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Analysen & Trends: BilMoG und Versorgungsverpflichtungen

Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz
und Versorgungsverpflichtungen

Wussten Sie schon, dass ...

... alle Unternehmen mit Versorgungsverpflichtungen ab 2010 fir
die HGB-Bilanz ein zusatzliches versicherungsmathematisches

Gutachten bendtigen?

.. sich die Pensionsriickstellungen in der HGB-Bilanz dann um

mebhr als die Halfte erh6hen konnen?

Das BilMoG kommt
bereits ab 2010

Das Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz
(BilMoG) ist am 29. Mai 2009 in Kraft getre-
ten und verpflichtend fiir Geschéftsjahre
anzuwenden, die nach dem 31.12.2009
beginnen. Nach Expertenmeinung stellt das
BilMoG die groRte Reform des Bilanzrechts
seit mehr als 20Jahren dar.

In enger Anlehnung an bestehende Stan-
dards der internationalen Rechnungslegung
wird sich durch das BilMoG u. a. die handels-
rechtliche Bilanzierung von Pensionsver-
pflichtungen grundlegend dndern. Insbe-
sondere die von vielen Unternehmen

A

praktizierte Ubernahme des steuerrecht-
lichen Bewertungsansatzes gem. § 6a EStG
in die Handelsbilanz ist bei Pensionsver-
pflichtungen zuktnftig nicht mehr méglich.

Jedes Unternehmen mit Versorgungsver-
pflichtungen benétigt ab 2010 damit ein wei-
teres versicherungsmathematisches Gutach-
ten speziell fiir die HGB-Bilanz, was
zusatzliche Kosten verursachen wird. Das
BilMoG bietet aber auch die Méglichkeit einer
vereinfachten Reduzierung der (erh6hten)
Pensionsrickstellung durch die neu einge-
fithrte Saldierung von Pensionsriickstellung
mit sog. Pensionsvermogen. In diesem
Zusammenhang sind insbesondere CTA- und
Verpfandungslésungen zu nennen, welche
als ,heimliche Gewinner des BilMoG" gelten.

Nach Expertenmeinung
stellt das BilMoG die
grolte Reform des
Bilanzrechts seit mehr

als 20 Jahren dar.
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Exkurs: Bilanzierung von Versorgungsverpflichtungen

Die Bilanzierung von Versorgungsverpflichtungen hangt im Wesentlichen von drei Faktoren ab:

1. Hohe und Arten der Versorgungsleistungen = Keine Veranderungen durch das BilMoG
Eine monatliche Altersrente i.H.v. € 100 ist auch gem. BilMoG € 100 ,wert“ — Héhe und Arten der Versorgungslei-
stungen erfahren durch das BilMoG keine Verdnderungen.

2.Biometrie (Tod, Invaliditat etc.) - Keine Verdanderungen durch das BilMoG
Versicherungsmathematische Annahmen zur Biometrie werden auch gem. BilMoG unverdndert im Sinne der
aktuellen Heubeck-Richttafeln die Basis der Pensionsriickstellung bilden.

3. Okonomische Parameter (Rechnungszins, Dynamiken etc.) = Verdnderungen durch das BilMoG

Neben der Berticksichtigung von Dynamiken (z.B. fiir Renten- und Gehaltserhohungen) stellt der vom EStG
abweichende und von der Deutschen Bundesbankvorgegebene Rechnungszins die bedeutendste Verdnderung
durch das BilMoG bei der bilanziellen Bewertung von Versorgungsverpflichtungen dar. Diese Verdnderungen
werden i.d.R. zu einer Erhéhung der Pensionsriickstellung fithren.

Pensionsriickstellungen
in der HGB-Bilanz — bisherige
Regelung

Gem. § 249 HGB sind fiir Pensionsverpflich-
tungen als ,ungewisse Verbindlichkeiten"
grundsétzlich Riickstellungen zu bilden. Im
Rahmen der handelsrechtlichen Bewer-
tungsansatze ist bisher in Anlehnung an

§ 253 HGB fiir Pensionsverpflichtungen
ohne weitere Gegenleistung des Versor-
gungsberechtigten eine Bewertung zum
Barwert vorzunehmen bzw. fiir aktive
Anwarter die Bildung einer Riickstellung in
Hohe des Betrages, der nach verntinftiger

kaufméannischer Beurteilung notwendig ist.

