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Verscharfter Zinsriickgang seit Januar 2014 bewirkt stark fallende Rechnungszinsen und zuneh-
mende Ergebnisbelastungen aufgrund von Pensionsriickstellungen in der Handelsbilanz

Pensionsriickstellungen sind grundsatzlich gemaB § 253 Absatz 2 Satz 1 HGB mit dem ihrer Restlaufzeit
entsprechenden durchschnittlichen Marktzinssatz der vergangenen 7 Geschéftsjahre abzuzinsen (Rech-
nungszins). Die restlaufzeitabhdngigen Rechnungszinssatze werden von der Deutschen Bundesbank monat-
lich entsprechend der Riickstellungsabzinsungsverordnung (RickAbzinsV) ermittelt und veréffentlicht. In
der Praxis wird i. d. R. die Vereinfachungsregelung gemaB § 253 Absatz 2 Satz 2 HGB verwendet, wonach
pauschal der Rechnungszins bei Annahme einer Restlaufzeit von 15 Jahren angewendet werden kann.

Durch die Bestimmung des Rechnungszinses als durchschnittlicher Marktzinssatz der vergangenen 7 Ge-
schaftsjahre ist dieser deutlich weniger volatil als der Rechnungszins, der nach IAS 19 flr die Bewertung
von Pensionsverpflichtungen anzuwenden ist (H6he des Rechnungszinses nach IAS 19 siehe
www.kmkoll.de/IFRS-Zinsermittlung.aspx_). Die Auswirkungen von Zinsverdnderungen werden im Hinblick auf
die Pensionsriickstellungen und die damit verbundenen Aufwendungen geglattet. Ein weiterer Vorteil be-
steht darin, dass die Entwicklung dieses Rechnungszinses besser prognostizierbar ist. Denn flr die Bestim-
mung des voraussichtlichen Rechnungszinses zum nachsten Bilanzstichtag sind lediglich die Monatszinsen
unsicher, die zukiinftig bis zu diesem Bilanzstichtag eintreten werden. Diese substituieren die im Rahmen
der 7-Jahres- bzw. 84-Monatsdurchschnittsbildung ,altesten™ Monatszinsen. Der GroBteil der in die Berech-
nung des Rechnungszinses eingehenden Zinssatze steht somit schon fest, sodass sich dieser vorab relativ
genau schatzen lasst. Sollten die Rechnungszinsen fiir spatere Bilanzstichtage prognostiziert werden, steigt
die Unsicherheit hinsichtlich der Hohe des Rechnungszinses mit der Ldnge des Prognosezeitraums an.

Aufgrund der derzeit anhaltenden Niedrigzinsphase, die sich seit Januar 2014 noch deutlich zugespitzt hat,
ist von einer deutlichen Abnahme des Rechnungszinses im Zeitablauf auszugehen. Wie stark diese ausfallt,
hangt davon ab, ob sich das Zinsniveau in den nachsten Monaten und Jahren wieder erholt. Unternehmen
mussen sich jedoch heute schon auf zusatzliche Ergebnisbelastungen durch héhere Pensionsriickstellungen
einstellen.

Da der Gesetzgeber derzeit fir die steuerliche Bewertung der Pensionsriickstellung an einem Rechnungszins
von 6 % p. a. festhalt, ist keine Steuerentlastung durch das niedrige Zinsniveau zu erwarten. Etwas ver-
mindert wird der negative Effekt auf das Jahresergebnis bei Aktivierung latenter Steuern infolge der zuneh-
menden Hoherbewertung der Pensionsriickstellungen in der Handels- gegenliber der Steuerbilanz. Aller-
dings sind aktive latente Steuern gemaB § 268 Absatz 8 Satz 2 HGB ausschiittungsgesperrt.

Um den Ergebniseffekt aufgrund erhdhter Pensionsriickstellungen fir kommende Bilanzstichtage abschatzen
zu koénnen, ist zunachst der voraussichtliche Rechnungszins abzuleiten. Dies stellt sich zundchst schwierig
dar, da die Deutsche Bundesbank nur Rechnungszinsen veréffentlicht, die bereits die erwahnte 7-Jahres-
durchschnittsbildung enthalten. Stichtagszinsen, die sich nach der RiickAbzinsV ergeben, werden nicht zur
Verfligung gestellt. Unser Unternehmen hat auf Basis der RiickAbzinsV diese Stichtagszinsen sehr genau
abgeleitet. Eine Prognose von kiinftigen Rechnungszinsen ist dadurch maglich.

