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Aktienoptionsprogramme bilden national wie international eine wesentliche Komponente der Ver-
gütung des Managements. Je nach Vereinbarung einzelner Ausgestaltungsparameter im Aktien-
optionsprogramm können Aktienoptionen neben der Vergütungsfunktion auch genutzt werden, 
um dem zwischen Management und Gesellschafter bestehenden Prinzipal-Agent-Konflikt entge-
genzuwirken. Gesellschaftsrechtliche Vorschriften stellen sicher, dass die aus verhaltenstheoreti-
schen Überlegungen abgeleiteten Anforderungen umgesetzt werden und die Rechtsposition der 
Gesellschafter angemessen geschützt wird. 
 
Aktienoptionsprogramme sind, unabhängig davon, ob dem Begünstigten Aktien der Gesellschaft 
gewährt werden oder ein Barausgleich erfolgt, nach IFRS 2 mit ihrem beizulegenden Zeitwert zu 
bilanzieren. Es wird nachgewiesen, dass ein vorgesehener Barausgleich zu geringeren Kosten 
der Gesellschafter führt als die Gewährung von Aktien, sofern das Unternehmen von zukünftig 
wachsenden Einzahlungsüberschüssen ausgeht.  
 
Anhand einer empirischen Analyse der Aktienoptionsprogramme der DAX 30 Gesellschaften wer-
den die Verbindung von Bilanzierungstheorie und praktischer Umsetzung des IFRS 2 dargestellt 
und wesentliche Ausgestaltungsformen von Aktienoptionsprogrammen analysiert. 
 
Die Höhe des beizulegenden Zeitwerts wird wesentlich von der zugrunde gelegten Volatilität so-
wie dem erwarteten Ausübungszeitpunkt beeinflusst. Anhand von Sensitivitätsanalysen wird der 
Einfluss einzelner Bewertungsparameter bei der Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts unter-
sucht und es werden die konzeptionellen Schwächen des IFRS 2 sowie die sich daraus ergeben-
den Ermessensspielräume des Bilanzierenden dargestellt. 
 
Mit einem Geleitwort von Univ.-Prof. Dr. Klaus-Peter Franz, 
Heinrich-Heine-Universität Düsseldorf 
 

Matthias Johnen, 1978 in Mönchengladbach geboren, studierte von 1998 bis 2002 Betriebswirt-
schaftslehre an der Heinrich-Heine-Universität Düsseldorf sowie an der School of Economics and 
Commercial Law of Gothenburg's University, Schweden, und schloss sein Studium als Diplom-
Kaufmann ab. Seit 2003 ist der Autor Angestellter der Warth & Klein Grant Thornton AG. 2006 
erfolgte die Bestellung zum Steuerberater, 2008 folgte die Bestellung zum Wirtschaftsprüfer. Tä-
tigkeitsschwerpunkte bilden Jahres- und Konzernabschlussprüfungen nach HGB, IFRS und US-
GAAP sowie Corporate Finance Projekte mit internationalem Bezug. 2012 erfolgte die Promotion 
zum Dr. rer. pol. an der Wirtschaftswissenschaftlichen Fakultät der Heinrich-Heine-Universität 
Düsseldorf. 
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