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Dipl.-Math. Jirgen Fodor und Dipl.-Math. Wilhelm-Friedrich Puschinski

Rechnungszins und Inflationsrate fur betriebliche
Versorgungsleistungen im nationalen und
internationalen Jahresabschluss zum 31.12.2023

Ziel des nachfolgenden Beitrags ist es, den Erstellern der Jahresab-
schliisse bei der Rechnungslegung fiir Versorgungsleistungen an Arbeit-
nehmer unterstiitzende Informationen zur Wahl der Bewertungspara-
meter im Euroraum zum Jahresende 2023 zur Verfiigung zu stellen
sowie iiber aktuelle Entwicklungen bei den Rechnungslegungsstandards
in diesem Bereich zu informieren.

I.  Einleitung

Zu jedem Bilanzstichtag sind anhand der dann geltenden Marktver-
hiltnisse und Einschitzungen die fiir die Bewertung nach IAS 19 (In-
ternational Financial Reporting Standards — IFRS), ASC 715 (US-Ge-
nerally Accepted Accounting Principles — US-GAAP) und HGB maf3-
geblichen Parameter zu iiberpriifen und ggf. neu festzulegen, wobei
die Bewertungsannahmen ,Rechnungszins® und ,.erwartete langfristi-
ge Inflation® im Hinblick auf die Hohe des Verpflichtungsumfangs re-
gelmifig von grofler Bedeutung sind.

Da das Zinsverfahren der Verf. (,RATE:Link“) zuletzt in den Jahren
2018 und 2020 verfeinert und seitdem unverindert geblieben ist, wird
beziiglich der grundlegenden Vorgehensweise zur Ableitung der Zins-
strukturkurve auf die entsprechenden Artikel der Vorjahre verwie-
sen.'

In den ersten beiden Abschnitten dieses Artikels gehen die Verf. zu-
néchst auf die Entwicklung des internationalen Rechnungszinses und
der zugrundeliegenden geldpolitischen Rahmenbedingungen ein. Die
Behandlung der weiterhin hohen Inflationsraten und die Entwicklung
des handelsrechtlichen Rechnungszinses bilden die weiteren Schwer-
punkte dieses Beitrags.

ll. Entwicklung des internationalen
Rechnungszinses

1. Geldpolitische Rahmenbedingungen fiir den
internationalen Rechnungszins

Die Anhebung der Leitzinsen durch die grofien westlichen Notenban-
ken zur Bekdmpfung der anhaltend hohen Inflation setzte sich auch
im Jahr 2023 fort. Dabei erhohte die Federal Reserve (FED) bis Juli
2023 die US-Leitzinsen elf Mal um insgesamt 525 Basispunkte. Bis
August 2023 fihrte die Bank of England (BoE) sogar vierzehn Anhe-
bungen der britischen Leitzinsen um insgesamt 515 Basispunkte
durch. Im Vergleich zu BoE und FED war die Européische Zentral-
bank (EZB) erst mit Verzogerung in den Erhéhungszyklus ihrer Leit-
zinsen eingestiegen und erhohte diese nach 250 Basispunkten im Jahr
2022 bis September 2023 um weitere 200 Basispunkte, bevor im Ok-
tober 2023 ebenfalls pausiert wurde.
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Aktuell setzt sich vor dem Hintergrund von deutlich zuriickgegange-
nen Inflationsraten und drohender bzw. in einigen Lindern bereits
einsetzender Rezession unter Marktteilnehmern und Analysten zu-
nehmend die Meinung durch, dass der ,Leitzinspeak® der jeweiligen
Notenbank bereits erreicht sei.” Allerdings lassen sich dabei alle No-
tenbanken ein ,Hinterttirchen® fiir letzte Zinsanhebungen offen. So
will bspw. die EZB weiterhin einem Data-Dependent Approach zur
Bestimmung eines kiinftigen Zinsniveaus fiir den Euroraum folgen.
In dieses Kalkiil sollen dann vor dem Hintergrund der eingehenden
Wirtschafts- und Finanzdaten u.a. die weiteren Inflationsaussichten
sowie das Ausmaf der geldpolitischen Transmission eingehen.’

