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Warum interessieren sich Politiker
fiir Rechnungslegung?
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1

Einleitung

Die Vorschriften zu Bilanzierung und Offenlegung von Unternehmen galten
lange als technische Normen, die in einem von Experten gepragten Prozess
entwickelt werden und damit nicht Gegenstand einer Auseinandersetzung
zwischen politischen Akteuren sind. Viele Beispiele aus der jingeren Ver-
gangenheit zeigen, dass diese Sichtweise angezweifelt werden kann. Ein
Beispiel aus Europa bietet die Auseinandersetzung um die Rechnungs-
legung von Banken. So erfolgten die Anhérungen, die das EU-Parlamentim
Dezember 2015 vornahm, auf Initiative von Politikern, die den vom IASB
vorgelegten Bilanzierungsstandard IFRS 9 ablehnten. In einem ahnlichen
Fall intervenierte auf dem H&hepunkt der Finanzkrise von 2008 eine
Gruppe von Staats- und Regierungschefs um den damaligen franzdsischen
Prasidenten Nikolas Sarkozy direkt beim IASB, um eine Anderung der Be-
wertungsregelungen zu erreichen, die es Banken erlaubte, geringere Ver-
luste auszuweisen (Bischof, Briiggemann und Daske 2022). In den USA er-
langten &hnliche Initiativen Bekanntheit, die eine Anderung der Goodwill-
Bilanzierung (Ramanna 2008) oder der Bewertung von Aktienoptionspro-
grammen (Farber, Johnson und Petroni 2007) anstrebten und jeweils aus
der Mitte des US-Kongresses kamen.

Die Anfalligkeit gegenlber Lobbyismus stellt eine verbreitete Erklarung in
der Literatur fiir das personliche Engagement von Politikern in Fragen der
Rechnungslegung dar. In der Tat zeigen beispielsweise viele US-amerika-
nische Politiker, die sich wahrend der Finanzkrise fir die Belange von
Finanzinstituten und regulatorische Erleichterungen einsetzten, enge Ver-
bindungen, etwa Uiber erhaltene Spenden (Mian, Sufi und Trebbi 2010) oder
den Besitz eigener Aktien (Tahoun 2014), zu Unternehmen aus der Finanz-
industrie. Nach dieser Erklarung geht es Politikern bei ihrem Engagement
maBgeblich um handfeste persénliche Interessen wie den eigenen finan-
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ziellen Wohlstand oder die Wahrscheinlichkeit einer Wiederwahl. Empi-
rische Evidenz zeigt, dass dieses Erklarungsmuster grundsatzlich auch fir
den Einsatz von Politikern in Fragen der Rechnungslegung zutrifft (z.B.
Ramanna 2008, Farber, Johnson und Petroni 2007).

Weniger offensichtlich ist, ob sich Politiker auch aufgrund ihrer eigenen
Ideologie, mithin ihren intrinsischen Uberzeugungen, fiir Fragen der Rech-
nungslegung engagieren. Empirische Evidenz aus der Politikwissenschaft
zeigt, dass ideologisch gepragte Ansichten in vielen alltaglichen Politik-
fragen die Entscheidungen von Politikern erklaren und teilweise sogar die
Interessen von Lobbyisten liberlagern. In ethischen Fragen wie dem Ab-
treibungsrecht, aber auch in wirtschaftspolitischen Fragen wie der Sub-
vention bestimmter Industrien ist diese Erklarung offensichtlich. Schwer
vorstellbar erscheint hier im politischen Prozess, dass ein Politiker, der fir
stark ausgepragte Ansichten in solchen Fragen gewéahlt wurde, seine Hal-
tung andert, nur weil Interessengruppen dies verlangen; zu hoch ist das
Risiko in solchen Fallen regelmésBig fur die eigene politische Karriere.

