lit Pensionsvermogen kann man arbeiten

Die Einfﬁhfung des BilMoG erfordert ein Uberdenken der Strategien / Von Klaus Heubeck und Norbert Seeger

KOLN, 6. September. Das neue Bilanz-
recht (Bilanzrechtsmodernisierungsge-
setz BilMoGQ) tritt zwar erst 2010 in Kraft.
Insbesondere bei der Bewertung und Bi-
lanzierung von Pensionsverpflichtungen
kommen aber auf viele Klein- und Mittel-
unternehmen Verdnderungen zu, die be-
reits in diesem Herbst stfategische Ent-
scheidungen erfordern. Die Verpflichtun-
gen werden in den meisten Fillen deut-
lich hdher zu bewerten sein, und es ist auf
dieser Basis zu entscheiden, ob man den
vom Gesetz gebotenen Ubergangszeit-
raum von 15 Jahren zur Anpassung der
Bewertung nutzen méchte. Von gréferer
Bedeutung ist die Frage, ob man von den
neuven  Saldierungsméglichkeiten Ge-
brauch macht. Das neue Recht bietet die
auch in den IFRS-Vorschriften (die schon
heute fiir bérsenrelevante Unternehmen
gelten) vorgesshene und bereits von vie-
len Dax-Unternehmen genutzte Mdglich-
keit, Vermogenswerte fiir die betriebli-
chen Versorgungsverpflichtungen auszu~
lagern und sie unter bestimmtern Voraus-
setzungen mit den Pensionsriickstellun-
gen in der Bilanz zu saldieren.

Fiir die strategische Ausrichtung &ines
Unternehmens mindestens ebenso be-
deutsam ist aber die Frage, ob man dem
Vorgehen einiger bérsennotierter Unter-
nehmen folgen will, die in den letzten Jah-
ren Vermégen auf einen externen Rechts-
triger iibertragen haben. Die dabei ver-
wendeten, telativ komplizierten Rechts-
konstruktionen (meist CTA) wurden von
internationalen Konzernen unter ande-
rem mit dem Argument der gréBeren in-

ternationalen Akzeptanz singesetzt. Hilf-
reich war dabei, dass nach den internatio-
nalen Bilanzierungsvorschriften auf die-
se Welse Vermogen und Verpilichtungen
saldiert und somit auB3erhalb der Bilanz le-
diglich im Anhang gereigt werden. Ob
diese Maglichkeit auch heute noch se po-
sitiv gesehen wird, kann nach den enor-
men Verlusten, die manche Unterneh-
men insbesondere im angelsdchsischen
Bereich bei ihren ausgelagerten Pensions-
vermdgen erlitten haben, durchaus be-
zweifelt werden. Denn die Verpflichtun-
gen sind geblieben, die Deckungsliicken
jedoch zum Teil gewaltig gestiegen.

Da die Moglichkeit der Auslagerung
und Saldierung in Zukunft anch das HGB
einrdomt, erwarten manche Branchen-
kenner ein dhnliches Verhalten auch im
Mittelstand. Doch dieser Schluss ist si-
cher voreilig: Zum einen spielt die Abhén-
gigkeit des deutschen Mittelstindlers
vom internationalen Kapitalmarkt eine
deutlich geringere Rolle als bei einem
Dax-30-Unternehmen, zum anderen sind
die Argumente filr eine Auslagerung, ins-
besondere vor dem Hintergrund der Fi-
nanzmarktkrise, durchaus zweischneidig.
Den vermeintlichen Vorteilen einer Bi-
lanzverktirzung und der damit einherge-
henden Verbesserung der Eigenkapital-
quote steht entgegen, dass das ausgelager-
te Vermdgen dauerhaft der Disposition
des Unternehmens fiir operative Zwecke
entzogen ist. Dies bedeutet, dass man in
Zeiten von Kreditengpissen auf den Kre-
dit des Arbeitnehmers verzichten muss.
Dieser Kreditist in der Regel extrem lang-
laufend und muss nicht in schwierigen

Zeiten und Verhandlungen neu verein-
bart oder prolongiert werden. Zudem
spielen auch die tiblichen Bonitétsiiberle-
gungen bei dieser Form der , Kreditverga-
be” durch den Arbeitnehmer keine Roile.