Michael Heim ist Aktuar DAV und IVS-
gepriifter versicherungsmathema-
tischer Sachverstédndiger fiir Altersver-
sorgung bei Allianz Global Investors
Pension Markets. Nach seinem Studium
der Wirtschafts-Mathematik an der Uni-
versitdt Ulm begann er 1997 seine beruf-
liche Karriere im Allianz Konzern und
kann aufeine mehrals 13-jahrige Erfah-
rung im Bereich der betrieblichen
Altersversorgung zurtickblicken.

Im Gegensatz dazu wird gem. § 6a EStG fur
die Bildung von Pensionsriickstellungen
klarvorgegeben, dass ein Rechnungszins
i.H.v.6%, das Stichtagsprinzip sowie das
sog. Teilwertverfahren anzuwenden sind.
AufBasis einer IDW-Stellungnahme aus
demJahr 1988 ist es bislang méglich, diese
steuerlich zulédssige Pensionsriickstellung
als Minimalwert auch in die Handelsbilanz
zu Ubernehmen —wohlwissend, dass sie
i.d.R. nicht dem handelsrechtlichen Vor-
sichtsprinzip geniigt.

Insbesondere der nicht (mehr) marktkon-
forme Rechnungszinsi.H.v. 6%, aber auch
die fehlende Berticksichtigung von Dyna-
miken (z.B. keine Berticksichtigung der
gesetzlich vorgeschriebenen Rentenanpas-
sungen gem. § 16 BetrAVG) fithren zu einem
—bei wirtschaftlicher Betrachtung — unan-
gemessen niedrigen Ausweis des Verpflich-
tungsumfangs.

Trifft ein Unternehmen zweckgebundene
Vorsorge bzgl. seiner Versorgungsverpflich-
tungen —z.B. durch eine Riickdeckungslo-
sung—kann es bislang aufgrund des Brutto-
prinzips die Pensionsverpflichtung auf der
Passivseite bzw. das Pensionsvermégen auf
der Aktivseite der Bilanz nur getrennt vonei-
nander ausweisen.

Bisherige Praxis:
Ubernahme der
Pensionsriickstellung
gem. § 6a EStG auch
in die HGB-Bilanz
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Pensionsriickstellungen und
BilMoG - I. Was andert sich?

1. Marktorientierter Rechnungszins
anstelle 6%.

Bei der Berechnung der Pensionsriickstel-
lung ist gem. BilMoG zukunftig ein von der
Deutschen Bundesbank monatlich verof-
fentlichter Rechnungszins auf Basis eines
marktorientierten Durchschnittszinses
anzuwenden.

Insbesondere der im [FRS zum Einsatz kom-
mende marktorientierte Stichtagszins bzw.
das auf dieser Basis erstellte versicherungs-
mathematische Gutachten kann daher
nicht fiir die Handelsbilanz itbernommen
werden. Aufgrund der Vorgabe des Rech-
nungszinses durch die Deutsche Bundes-
bankist auch ein —im IFRS zuweilen kriti-
sierter — Gestaltungsspielraum bei der
Festlegung des Rechnungszinses gem.
BilMoG ausgeschlossen.

Aktueller Stand:

Gemal der fiir die Ermittlung des
Rechnungszinses maRgebenden
Riickstellungsabzinsungsverord-
nung (RiickAbzinsV) werden Riick-
stellungen zukiinftig auf Grundlage
einer um einen Aufschlag erhéhten
Null-Kupon- Euro-Zinsswapkurve
abgezinst. Fir Pensionsriickstel-
lungen liegt der BilMoG-Zinssatz
zum Mérz 2010 bei 5,23 %.

Tipp:

Die Erstellung des zusitzlichen
versicherungsmathematischen
Gutachtens fiir die HGB-Bilanz
ist naturgemaf mit hoheren
Kosten verbunden. Wir empfeh-
len, diesbeztiglich frithzeitig mit
dem zustdndigen Gutachterin
Kontakt zu treten.