Dass bei Politikern solche starken ideologisch gepragten Ansichten zu Fra-
gen der Rechnungslegung existieren, erscheint abwegig. Selbst wenn
unterschiedliche Meinungen, etwa zur Dominanz des Vorsichtsprinzips
oder der Bilanzierung von Zeitwerten, bestehen, sind diese nur sehr
schwer mit einer bestimmten ideologischen Weltanschauung zu ver-
binden. Das bedeutet freilich nicht, dass Ideologie grundsétzlich keine
Rolle bei der Regulierung von Rechnungslegung spielen kann. Wie Rech-
nungslegung reguliert ist, hat reale 6konomische Konsequenzen. Regeln
zur Bilanzierung von Aktienoptionsprogrammen haben Einfluss darauf,
wie attraktiv diese Programme fiir das Top-Management oder Mitarbeiter-
beteiligungen sind und wie stark daraufhin die Einkommensschere im
Unternehmen auseinander geht. Regeln zur Bankbilanzierung haben Ein-
fluss darauf, ob staatliche Rettungsschirme, und damit hohe Sub-
ventionen fir die Finanzindustrie, notwendig werden, weil Banken unter
bestimmte Mindestkapitalquoten fallen. Die Beurteilung genau solcher
Fragen der Einkommensverteilung oder der staatlichen Markteingriffe
durch Subventionen ist unmittelbar mit ideologischen Ansichten ver-
bunden.

In diesem Beitrag préasentieren wir empirische Evidenz auf Basis von
Bischof, Daske und Sextroh (2020), die diesen Zusammenhang unter-
mauert. Am Beispiel der politischen Diskussionen in den USA um die Bi-
lanzierung von Aktienoptionsprogrammen und die Fair-Value-Bewertung
zeigen wir, dass neben persdnlichen Interessen aufgrund von Ver-
bindungen zu Unternehmen und Lobbygruppen auch politische Ideologie
das Verhalten von Politikern sowie ihren Einsatz fiir oder gegen bestimmte
Bilanzierungsregeln erklart. Mittels detaillierter Auswertung von umfang-
reichen Daten zu Wortbeitragen von Politikern, z.B. in Reden, Interviews,
Gesetzentwirfen, zu ihren Verbindungen mit Interessengruppen aus der
Industrie und zu ihren ideologischen Ansichten wird erkennbar, dass
gerade wenn ideologisch gepragte Themen die tagesaktuelle Bericht-
erstattung in den Medien pragen, die ideologische Einstellung von
Politikern ein wichtiger Erklarungsfaktor fir ihre Haltung zu Rechnungs-
legungsfragen wird, die sich auf diese Themen auswirken. Konkret zeigt
sich etwa, dass in der ¢ffentlichen Debatte um die Rettungsschirme fur
den Finanzsektor genau solche Politiker die Vermeidung von Fair-Value-
Abschreibungen in der Bankbilanzierung fordern, die sich ideologisch klar
gegen die staatlichen Subventionen fir die Finanzindustrie positionieren
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(und die entsprechende Erwartung haben, dass durch die unterlassenen
Abschreibungen und entsprechend héhere Gewinne die Subventionen ver-
mieden werden kénnen). Ganz ahnlich setzten sich besonders Politiker mit
stark sozial ausgepragter Ideologie fiir eine Aufwandswirksamkeit von
Aktienoptionsprogrammen des Top-Managements ein — mit der Er-
wartung, eine geringere Attraktivitat dieser Programme wiirde einer noch
starkeren Ungleichverteilung von Einkommen entgegenwirken.

2 Die Regulierung von Rechnungslegung
im politischen Prozess

Die Autoritat Uber die Ausgestaltung von Rechnungslegungsnormen liegt
im Allgemeinen, wie bei allen gesetzlichen Vorgaben, beim Staat und
seinen Institutionen. Mit der Anerkennung der International Financial Re-
porting Standards (IFRS) fur kapitalmarktorientierte Unternehmen wird
diese Kompetenz von vielen Landern mittlerweile, ganz ahnlich dem US-
amerikanischen System, an eine private Organisation, das International
Accounting Standards Board (IASB), ausgelagert. Die Entscheidung, die
Befugnisse zur Standardsetzung an einen privat-rechtlich organisierten
Standardsetzer zu delegieren, zielt dabei gerade darauf ab, den Einfluss
méchtiger politischer und gesellschaftlicher Krafte zu reduzieren. Viel-
mehr soll eine Gruppe unabhéngiger technischer Experten Rechnungs-
legungsregeln im 6ffentlichen Interesse entwickeln. Diese Unabhéangigkeit
soll dabei durch sorgfaltig entworfene Governance-Strukturen, klare kon-
zeptionelle Grundlagen fur die Normensetzung sowie einen transparenten
Prozess mit 6ffentlichem Verfahren und Beteiligungsmomenten gewahr-
leistet werden. Nichtsdestotrotz existieren weiterhin Mdéglichkeiten der
Einflussnahme politischer Interessengruppen. Diese ergeben sich
insbesondere durch die Governance-Struktur selbst, politische Lobby-
arbeit, sowie die institutionelle Einbettung der Ubernahme der vom Stan-
dardsetzer entwickelten Normen in das nationale Recht der Anwender-
staaten.!