Wenn dennoch — wie vielfach propa-
giert — das Pensionsvermdgen zur Vermei-
dung von Risiken auf dem Kapitalmarkt
angelegt werden soll, so ist selbst in Zei-
ten der aktuellen Borsenerholung deut-
lich, dass hier allenfalls das eine Risiko ge-
gen ein anderes Risiko getauscht wird,
das offensichtlich auch von Kapitalanlage-
experten kaum abzuschitzen ist. Dem
mirtelstandischen Unternehmer ist durch-
aus bewusst, dass das im Unternehmen
eingesetzte Kapital unternehmerischen
Risiken untertiegi. Ist ihm dieses Risiko in
Relation zur Gewinnchance zu hoch, so
wird er auf diesen Kapitaleinsatz verzich-
ten und eine Anlage auBerhalb des Unter-
nehmens auf dem Kapitalmarkt titigen.
Das Szenario hingegen, dass er im ersten
Schritt fiir sein Unternehmen einen Kre-
dit aufnimmt, dann im zweiten Schriit
feststellt, dass eine Anlage dieser Mittel
im Unternehmen zu riskant ist, um an-
schlieffend eine diversifizierte Kapital-
marktanlage zu bevorzugen, erscheint hin-
gegen als eher untypisch.

Die Finanzierung von Pensionsver-
pflichtungen ist auch nach dem BilMoG
immer ein betriebswirtschaftliches Re-
chenmodell, eine Abschitzung der Rendi-
ten und Risiken im mit Pensionszusagen
verbundenen Kapitalanlageprozess unter
Beachtung der unternehmerischen Hand-
lungszwinge und Gestaltungsspielriume.
Es gibt auch fiiv mittelsténdische Unter-

nehmen Szenarien, in denen eine Ausla-

-gerung durchaus sinnvoll oder sogar ange-

zeigt ist. Dies war allerdings auch nach
dem ,alten HGB* bereits moglich und ist

‘nicht wirklich neu. Auch hier wurden im

Erpebnis bereits Saldierungen vorgenom-
men, némlich immer dann, wenn bei der
‘Wahl des Durchfiihrungsweges entspre-
chende Mittel auf eine Unterstiitzungskas-
se, Pensionskasse oder einen Pensions-
fonds ausgelagert wurden. Insofern stellt
das HGB nach BilMoG keine grundsitzli-
che Anderung dar, sondern es ffnet der
betrieblichen Altersversorgung neben
den bisherigen Durchfithrungswegen le-
diglich einen weiteren Weg zur Vermé-
gens- und Risikoverlagerung mit neuen
Kenngréfen und auf der bilanziellen Ebe-
ne. Dies allein ist bereits ein Vorteil, weil
es das ohnehin schon breite Angebot zur
betrieblichen  Altersversorgung  in
Deutschland nochmals erweitert.

Auch nach der Einfihrung des Bil-
MoGs gilt: die Wah! des Durchfithrungs-
weges ist eine nachhaltige, strategische
Entscheidung, die neben den iiberschaun-
baren bilanziellen Effekten vor allem Fra-
gen der Liquiditéit, der Besteuerung, der
Haftung, der Insolvenzsicherung und der
Risikotragung und -teilung zwischen Ar-
beitgeber und -nehmer beriihrt. Die Ein-
fithrung des BilMoG mag da eine gute Ge-
legenheit sein, liber die bisherige Ausrich-
tung und Gestaltung der Pensionszusagen
erneut nachzudenken, um dann die aus
Sicht des Unternehmens bestrndgliche Fi-
nanzierungsform zu wihlen.
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