2. Beriicksichtigung von Dynamiken
anstelle Stichtagsprinzip.

Zukunftig miissen Pensionsverpflichtungen
mitihrem ,nach verntnftiger kaufméan-
nischer Beurteilung notwendigen Erfiil-
lungsbetrag” bewertet werden (§ 253 HGB
n.E). Dies impliziert insbesondere die zwin-
gende Berticksichtigung von voraussicht-
lichen Rentenanpassungen und Gehaltsstei-
gerungen, aber auch z.B.von zu erwartender
Personalfluktuation.

3. Saldierungsgebot anstelle
Bruttoprinzip.

Waihrend die beiden erstgenannten Verdn-
derungen zu einer zu erwartenden Erho-
hung der Pensionsrickstellung fiithren, ver-
schafft das BilMoG den Unternehmen
gleichzeitig die Moglichkeit, diese zumeist
erhohte Pensionsriickstellung durch das
Saldierungsgebot gem. § 246 HGB n.F. abzu-
mildern. Das bedeutet, dass die Pensions-
rlckstellung bilanzwirksam mit ,reser-
viertem Pensionsvermogen® saldiert werden

Rechnungszins:
marktorientierter
Durchschnittszins muss
anstelle 6% verwendet

werden.

Salidierung mit der
Allianz Treuhand GmbH
ab 2010 auch in der HGB-

Bilanz moglich.
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muss. Das Pensionsvermégen muss den
Anforderungen ,Schutz vor dem Zugriff der
Glaubiger” und ,Zweckexklusivitat der Ver-
mogensgegenstinde gentigen. Die Bewer-
tung des Pensionsvermogens erfolgt zum
Zeitwert. Insbesondere durch die aus der
internationalen Bilanzierung bekannten
und bewéhrten CTA-Losungen (z.B. Allianz
Treuhand GmbH) oder auch Verpfandungs-
l6sungen (z.B. verpfandete Fondsriickde-
ckung oder Riickdeckungsversicherung) ist
es zukiinftig auch in der HGB-Bilanz mdog-
lich, die Ausfinanzierung von Pensionsver-
pflichtungen noch bedarfsgerechter und
liquiditdtsschonender zu bilanzieren.

4. Umfangreiche Informationen
im Bilanzanhang erforderlich.

Zuden gem. BilMoG zukiinftig erweiterten
Angaben im Bilanzanhang gehéren u. a. der
Rechnungszins, die erwarteten Renten- und
Gehaltsdynamiken, die unterstellte
Personalfluktuation, das angewandte versi-
cherungsmathematische Berechnungsver-
fahren und die Bruttowerte von Pensions-
verpflichtung und -vermaégen.

Pensionsriickstellungen und
BilMoG - II. Was bleibt
unverandert?

1. Keine Veranderungen durch das
BilMoG in der Steuerbilanz.

Die Passivierung der Pensionsriickstellung
in der Steuerbilanz erfolgt auch zukinftig
gem. dem (unverdnderten) § 6a EStG, d. h.
auch weiterhin auf Basis eines Rechnungs-
zinsesi.H.v.6%.

2. Passivierungswahlrecht fir mittel-

. Keine Auswirkungen des
bare Durchfiihrungswege.

BilMoG auf

Direktversicherung,
Art. 28 EGHGB (Einfiihrungsgesetz zum

Handelsgesetzbuch) bleibt durch das
BilMoG unberiihrt, d.h. das BilMoG hat
keine Auswirkungen auf die Passivierung
der mittelbaren Durchfiihrungswege
Direktversicherung, Pensionskasse, Pensi-
onsfonds oder Unterstiitzungskasse.

Pensionskasse,
Pensionsfonds oder

Unterstlitzungskasse.

Keine Auswirkungen des
BilMoG auf Direktversicherung,
Pensionskasse, Pensionsfonds
oder Unterstltzungskasse.
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Auswirkungen des BilMoG

bei erstmaliger Anwendung

Eine Abschédtzung der unternehmensindivi- Abstrahiert nach Art der Leistung, Personen-
duellen Auswirkungen des BilMoG bei erst- gruppe und Zusagetyp konnen Zuschlags-
maliger Anwendung kann dem nachfol- satze auf die bisherige Pensionsriickstellung
genden Analysebaum entnommen werden. gem. § 6a EStG geschatzt werden.