2.  Entwicklung des internationalen Rechnungszinses
im Jahr 2023

Die Entwicklung der Renditen von langlaufenden Unternehmensan-
leihen in der Eurozone mit einem AA-Rating und damit des Rech-
nungszinses gem. IFRS und US-GAAP folgte im Jahr 2023 einmal
mehr dem durch die Geldpolitik der groflen Notenbanken gesetzten
Rahmen. Allerdings hatten die Marktteilnehmer ihre Erwartungen an
kiinftige Leitzinserhohungen bereits tiberwiegend im Jahr 2022 einge-
preist. Der fir viele Wiahrungszonen rekordverdichtig hohe und
schnelle Anstieg des internationalen Rechnungszinses vollzog sich da-
her zum grofiten Teil schon im Vorjahr, also zu einem Zeitpunkt, als
beispielsweise fiir die Eurozone nur gut die Hilfte der Leitzinserho-
hungen bereits tatsichlich vollzogen worden waren.

In der Folge bewegte sich der internationale Rechnungszins der Euro-
zone in den ersten acht Monaten des Jahres 2023 seitlich. Bestirkt
durch die jiingeren Verlautbarungen und Projektionen von EZB* und
Fed® setzte sich schlieRlich ab der zweiten Septemberhilfte eine
Higher-for-Longer-Auffassung unter den Marktteilnehmern durch.
Diese impliziert, dass die Leitzinsen linger als urspriinglich erwartet
auf einem hoheren Niveau verweilen konnten, bevor im Anschluss an

1 Vgl. Fodor/Borst, BB 2018, 2923; Fodor/Puschinski, BB 2020, 2795.

2 Moody’s Analytics, Weekly Market Outlook, 26.10.2023 und 2.11.2023, abrufbar unter

https://www.moodys.com/research/doc-PBC_1386769?cid=GAR9PTU7VKT2671 und un-

ter https://www.moodys.com/research/No-News-Is-Good-News-Capital-Market-Research-

Weekly-Market-PBC_1387348 (Abruf: 6.11.2023).

Vgl. EZB, Press Release 26.10.2023, abrufbar unter https://www.ecb.europa.eu/press/pr/

date/2023/html/ecb.mp231026~6028cea576.en.html (Abruf: 6.11.2023).

Vgl. ECB, Survey of Professional Forecasters Q4 2023, abrufbar unter https://www.ecb.eur

opa.eu/stats/ecb_surveys/survey_of_professional_forecasters/html/ecb.spf2023

q4~845196eb29.en.html (Abruf: 6.11.2023).

5 Vgl. Economic projections of Federal Reserve Board members and Federal Reserve Bank
presidents under their individual assessments of projected appropriate monetary policy,
20.9.2023, abrufbar unter https://www.federalreserve.gov/monetarypolicy/files/fomcproj
tabl20230920.pdf (Abruf: 6.11.2023). GemaR dem in Figure 2 gezeigten ,Dot Plot”, wel-
ches die Leitzinserwartungen der Mitglieder des Federal Open Market Committee
(FOMQ) illustriert, erwarteten zum damaligen Zeitpunkt zw6lf der 19 befragten Mitglie-
der nicht nur eine weitere Erh6hung der US-Leitzinsen noch im Laufe des Jahres 2023,
sondern die Erwartungen an nachfolgende Leitzinssenkungen wurden gegeniiber dem
,Dot Plot” von Juni 2023 noch weiter in die Zukunft verschoben.
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die erfolgreiche Eindimmung der Inflation und zur Vermeidung eines
weiteren Ausbremsens der wirtschaftlichen Aktivititen die Leitzinsen
zwangsldufig wieder sinken werden. Nach einer lingeren Phase seitli-
cher Bewegung konnte der internationale Rechnungszins der Eurozo-
ne somit seit Mitte September bis Ende Oktober doch noch um ca.
50 Basispunkte zulegen, was auch dem gesamten Zinszuwachs der
ersten zehn Monate des Jahres 2023 entspricht. Allerdings mussten
bis Mitte November von diesem Zinsgewinn bereits wieder ca. 30-40
Basispunkte abgegeben werden.