Tabelle: Voraussichtliche Rechnungszinsen zu kiinftigen Bilanzstichtagen bei gleichbleibendem Zinsniveau

| Bilanzstichtag |  Voraussichtlicher | Differenz

! } Rechnungszins p. a. { ggii. Vorjahr
31.12.2014 4,54 % -0,34 %
30.06.2015 4,26 % -0,50 %
31.12.2015 3,93 % -0,61 %
30.06.2016 3,60 % -0,66 %
31.12.2016 3,37 % -0,56 %
30.06.2017 3,17 % -0,43 %
31.12.2017 2,99 % -0,38 %
30.06.2018 2,77 % 20,40 %

31.12.2018 2,56 % -0,43 %
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(Stand 31.08.2014; eine Tabelle mit dem monatlich aktualisierten Stand der Prognose finden Sie unter
www.kmkoll.de/TabelleHGBZins.aspx )

Der Tabelle sind die voraussichtlichen Rechnungszinsen fiir kiinftige Bilanzstichtage (flr eine Restlaufzeit
von 15 Jahren) unter der Annahme zu entnehmen, dass sich die in die Ermittlung des Rechnungszinses
eingehenden aktuellen Stichtagszinsen1 bis zum relevanten Bilanzstichtag nicht andern.

Wie die Tabelle zeigt, ergibt sich bei einem konstanten Zinsniveau eine signifikante Abnahme des Rech-
nungszinses. Fir Unternehmen mit Bilanzstichtag 31.12. ist ein Rechnungszins im Bereich von 4,54 % p. a.
flr das Wirtschaftsjahr 2014 sehr wahrscheinlich. Gegeniiber dem Vorjahr wiirde damit der Rechnungszins
um etwa 0,34 %-Punkte sinken. Zum Vergleich: Vom 31.12.2012 zum 31.12.2013 ist der Rechnungszins
um 0,16 %-Punkte zuriickgegangen. Besonders hoch kénnte die Abnahme des Rechnungszinses in den
Wirtschaftsjahren 2015 und 2016 ausfallen, weil hier besonders hohe Renditen der Jahre 2008 und 2009
aus der Durchschnittsbildung entfallen werden. Auf Basis des derzeitigen Zinsniveaus lasst sich im Wirt-
schaftsjahr 2015 bzw. 2016 gegeniiber dem jeweiligen Vorjahr ein weiterer Riickgang in Héhe von ca.

0,61 %- bzw. 0,56 %-Punkten prognostizieren. Insgesamt wiirde damit der Rechnungszins vom 31.12.2013
(Zins 4,88 % p. a.) innerhalb von 3 Jahren bis zum 31.12.2016 um ca. 1,5 %-Punkte sinken.

Ein Zinsriickgang in Héhe von 1 %-Punkt kann in Abhdngigkeit der Zusammensetzung des versorgungsbe-
rechtigten Personenbestandes und der Ausgestaltung der erteilten Pensionszusagen zu einer Erhdhung der
Pensionsriickstellungen von 10 % bis 25 % (Riickstellungsveranderung bei Zugrundelegung desselben Be-
wertungsstichtags) fiihren. Grundsatzlich gilt dabei, dass die Riickstellung prozentual umso starker ansteigt,
je junger der Personenbestand ist. Absolut entféllt jedoch haufig ein GroBteil der Riickstellungserh6hungen
auf die dlteren Versorgungsberechtigten. Denn bei diesen wurde schon ein gréBerer Anteil der Riickstellung
angesammelt. Zudem haben solche Versorgungsberechtigte haufig hdherwertigere Zusagen als jingere.

Der oben genannte Zinsriickgang muss nattrlich nicht in dieser Hohe eintreten. Er hdangt im Wesentlichen
von der Zinsentwicklung in den nachsten Monaten und Jahren ab. Der Riickgang des Zinsniveaus ist insbe-
sondere im Zeitraum vom 31.12.2011 bis zum derzeitigen Zeitpunkt, d. h. in den letzten 32 Monaten, er-
folgt. Insbesondere im Bereich der mit AA-gerateten Anleihen ist hier ein Rliickgang der Rendite um ca.

2,5 %-Punkte zu verzeichnen. Unterstellt man, dass die flr die Ermittlung des Rechnungszinses zugrunde
liegenden Stichtagszinsen in den nachsten 32 Monaten bis zum 30.04.2017 kontinuierlich ansteigen und das
Ausgangsniveau vom 31.12.2011 wieder erreichen, ergabe sich zu den Bilanzstichtagen 31.12.2015 und
31.12.2016 ein Rechnungszins in Héhe von ca. 4,06 % und 3,76 % p. a. Dieser Rechnungszins ware dann
gegeniiber dem Rechnungszins vom 31.12.2013 trotz der Annahme eines deutlich ansteigenden Zinsniveaus
noch um 0,82 %- bzw. 1,12 %-Punkte niedriger.