Schaubild 1: Auswirkungen des BilMoG bei erstmaliger Anwendung ab 2010

Fest- endgehalts- beitrags- Fest- endgehalts- beitrags-
betrag abhangig orientiert H betrag abhangig orientiert
ca.+25% ca.+55% ca.+35% ca.+40% ca.+25% ca.+5% ca.+15% ca.+5% ca.+5%

Darstellung: Allianz Global Investors Pension Markets

Der ,neuen® Pensionsrickstellung gem.

BilMoG liegtim Analysebaum das im IFRS Fa'1ustformeln iralts Vera?derl{ng eler
; BilMoG-Umstellung Pensionsriickstellung
vorgeschriebene und gem. herrschender
Meinung auch gem. BilMoG favorisierte .
Anwarter Rentner

Bewertungsverfahren der Projected Unit
Credit Method auf Basis der Annahmen
Rechnungszins 5,3%, Rententrend 2% p. a.
und Gehaltstrend 2,5% p.a. zugrunde.

Reduzierung des Rechnungs-

. +20% +10%
zinses um 1 %-Punkt

Einrechnung einer Gehalts- bzw.
Vereinfacht kdnnen die Auswirkungen des Rentendynamiki.H.v. 1% p.a.

BilMoG bei erstmaliger Anwendung auch
anhand der folgenden, in der Pensionsversi-
cherungsmathematik tiblichen Faustfor-
meln abgeschatzt werden.

jeweils+10%

Beispiel:
)) Derim Analysebaum rot gekennzeichnete Zuschlagssatz fiir eine laufende Rentenzahlung an einen
Rentner setzt sich zusammen aus:
ca. 5%fir die Veranderung im Rechnungszins (neu 5,3%vs. alt 6%) zzgl.
ca. 20%fiir die neu eingerechnete Rentendynamik (neu 2%p.a. vs. alt 0% p.a.)
- in Summe ergibt sich eine geschdtzte Erhdhung von ca. 25% bei erstmaliger BilMoG-Anwendung.
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Ubergangsregelung zur Vertei-
lung des Zufiihrungsbetrages

In der Praxis muss erstmalig fir Wirt-
schaftsjahre, die nach dem 31.12.2009
beginnen, die neue Pensionsriickstellung
gem. BilMoG in der HGB-Bilanz ausgewiesen
werden. Nicht zuletzt aufgrund der zu
erwartenden z.T. betrdchtlichen Erhé-
hungen der Pensionsriickstellung besteht
bei Pensionsverpflichtungen (nicht jedoch
im Kontextvon Zeitwertkonten und Alters-
teilzeit) ein Wahlrecht, den Zuftihrungsbe-
trag auf maximal 15Jahre bis zum
31.12.2024 zu verteilen, wobei proJahr mind.
1/15 zu erfassen ist. Von diesem Mindestbe-
trag kann nach oben abgewichen werden,
insbesondere ist die sofortige Zufithrung
moglich. Fur die jdhrlichen Zufithrungen
bestehen kein Stetigkeitsgebot und keine
Anforderungen zur Planmaligkeit.

Zufiihrungsbetrag zur

Auswirkungen des BilMoG
in den Folgejahren

Pensionsriickstellung
kann auf bis zu 15 Jahre

verteilt werden.
Die Auswirkungen des BilMoG in den Folge-

jahren werden anhand der nachfolgenden
Grafik deutlich. Auf Basis eines geschlos-
senen Personenbestandes werden im Zeit-
verlauf die Pensionsriickstellung gem. HGB
»alt“vs. HGB BilMoG miteinander verglichen
(ohne Verteilung des Zufithrungsbetrages).
Die Pensionsriickstellung gem. HGB BilMoG
steigtim erstenJahr betrachtlich an und
wird in den Folgejahren volatiler im Sinne
einer grolleren Schwankung um den Mittel-
wert. Wahrend die Volatilitit der Pensions-
riickstellung gem. HGB ,alt” durch die Reali-
sierung der biometrischen Risiken Tod bzw.
Invaliditat (sog. Bilanzsprungrisiken) ein-
tritt, kommt gem. HGB BilMoG ein zusitz-
licher Volatilitatsaspekt durch den sich
andernden Rechnungszins hinzu.

Schaubild 2: Auswirkungen des BilMoG in den Folgejahren

EUR

Pensionsriickstellung

2.500.000

HGB BilMoG
Zinsart: gleitend

steigt an und wird im

Zeitverlauf volatiler.