Selbst bei formal unabhangigen Standardsetzern ergeben sich Einfluss-
moglichkeiten haufig schon allein aus der Governance-Struktur. So unter-
liegt bspw. die Auswahl der Mitglieder des IASB durch die Trustees der
IFRS Foundation politischen Interessen und Verhandlungen. Bei der Dis-
kussion um die Benennung eines neuen IASB-Vorsitzenden im Jahr 2010
griff beispielsweise der damalige Européaische Kommissar Michel Barnier
in die Entscheidungsfindung ein, um angesichts der regelméafligen poli-
tischen Herausforderungen des IASB einen Bewerber mit politischer Er-
fahrung durchzusetzen (mit dem Ergebnis der Benennung des ehemaligen
niederlandischen Finanzministers Hans Hoogervorst als IASB Chairman).
Daruber hinaus kann der Normsetzungsprozess auch als ein Beratungs-
prozess unterschiedlicher sozialer Akteure verstanden werden. Trotz ihrer
Eigenschaft als Experten sind die Mitglieder des Gremiums selbst soziale

' Fir eine ausfiihrlichere Diskussion der Regulierung von Rechnungslegung im politischen
Prozess siehe Kapitel 5 in Becker, Bischof und Daske (2021).
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Individuen, deren Arbeit durch eigene Uberzeugungen, persénliche Ziele
sowie die eigene Nahe zur Politik und anderen Interessengruppen bewusst
oder unbewusst beeinflusst wird.

In Ermangelung direkter demokratischer Autoritat bedienen sich Stan-
dardsetzer in der Regel eines mehrstufigen partizipatorischen Prozesses
fir die Entwicklung und Ausgestaltung von neuen Rechnungslegungs-
vorschriften. Dieser ,,Due Process“ zielt darauf ab, das Handeln des
Standardsetzers und damit letztlich die von ihm verabschiedeten Normen
zu legitimieren. Offentliche Konsultationen bieten dabei regelmaBig die
Méglichkeit der Einflussnahme. Obwohl diese Konsultationen primar dem
Zweck dienen, zuséatzliche Argumente fir die Beratungen des Standard-
setzers zu sammeln, bieten sie politischen Akteuren und anderen Inter-
essengruppen auch die Méglichkeit, bestimmte Themen und Forderungen
auf hohere politische Ebenen zu heben, insbesondere wenn Standard-
setzer die Intensitat der Beteiligung als Signal fir die Bedeutung einer
Forderung wahrnehmen. Hinzu kommen nicht-6ffentliche Konsultationen
mit wichtigen Stakeholdern und damit letztlich auch politischen Ent-
scheidungstragern.

Eine zentrale und zugleich haufig unsichtbare Form politischen Einflusses
auf die Normsetzung von Rechnungslegungsstandards konstituiert sich
durch die institutionellen Rahmenbedingungen der Uberfiihrung der vom
Standardsetzer entwickelten Normen in das nationale Recht der
jeweiligen Anwenderstaaten. In der Europédischen Union durchlauft jede
Verlautbarung des IASB beispielsweise einen expliziten Anerkennungs-
prozess (,Endorsement®), in dem die lokale Anwendbarkeit geprift wird.
Abhéangig vom Ergebnis dieser Bewertung werden die IFRS in der vom IASB
herausgegebenen Form Ubernommen oder kénnen an lokale An-
forderungen angepasst werden. Dieser Mechanismus schafft damit Un-
sicherheiten Uber die Wahrscheinlichkeit einer Abweichung und euro-
paischen Version der IFRS. Dadurch erlangt die EU als Gruppe wichtiger
IFRS-Anwendungsstaaten de facto politische Verhandlungsmacht gegen-
Uber dem IASB, welche sich in regelméaBligen Treffen von Vertretern der EU
auf unterschiedlichen Hierarchieebenen mit der IFRS Foundation mani-
festiert.2 Darliber hinaus beinhaltet das Endorsement-Verfahren selbst
zusatzliche Méglichkeiten fir politische Einflussnahme.