Entwicklung des Rechnungszinses nach IFRS/US-GAAP und HGB

wirkte dann der Ukrainekrieg ab Februar 2022 einen zusitzlichen
und noch anhaltenden Inflationsschub.

Etwa alle fiinf Jahre {iberarbeitet das Statistische Bundesamt die Be-
rechnung des Verbraucherpreisindex (VPI), aus dem sich die Inflati-
onsrate fiir Deutschland ergibt. Dies war zu Beginn des Jahres 2023
wieder der Fall, und es erfolgte die Umstellung vom Basisjahr 2015
auf das neue Basisjahr 2020 mit entsprechend angepasstem Wigungs-
schema. Auch die jiingere Vergangenheit wurde dabei routinemiflig
auf das neue Basisjahr umgerechnet. Durch die Umstellung sank die
durchschnittliche Inflation des Jahres 2022 von
7,9% gemif bisheriger Methodik auf 6,9 % ge-
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Bilanzstichtag: Monatsende

Abbildung: Entwicklung des Rechnungszinses fiir die Bewertung von Versorgungsverpflichtungen nach internationalen Rechnungsle-
gungsvorschriften (IFRS, US-GAAP) fiir einen reprasentativen Mischbestand und nach HGB (BilMoG) fiir Sieben- und Zehn-

jahresdurchschnitt und eine 15-jahrige Restlaufzeit (eigene Darstellung)

Zum 31.10.2023 ergab sich ein internationaler Rechnungszins von
4,15% p.a. fur typische Rentner-, Aktiven- und Mischbestidnde.
Bemerkenswert an den Zinsstrukturkurven des Jahres 2023 ist deren
in weiten Teilen inverser Verlauf, welcher weithin als Indikator einer
drohenden Rezession, aber auch als Anzeichen fiir die Erwartungen
der Marktteilnehmer an sinkende Zinssitze gilt.® Diese Inversitit er-
reichte etwa zur Jahresmitte 2023 ihren Hohepunkt und hat sich seit-
dem deutlich abgeschwicht.

Insgesamt gesehen ist in Antizipation der sich ab der zweiten Jahres-
hilfte 2024 abzeichnenden Leitzinssenkungen der grofien westlichen
Notenbanken mittel- bis langfristig wieder mit einem allgemein nied-
rigeren Zinsniveau zu rechnen. Ohne eine zur Coronapandemie ver-
gleichbare Krise und der gegen diese gerichteten geldpolitischen Maf3-
nahmen der groflen westlichen Notenbanken durch grofivolumige
Anleihenkdufe und Leitzinssenkungen bis in den negativen Bereich
diirfte allerdings das Niedrigstzinsniveau der Jahre 2020 und 2021 ein
singuléres Ereignis bleiben.

lll. Entwicklung der Inflationsrate

1.  Entwicklung der Inflation in den Jahren 2022
und 2023

Aus Sicht der aktuellen Inflationsphase ist es kaum mehr vorstellbar,
dass noch im zweiten Halbjahr 2020 in Deutschland und der Eurozo-
ne, eine Deflation, also negative Inflationsraten, zu verzeichnen wa-
ren. Die Wiederbelebung der Wirtschaft nach der Pandemie fiihrte
dann bereits ein Jahr spiter in den wichtigsten Industrienationen zu
einer zunidchst nur moderat erhohten Inflation. Schlussendlich be-
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eine Inflationsrate von 10,6% zu verzeichnen.
Schliefllich zeigten die Straffungsmafinahmen
der Notenbanken aber klare Erfolge, und die
Inflation in Deutschland, der Furozone und
den Vereinigten Staaten sank bspw. im Oktober
2023 auf 3,8%, 2,9% und 3,2%. Dies ist ein klares Indiz dafiir, dass
das von EZB und FED angestrebte Inflationsziel bereits in greifbare
Nihe gertickt ist.

