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Pensionsruckstellungen —
unterschatzte Gefahr
iIN deutschen Bilanzen
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Institut fur Vorsorge und Finanzplanung GmbH, Parkstein

Pensionsrickstellungen entwickeln sich
zu bilanziellem Dynamit. Im Jahresab-
schluss sorgen sie fur zwei Probleme:
Sie mindern in der GuV den Gewinn und
damit das Eigenkapital und vergrd-
Bern gleichzeitig die Schulden. Dies
wirkt sich auf die Eigenkapitalquote aus,
jene Bilanzkennziffer, die eine erheb-
liche Rolle beim Rating und den Finan-
zierungsmoglichkeiten des Unterneh-
mens spielt. Banken, Ratingagenturen
und der Kapitalmarkt sehen Pensions-
rickstellungen daher mit Argwohn.
Grund ist eine gednderte Sichtweise,
die insbesondere seit 2004 mit neuen
Regeln zur Konzernbilanzierung im Rah-
men von IFRS und seit 2010 mit dem
BilMoG Einzug gehalten hat. Wurden
Pensionsruckstellungen bis dahin als
Innenfinanzierung angesehen und von
den Banken teilweise dem Eigenkapital
zugeordnet, stuft man sie seither kon-
sequent als Belastungen und Risiken
flr das jeweilige Unternehmen ein. Eine
gravierende Verscharfung der Situation
ergibt sich daraus, dass die H6he der
Pensionsrickstellungen in der Handels-
und Konzernbilanz nun vom Marktzins
abhangt, wahrend vor Inkrafttreten der
Reformen Betriebsrentenlasten mit ei-
nem im Steuerrecht gesetzlich festge-
legten und bis heute geltenden Rech-
nungszins von 6 % berechnet wurden.
Das Problem: Sinkende Zinsen erhd-
hen den Ruckstellungsbetrag, was be-
sonders Konzernbilanzen betrifft, fUr die
der Zinssatz Ende 2014 1,60 % betrug,
wahrend er ein Jahr zuvor mit 3,34 %
mehr als doppelt so hoch war. Diese
Halbierung in einem Jahr wirkt sich dra-
matisch auf die Pensionsriickstellungen
aus. FUr die Handelsbilanzen der KMU
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sinkt der Satz etwas langsamer, da de-
ren Rechnungszins als ,durchschnitt-
licher Marktzinssatz der vergangenen
sieben Geschaftsjahre” zu ermitteln ist,
sich Ende 2014 auf 4,53 % bemal3 und
ein Jahr zuvor bei 4,88 % lag. Im Gegen-
satz zu den Konzernbilanzen nach IFRS
geht die erhebliche Ruckstellungs-
zuftihrung in den KMU-Bilanzen nach
HGB allerdings zu 100 % als Aufwand in
die GuV und mindert daher das Jahres-
ergebnis in voller Héhe; Verluste sind
daher die haufige Folge.

Sinkende Marktzinsen
erhohen Riickstellungen
fir Pensionsverpflich-
tungen und belasten
deutsche Wirtschaft.

Towers Watson hat die Pensionsriick-
stellungen der 30 DAX-Konzerne Ende
2014 auf 391,7 Mrd. Euro beziffert, wah-
rend es 2013 noch ca. 300 Mrd. Euro
waren. Entsprechend waren Ende 2014
nur ca. 55 % der Pensionsverpflichtun-
gen der DAX-Konzerne rlickgedeckt (pei
den 50 M-DAX-Unternehmen: 45 %);
noch ein Jahr zuvor lag die Quote bei
Uber 65 %. Bei Thyssen und der Luft-
hansa macht der ungedeckte Teil der
Pensionsverpflichtungen 70% ihres
Borsenwertes aus! Diese Entwicklung
zehrt das Eigenkapital der Unternehmen
auf, fir 2015 sinkt es fur die 30 DAX-
Unternehmen im Schnitt um rund 10 %.
Bei einem Mittelstéandler kbnnen sich
die Pensionsruckstellungen in zwei
Jahren nahezu verdoppeln.
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Die Bewertung der Pensionsrickstel-
lungen mit den niedrigen, stichtags-
orientierten Marktzinsen geféhrdet die
deutsche Wirtschaft massiv und das
Gesetz sieht keine Mdglichkeit vor, den
vom Zinsrlickgang bewirkten Anstieg
der Ruckstellungen zeitlich zu verteilen.
Vor IFRS und BiMoG durften die Unter-
nehmen zur Bewertung von Pensions-
rdckstellungen in ihrer Handelsbilanz
eine Zinsbandbreite zwischen 3% und
6 % optional nutzen. Eine Rickkehr zu
dieser Moglichkeit macht Sinn. Sie ist
gesetzlich denkbar zum Wohl der deut-
schen Wirtschaft; schlieBlich hat eine
erleichterte Interpretation des § 341b
HGB nach der Finanz- und Wirtschafts-
krise 2008 auch dazu beigetragen,
dass Versicherer einen erheblichen Teil
ihrer Wertverluste auf Kapitalanlagen
nicht abschreiben mussten. Denkbar
ist aber auch, die bisherigen Regelungen
zu belassen und eine Zinsschranke von
z.B. 4,5% einzuflihren, die ein Absinken
des Rechnungszinses unter diesen
Wert unmdglich macht. Beide Mdglich-
keiten sind besser als der Vorschlag
des Bundesrates vom 25.9.2015, den
Glattungszeitraum von sieben Jahren
fur die Handelsbilanz auf 15 Jahre zu
verlangern. Damit wirde zwar der Zins-
abstieg gebremst, bei einem spéateren
Marktzinsanstieg jedoch wurde das
Abschwellen der Ruckstellungen auch
entsprechend l&nger brauchen; daher
gibt es in der Bundesregierung Wider-
stédnde gegen jenen Vorschlag.

Unternehmen brauchen Planbarkeit,
denn ihre unternehmerischen Risiken
sind groB genug. Eine Anderung der
gegenwartigen Rechtslage erscheint
daher dringend geboten.
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