Noch direktere Einflussmoglichkeiten der Politik ergeben sich freilich,
sofern politische Akteure sich explizit oder implizit Veto-Rechte gegen-
Uber einem vermeintlich unabhéngigen Standardsetzer vorbehalten. In
den Vereinigten Staaten beispielsweise existiert die Securities and
Exchange Commission (SEC) als 6ffentliche Regierungsbehérde, welche
ihre Befugnisse zur Entwicklung von Rechnungslegungsstandards unter
Beibehaltung eines Veto-Rechts wiederum an das Financial Accounting
Standards Board (FASB) delegiert hat. Wahrend das FASB &hnlich dem
IASB eine privat-rechtliche Organisation unabhangiger Rechnungs-
legungsexperten ist, handelt es sich bei der SEC um eine Regierungs-
institution mit politischen Amtern und entsprechenden Rechenschafts-
pflichten gegeniiber dem Kongress. Auch entscheidet der Kongress tber
das Budget der SEC. Durch diese Form der Delegation ergibt sich auto-

2 Als ein Beispiel sei das Meeting des einflussreichen Mitglieds des EU Parlaments im
Wirtschafts- und Wahrungsausschuss (ECON) Sven Giegold mit Michael Prada (Chair
Trustees) und Hans Hoogervorst (Chair IASB) am 22. September 2015 benannt, siehe
https://sven-giegold.de/lobbytransparenz/.
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matisch eine gewisse Nahe von politischen Kraften zum Standardsetzer.
Politiker kénnen Druck auf die SEC und damit das FASB ausiliben, indem
sie ihre Gesetzgebungsbefugnisse und Haushaltsrechte nutzen (oder
damit drohen). Entsprechend oft wenden sich US-Lobbyisten direkt an
einzelne Kongressmitglieder (im Reprasentantenhaus oder im Senat), um
eine Einmischung in das ordnungsgemafe Verfahren des FASB zu erwir-
ken, welche in der Folge lber verschiedene Kanale und Eskalationsstufen
beobachtbar sind. Beispiele sind das Verfassen von offiziellen Be-
schwerdebriefen an den Standardsetzer (sog. ,Dear Colleague‘-Briefe),
entsprechende Vorladungen und Befragungen der Board Chairperson und
des Chief Accountants der SEC in die Fachausschiisse des Kongresses,
aber auch unmittelbar die Einbringung von Gesetzesvorlagen, die eine
Rechnungslegungsanderung verhindern oder durch entsprechende
Studien hinauszdgern sollen.

Die Entscheidung Gber Rechnungslegungsnormen bleibt damit selbst bei
formeller Unabhangigkeit des Standardsetzers weiter Gegenstand der
Auseinandersetzung unterschiedlicher gesellschaftlicher Krafte und
damit ein Prozess, in den politische Akteure auf hochster Ebene einge-
bunden sind.

3 Die Griinde fiir politische
Einflussnahme auf die Regulierung von
Rechnungslegung

Die politische Okonomie kennt drei alternative Erklarungen fir das
Verhalten und die inhaltliche Positionierung von Politikern in éffentlichen
Debatten und parlamentarischen Abstimmungen:

1. Offentliches Interesse: Die Public-Interest-Theorie besagt, dass Poli-
tiker in ihren Entscheidungen allein eine gesamtwirtschaftliche Wohl-
fahrtsfunktion maximieren, d.h. strikt im &6ffentlichen Interesse und
dabei frei von jedem Eigeninteresse handeln (Posner 1974).