Fiir eine addquate Berticksichtigung der Inflation in der nationalen
und internationalen handelsbilanziellen Bewertung von Pensionsver-
pflichtungen zu aktuellen Bilanzstichtagen ist zu unterscheiden zwi-
schen der ,aufgelaufenen Inflation“ — also der bereits bekannten jiin-
geren Preisentwicklung seit dem letzten Anpassungsstichtag, auch
wenn sich diese als ,Anpassungsstau noch nicht in Gehalts- oder
Rentenerhéhungen manifestiert hat — und einer Einschétzung beziig-
lich des Verlaufs der kiinftigen Inflation ab dem Bilanzstichtag.

2. Aufgelaufene Inflation

Im Extremfall einer Gewidhrung der letzten fiir alle Rentnerkohorten
gebiindelten Rentenerhéhung gem. § 16 Abs. 1ff. BetrAVG im Januar
2021 steht im Januar 2024 die nichste Anpassungspriifung an. Die
von Januar 2021 bis einschlieflich Oktober 2023 aufgelaufene Inflati-
on betrigt dabei 18,0%.% Sie ist damit sogar hoher als im Vorjahr.”
Sofern die letzte Anpassungspriifung fiir einzelne oder alle Rentner-
jahrginge dagegen nach dem Januar 2021 durchgefithrt wurde oder

6 Brooks/Maloney, Investment & Pensions Europe, Juni 2023, 75.

7 Vgl. DESTATIS, Hintergrundpapier zur Revision des Verbraucherpreisindex fiir Deutsch-
land, 22.2.2023, abrufbar unter https://www.destatis.de/DE/Presse/Pressekonferenzen/
2023/vpi/hintergrundpapier-vpi.pdf?__blob=publicationFile (Abruf: 6.11.2023).

8 DESTATIS, Verbraucherpreisindex fiir Deutschland, Dez. 2020: 99,8, Okt. 2023: 117,8, ab-
rufbar  unter  https://www-genesis.destatis.de/genesis//online?operation=table&co
de=61111-0002&bypass=true&levelindex=1&levelid=1699880496327#abreadcrumb
(Abruf: 13.11.2023). Daraus ergibt sich eine aufgelaufene Inflation von 117,8/99,8-1 =
18,0 %. Ggf. ist zusdtzlich noch die Weiterentwicklung der Inflation im November und
Dezember 2023 im Rahmen einer Schétzung einzubeziehen.

9 Vgl. Fodor/Puschinski, BB 2022, 2859.
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die Rente erst nach diesem Zeitpunkt zu laufen begonnen hat, fillt
die aufgelaufene Inflation entsprechend geringer aus.

IAS 19.76 (b) (ii) i. V.m. IAS 19.88 (a) prizisiert das bekannte Prinzip
der besten Schitzung (best estimate) dahingehend, dass kiinftig wahr-
scheinliche Erhohungen von Renten und Gehiltern in die Bewertung
einzubeziehen sind. Vergleichbar zu den IFRS schreibt auch IDW
HFA 30" fiir das HGB vor, dass fiir die Ermittlung des nach verntinf-
tiger kaufmannischer Beurteilung notwendigen Erfiillungsbetrags ins-
besondere kiinftige Lohn-, Gehalts- und Rententrends zu berticksich-
tigen sind sowie diese auf begriindeten Erwartungen und hinreichend
objektiven Hinweisen beruhen miissen. Ahnliche Vorschriften zur Be-
riicksichtigung sich als wahrscheinlich abzeichnender Rentenerho-
hungen finden sich auch bei US-GAAP (ASC 715-30-35-31, 715-30-
35-35).