2.000.000

Durchschnittszins: 5,1 %
Rentendynamik: 2%

1.500.000

1.000.000

HGB ,alt"

s

500.000 Zinsart: konstant
Rechnungszins: 6%
Rentendynamik: 0%
0
Jahr 2020 2040 2060

2080 2100 2120

Berechnung: Allianz Global Investors Pension Markets unter Verwendung der © Richttafeln 2005 G von

Klaus Heubeck

Analysen im Sinne eines Back-Testings
haben ergeben, dass sich Zinsspriinge von
bis zu 0,5 Prozentpunkten von Jahr zuJahr
ergeben konnen. In Anwendung der obigen
Faustformeln kann sich bei einer Zinsande
rungvon 0,5 Prozentpunkten — ohne die
Realisierung eines biometrischen Risikos —

eine Verdnderung der Pensionsriickstellung

um bis zu 10% ergeben.

Unternehmensindividu-
elle Analyse durch PRIAS-

Pensions-Risiko Analyse

Obige Analyse wurde mit Hilfe des von Alli-
anz Global Investors entwickelten Prognose-
Tools PRiAS — Pensions-Risiko Analyse
System erstellt. PRIAS wird unternehmens-

System von Allianz Global

Investors moglich.



individuell auf Basis der jeweiligen Kunden-
ausgangssituation eingesetzt und gehort
zum integrierten und ganzheitlichen Lei-
stungsspektrum von Allianz Global Inve-
stors Pension Markets.

BilMoG fiir Fortgeschrittene —
Vergleich der Bilanzierung von
Pensionsverpflichtungen gem.
HGB BilMoG vs. IFRS

Ermittlung des Rechnungszinses

Waihrend gem. I[FRS der Rechnungszins auf
Basis der Verhaltnisse am Bilanzstichtag zu
ermitteln und somit ein Markt-Stichtags-
zins zu verwenden ist, stellt das BilMoG auf
einen marktnahen Durchschnittszins ab.
Mit dem Ansatz des Durchschnittszinses
wird handelsrechtlich eine Glattung des
Bilanzansatzes und damit auch des Pensi-
onsaufwands im Zeitverlauf erreicht.

Behandlung aktuarieller Gewinne und
Verluste

HGB BilMoG kennt aufgrund der retrospekti-
ven Ermittlung des Pensionsaufwands keine
aktuariellen Gewinne und Verluste. Es
bestehen daher auch keine Verteilungs-
wahlrechte ftr den Pensionsaufwand. Uber-
setztin den IFRS-Sprachgebrauch erfolgt
eine sofortige ergebniswirksame Erfassung
des gesamten Periodenaufwands —auch
soweit er lediglich durch Rechnungszins-
anderungen von Bilanzstichtag zu Bilanz-
stichtag bedingtist. Demgegeniiber kénnen
gem. der internationalen Bewertungsvor-
schriften z.T. massive aktuarielle Gewinne
und Verluste innerhalb eines Geschafts-
jahres aufgrund des zugrunde liegenden
Fair-Value-Gedankens entstehen —immer
dann, wenn die Bewertungen am Bilanz-
stichtag von den am Anfang des Geschifts-
jahres getroffenen Annahmen abweichen.
Fir die Behandlung dieser aktuariellen
Gewinne und Verluste kommen neben der
Sofort-Amortisation auch das sog. Korridor-
verfahren oder der SORIE-Ansatz (Statement
of Recognised Income and Expense) in
Betracht.

Analysen & Trends: BilMoG und Versorgungsverpflichtungen

Pflichtangaben im Anhang

Die Anhangangaben gem. IFRS sind umfang-
reicher als die gem. HGB BilMoG erforder-
lichen Angaben. Ursache hierfiir sind der
Fair-Value-Gedanke sowie der prospektive
Bewertungsansatz, die den IFRS zugrunde
liegen. Wahrend sich gem. HGB BilMoG die
Pflichtangaben im Anhang weitestgehend
aufdie Annahmen der Berechnung (Rech-
nungszins, Trends, etc.), die Bruttobetrige
einer evtl. Saldierung sowie die Austibung
von Passivierungswahlrechten beschrin-
ken, mtssen gem. IFRS umfangreiche
Pflichtangaben insbesondere in Bezug auf
die Abweichungen zwischen prognosti-
ziertem und tatsachlichem Verlauf der Pen-
sionsverpflichtung und des Planvermégens
sowie verschiedene Uberleitungsrech-
nungen ausgewiesen werden.