2. Partikularinteressen (,special interest“): Die Regulatory-Capture-The-
orie besagt, dass Politiker grundsatzlich abhéngig von Eigeninteressen
handeln, die nicht zwingend im gesamtwirtschaftlichen Interesse
stehen. Diese Eigeninteressen entstehen regelmaBig aufgrund von
politischen Verbindungen mit Interessengruppen, die diese insbeson-
dere mit Spenden und anderen Formen der Unterstutzung einer Wie-
derwahl pflegen. Eine &hnliche Form der Verbindung entsteht mit lo-
kalen Meinungsfihrern im Wahlkreis, deren Interessen in der Entschei-
dungsfindung vertreten werden und die im Gegenzug ebenfalls ent-
sprechende Unterstiitzung bei der Wiederwabhl leisten (Stigler 1971).

3. Ideologie: Die Ideologie-Theorie besagt, dass Politiker von intrinsischen
Uberzeugungen und Wertvorstellungen in ihrer Entscheidungsfindung
geleitet werden. Die |deologie dient gleichzeitig als Mechanismus, um
den Wahlern eine verlassliche Agenda zu signalisieren (,commitment®;
Kau and Rubin 1979).
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Die politdkonomische Forschung findet in der systematischen Auswertung
von politischen Prozessen und Abstimmungen insgesamt wenig Evidenz,
die die Public-Interest-Theorie unterstitzt. Als etablierte Auffassung gilt,
dass politische Entscheidungen regelméafig aus einer Mischung von
ideologisch gepragtem Handeln und dem Einfluss von privaten Interessen
entstehen. Ahnlich ist der Befund fiir den politischen Einfluss auf die Aus-
gestaltung von Rechnungslegungsnormen (siehe Abbildung 1), wobei es
hier insbesondere empirisch anspruchsvoll ist, die Verbindung zwischen
einer Bilanznorm und einer von Ideologie gepragten Auffassung herzu-
stellen und iiberzeugend von einer méglichen Uberlagerung von privaten
Interessen zu trennen. Uns gelingt dies auf Basis einer umfangreichen
Datengrundlage anhand von zwei beispielhaften politischen Prozessen in
den USA, einmal der Diskussion um die Bilanzierung von Aktienoptions-
programmen im Nachgang zu den grof3en Bilanzskandalen zu Beginn des
21. Jahrhunderts und einmal der kontroversen Fair-Value-Diskussion
wéahrend der Finanzkrise von 2008. Diese Erkenntnisse dirften auch auf
andere Kontroversen um Rechnungslegungsfragen lbertragbar sein, die
weniger gut quantifizierbar sind.

Politische Okonomie:
Theoretische Erklirungen fiir das Verhalten von Politikern

! !

Partikularinteressen

Offentliches Interesse

(»regulatory capture)

Ideologie

Wenig Evidenz fur die
Erklirungskraft der Theorie

Evidenz bspw. fiir die

Regulierung der

- Bilanzierung von
Aktienoptionsprogrammen
(Farber et al. 2007)
Bewertung von Goodwill-
Abschreibungen
(Ramanna 2008)

Evidenz bspw. fiir die

Regulierung der

- Bilanzierung von
Aktienoptionsprogrammen
(Bischof et al. 2020)
Erleichterung von Fair-
Value-Abschreibungen
(Bischof et al. 2020)

Erleichterung von Fair-
Value-Abschreibungen
(Bischof et al. 2020)

Abb. 1:  Politékonomische Erklarungen fir das Verhalten von Politikern.

3.1 Ideologie, Partikularinteressen und die
Bilanzierung von Aktienoptionsprogrammen

Im Nachgang zu Skandalen wie Enron oder WorldCom beherrschte Kritik
an Fehlanreizen aufgrund von Aktienoptionen, die Manager selbst halten,
die o6ffentliche Diskussion. Die Vorgabe, sémtliche ausgegebenen Aktien-
optionen sofort aufwandswirksam zu erfassen, sollte die Attraktivitat ent-
sprechender Optionsprogramme senken. In der Diskussion trafen Partiku-
larinteressen und ideologisch gepragte Auffassungen offensichtlich auf-
einander: Politiker, die personliche Verbindungen (z.B. aufgrund von
Spenden) zu High-Tech-Unternehmen aufwiesen, fir die Aktienoptionen
ein besonders wertvolles Instrument der Mitarbeiterbindung waren,
setzten sich besonders gegen eine entsprechende Aufwandswirksamkeit
ein. Politiker, die hingegen besonders stark ausgepragte Ideologie in sozi-
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alen Fragen aufwiesen, setzten sich besonders stark fur die entsprech-
ende Aufwandswirksamkeit von Aktienoptionen des Top-Managements
ein. Dies geschah nicht zuletzt mit dem &ffentlichen Argument, dass die
geringere Attraktivitat einer Vergutung mit Aktienoptionen einer noch star-
keren Ungleichverteilung von Einkommen entgegenwirke, mithin einer di-
rekten Verbindung zur ideologischen Frage.

