttungsfähigen 
Gewinnen gedeckt sind.37) Auch diese 
Klausel steht im Widerspruch zu IFRS 9.
B4.1.12.

– Additional Tier 1 nimmt an laufenden 
Verlusten teil.38) Diese Verlustteilnahme 
kann durch eine Wandlung in Aktien oder 
durch eine Abschreibung des Nennwerts 
erreicht werden. Dies steht im Gegensatz 
zum SPPI-Kriterium.39) 

Da Additional Tier 1 insgesamt Eigenkapi-
talinstrumente im Sinne des IAS 32.16 dar-
stellen dürften, kommt auch eine erfolgs-
neutrale Fair-Value-Bewertung in Betracht 
(IFRS 9.5.7.5).40)

Der Nachrang eines Finanzinstruments 
steht der Bewertung at cost nicht ent-
gegen (IFRS 9.B4.1.19). Der Investor muss 
dabei auch für den Fall der Liquidation des 
Emittenten einen einklagbaren Zahlungs-
anspruch haben. Diese Voraussetzung kann 
hier erfüllt werden. 

Eine Kündigungsmöglichkeit des Emitten-
ten ist nach IFRS 9.B4.1.10 zulässig, sofern 
sie nicht an zukünftige Ereignisse ge-
bunden ist.41) Da IFRS 9.B4.1.10(a) nur auf 
auslösende Ereignisse (ausgenommen sind 
beispielsweise tax events und regulatory 
events) abstellt, sind Bedingungen wie 

aufsichtliche Zustimmung zur Kündigung 
oder Ersatzbeschaffung unschädlich.

Wandlungsklauseln

Fraglich ist, welchen Einfluss die Mecha-
nismen zur Verlustbeteiligung am „point 
of non-viability“ auf die Bewertungsent-
scheidung haben. Grundsätzlich verhin-
dern Wandlungsklauseln die Bewertung at 
cost.42) Dergleichen gilt für die Möglichkeit 
des write-off (Konflikt mit IFRS 9.B4.1.12). 
Möglicherweise könnten diese Klauseln 
aber „nicht echt“ (not genuine) im Sinne 
des IFRS 9.B4.1.18 sein. In diesem Fall wür-
de die Klassifizierung des Finanzinstru-
ments durch die Klauseln nicht beein-
trächtigt.

Eine Klausel ist not genuine, „if it affects 
the instrument’s contractual cash flows 
only in the occurrence of an event that is 
extremely rare, highly abnormal and very 
unlikely to occur“ (IFRS 9.B4.1.18). Diese 
Definition greift die Wahrscheinlichkeit 
des Bedingungseintritts auf: extreme sel-
tene, ungewöhnliche und sehr unwahr-
scheinliche Ereignisse beeinträchtigen SPPI 
nicht. 

Der Entstehungskontext der gleichlauten-
den Definition des IAS 32.25 i.V.m. IAS 32.
AG28 – der die „not genuine“-Bedingung 
in Zusammenhang mit bedingten Erfül-
lungsvereinbarungen bei der Abgrenzung 
von Eigenkapital und Schulden verwendet 
– lässt auf einen sehr restriktiven Anwen-
dungsbereich der Klausel schließen.43) In 
der Literatur wird eine „nicht echte“ Klau-
sel dabei häufig als Klausel ohne wirt-
schaftliche Substanz („[no] commercial 
substance“44); „no real economic purpo-
se“45)) verstanden.

Dies dürfte für die Tier 2-Klausel zur Ver-
lustbeteiligung im Regelfall nicht zutref-
fen. Die mögliche Verlustbeteiligung ist für 
den Investor zwar ein recht unwahrschein-
liches, aber dennoch nicht völlig unrealis-
tisches Szenario, das er – je nach Bonität 
der Bank – in seinen Renditeerwartungen 
berücksichtigen wird. Tier 2-Instrumente 
werden demnach in der Regel zum Fair 
Val ue zu bewerten sein.

Ausstrahlung auf andere Branchen

Mit den Neuregelungen durch Basel III  
ändern sich die Anforderungen an die  
Anrechnung von Finanzinstrumenten als 
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Tier 1 und Tier 2. Banken werden bei Emis-
sionen im Hinblick auf eine zukünftige 
 Anrechenbarkeit bestrebt sein, diesen 
 Anforderungen zu genügen. Da banken-
aufsichtsrechtlich typisierte Finanzinstru-
mente auch als Vorbild für Emissions-
bedingungen in anderen Branchen dienen, 
dürfte derartigen Emissionen zukünftig er-
hebliche Bedeutung am Kapitalmarkt zu-
kommen.

Bilanziell sind diese Neuerungen insofern 
von Interesse, als die Merkmale eines Fi-
nanzinstruments sowohl für den Ansatz 
des Finanzinstruments beim Emittenten 
(Eigenkapital oder Fremdkapital) entschei-
dend sind, als auch – nach dem neuen 
IFRS 9 – auf die Bewertung beim Emitten-
ten und Investor ausstrahlen.

Additional Tier 1-Instrumente dürften  
aufgrund der umfassenden qualitativen  
Mindestanforderungen von Basel III insge-
samt Eigenkapitalinstrumente darstellen 
und damit beim Emittenten als Eigenkapi-
tal auszuweisen sein. Der Investor muss 
diese Instrumente nach den Vorgaben des 
neuen IFRS 9 zwingend zum Fair Value be-
werten; dabei kommt allerdings auch eine 
erfolgsneutrale Fair-Value-Bewertung in 
Betracht.

Nachranganleihen (Tier 2) stellen für den 
Emittenten in der Regel insgesamt Fremd-
kapital dar. Bei über die Mindestvorgaben 
von Basel III hinausgehenden Emissions-
bedingungen kann aber auch eine Abspal-
tung von Eigenkapitalkomponenten erfor-
derlich werden. Im Rahmen der Bewertung 
des Fremdkapitalanteils dürfte eine ganz-
heitliche Bilanzierung zu fortgeführten 
Anschaffungskosten darstellbar sein.

Beim Investor hemmt der Nachrang alleine 
noch nicht die mögliche Bewertung at 
cost. Problematisch dürfte sich aber die 
bedingte Wandlungs- oder Wertminde-
rungspflicht am „point of non-viability“ 
auswirken. Im Regelfall werden Nachrang-
anleihen aufseiten des Investors deshalb 
zum Fair Value zu bewerten sein.

Der Beitrag spiegelt die persönliche Mei
nung des Autors wider.
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