Definition des saldierungsfahigen
Pensionsvermdgens

Voraussetzungen fiir die Anerkennung von

Pensionsvermdogen gem. HGB BilMoG sind

die

« Insolvenzfestigkeitin Form eines Ausson-
derungsrechts gem. § 47 InsO oder — gem.
aktuellem Entwurf einer IDW-Stellung-
nahme - eines Absonderungsrechts gem.
§491ns0, falls damit ein dem Aussonde-
rungsrecht wirtschaftlich vergleichbarer
Schutz des Versorgungsberechtigten ein-
hergeht sowie die

o Zweckexklusivitdtin Form der jederzei-
tigen Verwertbarkeit zwecks Erfillung
von Altersversorgungsverpflichtungen,
wodurch betriebsnotwendiges Vermogen
(z.B. eigengenutzte Immobilien) katego-
risch als Pensionsvermdogen ausgeschlos-
sen wird.

Eine Ubertragung des Pensionsvermogens
aufeinen unabhangigen Rechtstragerist
gem. HGB BilMoG und im Unterschied zu
IAS 19 nicht notwendig.

Im Ergebnis kann somit z. B. bereits durch
die Verpfandung eines Wertpapierdepots
zum Zwecke der Riickdeckung einer GGF-
Zusage eine Bilanzwirkung gem. HGB
BilMoG erzielt werden.
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Interessant: Das IDW hatim aktuellen Ent-
wurf seiner Stellungnahme zur handels-
rechtlichen Bilanzierung von Altersversor-
gungsverpflichtungen ausgefiihrt, dass in
Bezug auf Riickdeckungsversicherungen
neben der Verpfandung als weitere Voraus-
setzung die Notwendigkeit besteht, dass es
sich um Riickdeckungsversicherungen ohne
Rickkaufsrecht handeln miisse (vgl. ERS
HFA 30, Rn. 24). Fiir Wertpapierdepots erga-

Schaubild 3: ,BilMoG fiir Fortgeschrittene”

ben sich somit weit weniger strenge Vorga-
ben fiir die Anerkennung als Pensionsver-
mogen im Vergleich zu verpfandeten
Rickdeckungsversicherungen.

Die Klassifizierung von Pensionsvermaégen
gem. HGB BilMoG vs. Plan Assets gem. [FRS
lasst sich zusammenfassend wie folgt dar-
stellen:

Pensionsvermdgen
gem. HGB BilMoG

Kein Pensionsvermdgen
gem. HGB BilMoG

Wertpapiere
Plan Assets (z.B. Spezial- oder
gem. IFRS Publikumsfondsanteile)

in CTA-L6sungen

Keine Plan Assets
gem. IFRS

Verpféndetes
Wertpapierdepot

Verlierer" des BilMoG
Ggf. Deckungsliicke gem. HGB
bei vollstandiger Deckung
gem. IFRS

[

: Eigengenutzte Immobilien
| oder Darlehen an das

I Tragerunternehmen

[ in CTA-Losungen

[

Wertpapierdepot
ohne Verpfandung

~Gewinner" des BilMoG

Darstellung: Allianz Global Investors Pension Markets

Ergebnis:

Insbesondere durch Asset-Losungen, als
,Gewinner" des BilMoG, kann neu eine
Bilanzwirkung gem. HGB BilMoG erzielt
werden. Bei Unternehmen, welche z.B.
eigengenutzte Immobilien in CTA-Lésungen
halten, kann sich eine Deckungsliicke gem.
HGB BilMoG ergeben.
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Tipp: Zukunft sichern mit betrieblicher
Altersversorgung:

Betriebliche Altersversorgung (bAV) ist
heute ein Pflichtthema fiir fastjedes
Unternehmen! Denn seit 1.1.2002 hat
jeder Arbeitnehmer ein Recht auf
betriebliche Altersversorgung durch
Entgeltumwandlung. Zudem haben Ver-
besserungen der arbeits- und steuer-
rechtlichen Rahmenbedingungen in
den letzten Jahren die Attraktivitét sol-
cher Lésungen fiir die Arbeitnehmer
erhoht. Lesen Sie in diesem Kompendi-
um um was es wirklich geht.

