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Bei GGF-Zusagen herrscht Anpassungshedarf

Bei Direktzusagen fiir Gesellschafter-Geschiftsfithrer sind Anpassungen
vorzunehmen, die durch das Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz und
Anderungen in der Einkommensteuerrichtlinie ausgelost werden. Da-

rauf macht die Niirnberger Anwalts- und Wirtschaftspriiferkanzlei

EE.L.S. aufmerksam. So wurde zum einen das fiir die steuerliche Be-
wertung anzusetzende Mindestpensionsalter bei beherrschenden Gesell-
schafter-Geschiftsfithrern jahrgangsabhingig in zwei Stufen von bisher
einheitlich 65 Jahren an die neuen Regelaltersgrenzen in der gesetz-
lichen Rentenversicherung angepasst. In der Steuerbilanz kommt es da-
durch in den meisten Filllen bei unverinderter Pensionszusage zu einem
flacheren Riickstellungsverlauf. Da in der Handelsbilanz weiterhin die

tatsichliche zivilrechtliche Verpflichtung zu bilanzieren ist, sind unter-

Hypothekenanleihen passen
in den Deckungsstock

Hypothekenanleihen sind Anlageformen, die Versicherungsunterneh-
men und damit auch versicherungsférmige Wege der betrieblichen Al-
tersversorgung in das gebundene Vermégen aufnchmen diirfen. Zu die-
sem Schluss kam unlingst ein Gutachten von Hans-Peter Schwintow-
ski, Professor an der Humboldt-Universitit zu Berlin, das von der WGF
AG in Diisseldorf in Auftrag gegeben worden war. Anleihen, die in ir-
gendeinem Zusammenhang mit Immobilienverbriefungen stehen, wa-
ren durch die Subprime-Krise in den USA generell in die Diskussion ge-
raten. Auch aus diesem Grund hatte die WGF eine gutachterliche Klar-
stellung gesucht, um auf die wesentlichen Unterschiede von realwertbe-
sicherten  Hypothekenanleihen aufmerksam zu machen und die
Deckungsstockfihigkeit dieser Asset-Klasse nachzuweisen. Die Versi-
cherungsgesellschaften hatten in den zuriickliegenden Monaten immer
wieder darauf verwiesen, dass sie verbriefte und strukturierte Immobi-
lienanlagen weitgehend gemieden haben und sich daher in ciner besse-

ren Lage als viele Banken befinden.

schiedliche Wertansitze in der Handels- und Steuerbilanz vorzuneh-
men. Mit dem BMF-Schreiben vom 3. Juli hat die Finanzverwaltung da-
zu eine Ubergangsregelung bis Ende 2009 definiert, die nach Einschit-
zung der Kanzlei auch eine Auflésung von Pensionsriickstellungen in
der Steuerbilanz nach sich ziehen kann,

Durch das Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz sind ab 2010 Riickstel-
lungen mit dem nach kaufminnischer Beurteilung notwendigen Erfiil-
lungsbetrag anzusetzen. Deshalb sei dann, so die Niirnberger Kanzlei,
handelsrechtlich zwingend eine von der steuerrechtlichen Bewertung
nach Paragraf 6a Einkommensteuergesetz abweichende Bewertung vor-
zunehmen, die zum einen Gehalts- und Rententrends und zum anderen
einen markmnahen Rechnungszins beriicksichtigt. Der Rechnungszins
wird von der Deutschen Bundesbank ermittelt und monatlich veréffent-
licht. Gegenwiirtig liegt er bei circa fiinf Prozent. Steuerrechtlich gilt
weiter das Stichragsprinzip sowie ein Rechnungszins von sechs Prozent,
so dass die handelsrechtlich auszuweisenden Pensionsriickstellungen
regelmifig den steuerrechtlichen Bewertungsansatz deutlich iiber-
steigen werden,

Die Anderungen zur Bewertung von Pensionsverpflichtungen durch das
Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz sowie fiir beherrschende Gesell-
schafter-Geschiftsfiihrer auch durch die Anderung der Einkommen-
steverrichtlinie fithren also zu grundsitzlich unterschiedlichen Wert-
ansitzen in der Handels- und Steuerbilanz. Durch eine entsprechende
Gestaltung der Pensionszusagen kénne aber, so die Kanzlei, eine Anni-
herung der zukiinfrigen handels- und steuerrechtlichen Bewertungs-

ergebnisse erreicht werden. Liter

Schwintowski, der das vorliegende Gurachten exemplarisch anhand der
»WGF 6,35 % Hypothekenanleihe® fithrte, stellte fest, dass die Aus-
stattungs- und Sicherheitsmerkmale der Anleihe einer typischen Schuld-
verschreibung biirgerlichen Rechts entsprechen und sie mit anderen In-
dustrieanleihen vergleichbar ist. Als besonderes Merkmal gelten die
erstrangig besicherten Hypotheken auf die erworbenen Immobilien. Er
verwies allerdings auch darauf, dass wie fiir jede Industrieanleihe ein ty-
pisches Marktrisiko bestehe, Da die Hypothekenanleihe aber realwert-
basiert sei, hebe sie sich von anderen Anleihen ab.

Zu einer dhnlichen Einschitzung gelangten auch Wirtschaftspriifer in

einem gesonderten Gurachten, sie machten darin aber zugleich darauf

aufmerksam, dass der Umfang von Investitionen in eine solche Anleihe
von unternehmensindividuellen Faktoren wie zum Beispiel von der
Struktur des gesamten Anlageportfolios abhingt, das insgesamt Sicher-
heits-, Rentabilitits- und Liquidititsanforderungen zu geniigen hat und
auf die Art des Versicherungsbetrichs abgestimmt sein muss. Die Gut-
achten zur Hypothekenanleihe kommen in einer Zeit, die von Niedrig-
zinsen bei der Neuanlage der Versicherungsgesellschaften geprige sind.

Sie suchen daher nach Alternativen fiir die Kapitalanlage.