Die Daten zeigen den gleichzeitigen Einfluss beider Faktoren sehr deutlich
(siehe Tabelle 1): Politiker, die sich gegen eine unmittelbare Aufwands-
wirksamkeit von Aktienoptionsprogrammen aussprechen, weisen einen
deutlich héheren Anteil an Spenden aus der High-Tech-Industrie auf
(6,17% vs. 3,95%).% Dies zeigt sich auch, wenn man die High-Tech-Unter-
nehmen auf diejenigen beschréankt, die tatsachlich aktiv und offen
Lobbying gegen die Bilanzregeln betreiben. Gleichzeitig sind diese Politi-
ker politisch viel starker streng marktwirtschaftlich gepragt, d.h. mit einer
grundsatzlichen Abneigung gegen Regulierung, die von Umverteilungs-
gedanken gepragt ist. Das Setting erlaubt uns den Einfluss von Partikular-
interessen und politischer Ideologie getrennt voneinander zu betrachten.
So zeigt sich, dass beide Ansatze unabhangig voneinander politische Ein-
flussnahme erklaren kénnen; es sich also nicht blof3 um eine Uberlappung
von politischen Wertvorstellungen und entsprechenden Verknlpfungen
mit Partikularinteressen handelt.

Politischer Einsatz...

0,25
gegen \

liberal Ideologie-Score konservativ

fiir A

0,08

gegen

niedrig penden aus der High Tech Industrie hoch

far

3,95%

...eine unmittelbare Aufwandswirksamkeit von Aktienoptionsprogrammen

Abb. 2:

Ideologie* und Partikularinteressen von Politikern bei ihrer Positionierung zur Bilanzierung
von Aktienoptionsprogrammen.

8 Der groBe Vorteil des US-amerikanischen Settings fiir eine empirische Untersuchung
zeigt sich hier in der vergleichsweise hohen Transparenz der politischen Spendenaktivi-
taten in den USA.

Bei dem Ideologie-Score handelt es sich um den wissenschaftlich etablierten und weit
verbreiteten DW-Nominate Score nach Poole und Rosenthal (2011). Je niedriger der
Score, desto stérker ist die Ideologie des Politikers vereinbar mit Staatseingriffen in die
Wirtschaft (z.B. Einkommensumverteilung und Subvention). Siehe auch
https://voteview.com.

Warum interessieren sich Politiker fiir Rechnungslegung?



Jannis Bischof | Holger Daske | Christoph Sextroh

3.2 Ideologie, Partikularinteressen und die Fair-
Value-Diskussion

Im Zuge der Finanzkrise geriet weltweit die Fair-Value-Bewertung von
Finanzinstrumenten auf Bankbilanzen in die Kritik (beispielsweise Laux
und Leuz 2010); Bischof, Laux und Leuz 2021). Vorgetragene Argumente
betrafen insbesondere Prozyklizitatswirkungen und besagten, dass bi-
lanzielle Abschreibungen aufgrund von Marktpreisverlusten zu ,kiinst-
lichem* Verlust von Eigenkapital fihrten, was wiederum fir weiteren Ver-
kaufsdruck und somit weiter sinkende Marktpreise sorge. Die empirische
Evidenz fiir dieses theoretische Argument ist auf3erordentlich schwach,
was dessen prominenter Verwendung in der 6ffentlichen Diskussion nicht
entgegenstand. Auch in dieser Diskussion sind auf politischer Seite Parti-
kularinteressen und ideologisch gepragte Ansichten klar ausgepragt. Poli-
tiker mit besonders ausgepragter Verbindung zur Finanzindustrie haben
einen deutlichen Anreiz, sich gegen die Fair-Value-Bewertung in Bank-
bilanzen zu positionieren, um weiteren Verlustausweis von den Finanz-
instituten abzuwenden. Ahnliches Interesse besteht bei Politikern, die
ideologisch Markteingriffe von staatlicher Seite ablehnen, d.h. stark
marktwirtschaftliche Sichtweisen vertreten. Werden Fair-Value-Vor-
schriften gelockert und entsprechende Verluste vermieden, bleibt das
Eigenkapital der Banken c.p. héher und staatliche Rettungsmaf3nahmen
fur unterkapitalisierte Institute werden entbehrlich.