www.allianzgi.de/kapitalmarktanalyse
Rubrik: Analysen & Trends & bAV


http://www.allianzglobalinvestors.de/privatkunden/data/research/analysen_trends.html
http://www.allianzglobalinvestors.de/privatkunden/data/research/analysen_trends.html

Fazit und Ausblick

Das Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz
(BilMoG) zielt auf eine realitdtsndhere
Bewertung der Pensionsriickstellung in der
HGB-Bilanz. Den z. T. betrachtlichen Erho-
hungen der Pensionsriickstellung stehen
neue, attraktive Moglichkeiten zur bilanziel-
len Reduzierung der Pensionsriickstellung
durch die Saldierung mit reserviertem Pen-
sionsvermogen gegentiber. Viele Unterneh-
men stellen vor diesem Hintergrund Uberle-
gungen zur Ausfinanzierung betrieblicher
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Versorgungssysteme an. Insbesondere die
bisherin der internationalen Rechnungsle-
gung bewahrten CTA-Lésungen (z.B. Allianz
Treuhand GmbH) oder auch Verpfandungs-
16sungen (z.B. verpfandete Fondsrtckde-
ckung oder Riickdeckungsversicherung)
riicken durch das BilMoG im Sinne einer
bedarfsgerechten und liquiditatsscho-
nenden Losung noch mehrin den Fokus die-
ser Unternehmen.

Literaturtipps rund um die bAV - betriebliche Zukunftssicherung

Kennen Sie schon unsere weiteren Publikationen?

« Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz und Versorgungsverpflichtungen

Nach Expertenmeinung stellt das Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz (BilMoG) die
grofte Reform des Bilanzrechts seit mehr als 20 Jahren dar. Welche Konsequenzen
sich daraus fir die Versorgungsverpflichtungen und Pensionsrickstellung ergeben,
beleuchtet Michael Heim von Allianz Global Investors Pension Markets in einem

Gastbeitrag.

e Zukunft sichern mit betrieblicher Altersversorgung

Betriebliche Altersversorgung (bAV) ist heute ein Pflichtthema fiir fast jedes Unter-
nehmen! Denn seit 1.1.2002 hat jeder Arbeitnehmer ein Recht auf betriebliche Alters-
versorgung durch Entgeltumwandlung. Zudem haben Verbesserungen der arbeits- und
steuerrechtlichen Rahmenbedingungen in den letzten Jahren die Attraktivitat solcher
Losungen fiir die Arbeitnehmer erhoht. Lesen Sie in diesem Kompendium um was es

wirklich geht.

Alle Publikationen zum Thema betriebliche Zukunftssicherung finden Sie auf:
www.allianzgi.de/kapitalmarktanalyse unter der Rubrik Analysen und Trends


http://www.allianzglobalinvestors.de/privatkunden/data/pdf/research/Analysen_u_Trends_BilMog.pdf
http://www.allianzglobalinvestors.de/privatkunden/data/pdf/research/Analysen_u_Trends_BAV.pdf
http://www.allianzglobalinvestors.de/privatkunden/data/research/analysen_trends.html
http://www.allianzglobalinvestors.de/privatkunden/data/research/analysen_trends.html

Analysen & Trends: BilMoG und Versorgungsverpflichtungen

Kennen Sie schon die anderen Publikationen aus
der Werkstatt der Kapitalmarktanalyse?

publikationen gibtes

EE
t.
uch als Podcas t
Th - ?,\,\;\Iw.a\\'\anzg\.deIPOdcas
ubri ema

Analysen & Trends Megatrend: Demographie Fokus Demographie
Zukunftssicherung: Globaler Trend — Demographie

Megatrend: Globalisierung 3.0 Der sechste Kondratieff — Wohlstand in langen Wellen
Asien im Aufbruch — Gravitationszentrum des
21.Jahrhunderts?

Globale Investments in einer globalisierten Welt
Chinas langfristige Wirtschaftsperspektiven
Welt im Wandel

BRIC - Die fantastischen vier?