Insgesamt ist derzeit von einem deutlichen Riickgang des Rechnungszinses in den nachsten Jahren auszu-
gehen. Bei gleich bleibendem Zinsniveau wiirde der Rechnungszins bis zum 31.12.2017 auf knapp 3 % p. a.
fallen. Ggf. ist es mdglich, der Erhéhung der Pensionsriickstellungen durch eine Anpassung der sonstigen
Bewertungsparameter etwas entgegenzuwirken. So kénnte z. B. die Hohe der rechnerischen Rentenanpas-
sung Uberprift und geringfiigig reduziert werden. Da insoweit der Grundsatz der Bewertungsstetigkeit nach
§ 252 Absatz 1 Nr. 6 HGB zu beachten ist, empfiehlt sich eine rechtzeitige Abstimmung mit dem Wirt-
schaftsprifer. Ggf. besteht als weitere bilanzielle GegensteuerungsmaBnahme die Mdglichkeit, eine geplante
schnellere Ansammlung des Differenzbetrags aufgrund des Umstiegs auf das BilMoG (Artikel 67 Absatz 1
Satz 1 EGHGB) zu verzdgern.

Um besser auf die mit dem Riickgang des Rechnungszinses verbundenen Ergebnisbelastungen vorbereitet
Zu sein, bietet es sich an, die Pensionsriickstellungen durch eine versicherungsmathematische Vorschau-
rechnung fur die nachsten drei bis vier Bilanzstichtage unter Berticksichtigung der o. g. voraussichtlichen
Rechnungszinsen zu berechnen. Denn fiir diese Stichtage steht schon etwa die Halfte der Monatszinsen fest,
die in die Ermittlung des dann anzuwendenden Rechnungszinses eingehen.

In den Vorschauberechnungen werden die Personenbestdnde und Rentenzahlungen bis zum maBgebenden
Bilanzstichtag weiterentwickelt und fir die Ermittlung der Pensionsriickstellungen kdénnen die Bewertungs-

Der Rechnungszins basiert auf Swapzinssatzen mit unterschiedlichen Laufzeiten sowie Unternehmensanleihen mit einem AA-Rating.
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parameter im Rahmen einer Sensitivitatsanalyse variiert werden. Durch diese Vorschauberechnungen kén-
nen z. B. Budgetplanungen und Ausschiittungsziele durch das Unternehmen deutlich realitatsnaher vorge-
nommen bzw. festgelegt werden. Sollte das Unternehmen auch Cash-Flow-Planungen durchfiihren, kénnte
gleichzeitig eine Auswertung der kiinftigen Rentenzahlungen erfolgen.

Das Abschmelzen des Rechnungszinses und die damit héheren Pensionsrickstellungen werden derzeit z. T.
als Anlass genommen, eine Ausfinanzierung bzw. Auslagerung der Direktzusagen zu prifen. Hierfir kom-
men Riickdeckungsversicherungen oder versicherungsformige Durchfiihrungswege — hier haufig eine Kom-
bination von Pensionsfonds und riickgedeckter Unterstiitzungskasse — in Frage. Bei diesen wirtschaftlichen
Uberlegungen ist allerdings zu beachten, dass die Uberschussbeteiligung der Versicherungsgesellschaften
auch von der Niedrigzinsphase betroffen ist und sein wird. Fiir die Héhe der voraussichtlichen Beitragsbelas-
tung des Unternehmens bei einer solchen Auslagerung kann daher nicht von der derzeitigen Uberschussbe-
teiligung ausgegangen werden. Sollten bei Ihrem Unternehmen entsprechende Uberlegungen bestehen,
unterstiitzen wir Sie gerne durch eine fundierte, objektive Beratung. So kénnen wir z. B. eine Wirtschaft-
lichkeitsanalyse fir eine Auslagerung durchfiihren. Darlber hinaus bieten wir Ihnen die Versicherungsbera-
tung (z. B. Gestaltung von Konzeptionen, Einholung und Vergleich von Versicherungsangeboten) in allen
Bereichen der betrieblichen Altersversorgung auf Honorarbasis an und haben dadurch keine Provisionsinte-
ressen.