Auch dieser Zusammenhang zeigt sich klar erkennbar in unseren Daten
(siehe Tabelle 2): Politiker, die sich 6ffentlich eindeutig fir eine Aus-
setzung der Fair-Value-Bewertung wahrend der Finanzkrise positionieren,
sind sehr viel starker von marktwirtschaftlichen Ansichten gepréagt. Gera-
de in dem engen Zeitraum, in dem die staatliche Bankenrettung, das. sog.
TARP-Programm, besonders kontrovers diskutiert werden, werden diese
offentlichen Auftritte besonders haufig. Gleichzeitig sind diese Politiker
deutlich starker mit der Finanzindustrie verbunden (23,63% ihrer einge-
worbenen Spenden stammen von Finanzinstituten, wahrend es in der Ver-
gleichsgruppe nur 11,70% sind). Im weiteren Zeitablauf zeigt sich dann,
dass Politiker mit starken Verknupfungen zur Finanzindustrie, ganz unab-
hangig von ihrer ideologischen Haltung zur Bankenrettung, sich auch dann
noch deutlich gegen die Fair-Value-Bewertung positionierten, als das
Thema aus der Offentlichkeit verschwand (und damit auch die rein ideolo-
gisch motivierten Politiker sich aus der 6ffentlichen Diskussion zuriick-
zogen). Ahnlich der politischen Diskussion zur Bilanzierung von Aktien-
optionsprogrammen zeigt sich also auch hier ein separater Einfluss von
Partikularinteressen einerseits und politischer Ideologie andererseits.
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Politischer Einsatz...

-0,06
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liberal Ideologie-Score konservativ
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niedrig it Spenden aus der Finanzindustrie hoch
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23,63%

...eine Aussetzung der Fair-Value-Bewertung in der Finanzindustrie

Abb.3: Ideologie® und Partikularinteressen von Politikern bei ihrer Positionierung zur Fair-Value-
Bilanzierung.

4 Zusammenfassung und Ausblick

Rechnungslegungsregeln gelten als technische Normen. Es hat jedoch un-
mittelbare 6konomische Konsequenzen fiir Unternehmensgewinne und
Vermdégensverteilung, wie diese Regeln ausgestaltet sind. Die Regeln sind
daher relevant fir Unternehmen, Investoren, Mitarbeiter und viele weitere
Stakeholder. In der Entwicklung von Rechnungslegungsregeln sind inso-
fern die gleichen Mechanismen zu beobachten wie in anderen politischen
Prozessen, die 6konomisch relevant sind. Konkret kann dabei der Einfluss
von Partikularinteressen sowie von ideologischen Ansichten nach-
gewiesen werden. Wahrend Partikularinteressen in jeder Phase der Regu-
lierung eine Rolle spielen, wird die Rolle von Ideologie genau dann ent-
scheidend, wenn die éffentliche Diskussion tiber Rechnungslegungsregeln
mit ideologisch kontroversen Fragen (zum Beispiel der Bankenrettung
oder der Managementvergitung) verknipft ist.

Wir zeigen mit umfangreichen empirischen Daten zur Beteiligung von US-
amerikanischen Politikern an den 6ffentlichen Diskussionen Uber die Fair-
Value-Bewertung und der Bilanzierung von Aktienoptionsprogrammen,
wie diese beiden Faktoren getrennt voneinander den Verlauf der Debatte
erklaren. Daraus lésst sich ableiten, welche Interessenkonflikte der
Entwicklung von Rechnungslegungsregeln zugrunde liegen und worin die
Schwierigkeiten liegen, die richtigen Governance-Strukturen fir
unabhéngige Gremien zu schaffen, denen die Standardsetzung obliegt.

5 Siehe FuBnote 4 zur Definition des Ideologie-Scores.
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