Megatrend: knappe Ressourcen Knappe Ressourcen
Investieren in knappe Ressourcen
Agrartrends: (Saat-) Gut fiirs Depot

Strategie & Taktik Ausblick 2010 - Die Zeit ist gekommen
Japan: Die vergessene Anlageregion?
Fokus: Inflation — Deflation

Sparen & Zukunftssicherung Uberliste Dich selbst —Richtig investieren mit den
Erkenntnissen der ,Behavioral Finance"
Sparen —aber richtig!

PortfolioPraxis Investieren in Aktien und Anleihen Investieren in Aktien und Anleihen
Portfoliooptimierung in der Praxis Portfoliooptimierung in der Praxis
Bonds mit Kick Bonds mit Kick
Akademie Finanzweisheiten: Weisheit oder Torheit?

Aktives Management — verstehen wie die Welt tickt
Wissen: Von Alpha bis Vola

Mit Geld richtig umgehen

Konjunktur

Konjunktur II: Branchen im Zyklus

Internet-Guide zur finanziellen Bildung

Size

Dividendenpapiere — eine attraktive Erganzung firs Depot!
Value oder Growth —mehr als nur eine Stilfrage

Fondskonzepte Fonds & Zertifikate
,CPPI” —dynamische Wertsicherung

Alle Publikationen und Podcasts der Kapitalmarktanalyse finden Sie unter: www.allianzgi.de/kapitalmarktanalyse
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Analysen & Trends: BilMoG und Versorgungsverpflichtungen

Auf die Vergangenheit bezogene Daten erlauben keine Prognose fiir die Zukunft. Dieser Veréffentlichung liegen Daten bzw.
Informationen zugrunde, die wir fiir zuverlassig halten. Die hierin enthaltenen Einschatzungen entsprechen unseren best-
moglichen Beurteilungen zum jeweiligen Zeitpunkt, kénnen sich jedoch — ohne Mitteilung hieriber —&ndern. Fir die Richtig-
keit bzw. Genauigkeit der Daten kdnnen wir keine Gewahr iibernehmen. Diese Publikation dient lediglich Ihrer Information.
Fur eine Anlageentscheidung, die aufgrund der zur Verfligung gestellten Informationen getroffen worden ist, ibernehmen
wir keine Haftung. Hierbei handelt es sich um eine Werbung gem. § 31 Abs. 2 WpHG.



»Kapitalmarktanalyse"” —
unser besonderer Service.

Die Arbeiten des Teams Kapitalmarktanalyse werden in den drei
Publikationsreihen

« Kapitalmarktbrief

e Analysen & Trends

« PortfolioPraxis

zur Verfligung gestellt.

Mit dem Kapitalmarktbrief verschaffen wir lhnen jeden ersten Freitag im Monat
Einblick in Aktien- und Anleihemarkte sowie Branchen- und Landerkonjunkturen.
Nach Rubriken unterteilt, informieren wir Sie tiber aktuelle Entwicklungen, Ten-
denzen und Investmentideen.

Die Reihe Analysen & Trends konzentriert sich jeweils auf ein Thema: Wir stellen
Ihnen Branchen oder Regionen vor, erlautern die Bewertung einzelner Marktseg-
mente, gehen auf langerfristige Entwicklungen ein und bieten Ihnen so Hilfen bei
der Anlageentscheidung.

In PortfolioPraxis geht es um die Kunst des Vermégensaufbaus und der Vermé-
gensstrukturierung: Baustein fur Baustein durchleuchten wir hier Méglichkeiten
& Chancen fir den optimalen ,Mix“ in Ihrem Portfolio, verbunden mit Tipps zur
Umsetzung mit den Investmentfonds von Allianz Global Investors.

Die aktuellen Publikationen finden Sie immer direkt auf
www.allianzglobalinvestors.de.

TIPP: Alle Publikationen sind direkt per E-Mail abonnierbar:
www.allianzglobalinvestors.de/newsletter

Kapitalmarktanalyse goes MP3 & iPod!

Jeder Kapitalmarktbrief ist Monat fiir Monat als Mp3-File erhaltlich. Auch werden
immer weitere Publikationen der Reihen ,Analysen & Trends” und
,PortfolioPraxis” als Audio-File zur Verfligung gestellt. Sie sind unter
www.allianzgi.de/podcast direkt erhéltlich und kénnen z.B. Gber iTunes als
PodCast abonniert werden.

Hans-Jorg Naumer
Leiter Kapitalmarktanalyse, Allianz Global Investors
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