Sofern somit keine klaren Anzeichen dahingehend vorliegen, dass die
laufenden Betriebsrenten in naher Zukunft nicht um den vollen Pro-
zentsatz der aufgelaufenen Inflation angepasst werden, sollte diese
wahrscheinliche Erhohung bereits vor dem Zeitpunkt der tatsich-
lichen Realisierung der Rentenerhéhung beriicksichtigt werden.'!

Die Beriicksichtigung der aufgelaufenen Inflation geschieht am
zweckmiBigsten durch einen entsprechenden Zuschlag auf den sepa-
rat ermittelten Barwert der laufenden Rentner oder Kohorte bzw. ei-
ner dazu dquivalenten fiktiven Erh6hung der Startrenten. Sofern mit
der Durchfithrung der Anpassung erst einige Zeit nach dem Bilanz-
stichtag zu rechnen ist, kann dies wertmindernd berticksichtigt wer-
den. Alternativ zu einem Zuschlag auf den Barwert kann durch den
Aktuar auch eine wertgleiche Umrechnung in eine erhohte kiinftige
jahrliche Anpassungsrate fiir den Rentner- bzw. den gesamten Be-
stand erfolgen.

In allen Fillen ist eine frithzeitige Abstimmung mit dem Wirtschafts-
priifer zu empfehlen. Ferner sind Anhangangaben dahingehend zu
machen, inwieweit die aufgelaufene Inflation bei der Bewertung be-
riicksichtigt wurde.'?

In der Steuerbilanz kann die aufgelaufene Inflation nur dann Eingang
finden, wenn bis zum Bilanzstichtag eine gewisse Mindestanpassung
rechtsverbindlich und unter Wahrung der Schriftform zugesagt wird.
Dies diirfte allerdings regelmif3ig die Ausnahme sein.

3. Kiinftige Inflation

Zur Einschdtzung der ab dem Bilanzstichtag zu erwartenden kiinfti-

gen Inflation als grundsitzlich mit der Laufzeit variierende Grofie ste-

hen regelmiflig drei Datenquellen zur Verfiigung:

— marktbasierte Inflationserwartungen, z.B. iber Inflation Swaps
oder inflationsindexierte Anleihen,

— das im Jahr 2021 geinderte Inflationsziel der EZB von zuletzt ,2%
over the medium Term*,

— Expertenprognosen zur kiinftigen Inflation.

Das zuletzt im Jahr 2021 gednderte Inflationskurvenverfahren der

Verf. zieht alle drei Datenquellen heran und schldgt dabei in einer ers-

ten Kalibrierung eine Default-Gewichtung der einzelnen Komponen-

ten vor, wobei stets auch unternehmensspezifische Gewichtungen

moglich sind."?

Die Methodik zur Bestimmung der kiinftigen Inflation ist wie alle fiir

eine Bilanzierung nach IFRS und HGB herangezogenen Verfahren

konsistent und stetig anzuwenden. Prinzipiell kann eine Vorgehens-

weise aber auch geindert werden, wenn dadurch die finanzielle Situa-

tion eines Unternehmens besser wiedergegeben wird.
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Tabelle 1: Defined-Benefit-Obligation-(DBO)-aquivalente jéhrliche Inflationsraten zum 31.10.2023 fiir
einige Lander der Eurozone und fiir ausgewahlte Plandurationen (eigene Darstellung)

Jahrliche Inflationsraten zum 31.10.2023

(in %; ohne aufgelaufene Inflation)

Duration des Pensionsplans (in Jahren) | 12 | 17 | 23

Inflation beeinflusst Anwartschaft als auch Rentenanpassung:

Deutschland 2,29 2,29 2,29
Frankreich 2,23 2,25 2,25
Italien 2,21 2,23 2,24
Osterreich 2,29 2,29 2,28
Gesamte Eurozone 2,24 2,26 2,26
Inflation beeinflusst nur die Hohe der Rentenanpassungen:
Deutschland - Jahrliche Anpassung 2,29 2,29 2,29
Deutschland - dreijahriger Anpassungsrhythmus 2,09 2,14 2,14

Tabelle 1 enthidlt mit Stand zum 31.10.2023 fiir einige Lander der Eu-
rozone, fur ausgewihlte Plandurationen und unter Auflerachtlassung
einer etwaigen aufgelaufenen Inflation die zur jeweiligen Inflations-
kurve passenden DBO-idquivalenten jihrlichen Inflationsraten unter
der Annahme, dass die Inflation auch die Hohe der Anwartschaften
vor Eintritt eines Versorgungsfalls beeinflusst. Zusitzlich sind fiir
Deutschland noch die jahrlichen Inflationsraten fiir Festbetrags- und
vergleichbare Pensionsplidne angegeben, bei denen die Inflation ledig-
lich nach Eintritt des Versorgungsfalls fiir die Rentenanpassungen von
Belang ist.

Im Einklang mit den zuletzt zuriickgegangenen Preissteigerungsraten
sind die Erwartungen an die kiinftige Inflation fiir die meisten Lander
im Vergleich zum Vorjahr gemifd Default-Kalibrierung bereits wieder
um ca. 10 bis 30 Basispunkte gesunken. Gemif3 jeweiligem Ermessen
(judgement) der Bilanzersteller kann zudem eine noch niedrigere In-
flationsannahme Anwendung finden, sofern diese Einschitzung sach-
lich begriindet ist. Im Inflationsmodell der Verf. ist dies beispielsweise
unter den aktuellen Verhaltnissen iiber eine stirkere Betonung der Ex-
pertenprognosen oder des Inflationsziels der EZB im Vergleich zu den
hoheren Inflationserwartungen aus Marktdaten moglich. Fiir den Ex-
tremfall eines ausschliellichen Heranziehens der Prognosen von Con-
sensus Economics ergibt sich dabei fiir Deutschland eine Annahme
fur die kiinftige Inflation von ca. 2,1% p.a. Werden dagegen aus-
schlieB8lich Marktdaten verwendet und wird zudem auf den Abzug ei-
ner moderaten Inflationsrisikopramie verzichtet, ergibt sich aktuell
eine Inflationsannahme von ca. 2,6 % p.a. Insofern ist es zu aktuellen
Bilanzstichtagen besonders bedeutsam, fiir welche Datenquelle sich
ein Unternehmen im Rahmen seines Judgement zur Ableitung des Pa-
rameters fiir die kiinftige Inflation einmal entschieden hat.

Der Parameter fiir die jihrliche Beziigedynamik von gehaltsabhingi-
gen Zusagen wird hdufig in Form von ,Inflation plus Zuschlag“ fest-
gelegt, wobei zur Berticksichtigung reprasentativer Mitarbeiterkarrie-
ren meist ein Zuschlag in der Gréfenordnung von 50 bis 100 Basis-
punkten auf die rein kiinftigen Inflationserwartungen gewdhlt wird.
Im Einklang mit den gesunkenen Inflationsaussichten kénnte zum
31.12.2023 im Einzelfall eine moderate Wiederabsenkung der Annah-

10 IDW HFA 30, IDW Life 2017, 102ff,, Rn. 51 ff.

11 Bei solchen Anzeichen, die eine Minderanpassung bis hin zum vollsténdigen Unterblei-
ben rechtfertigen, konnte es sich beispielsweise um eine Begrenzung der Rentenanpas-
sung gem. § 16 Abs. 2 BetrAVG auf die Entwicklung der Nettoléhne vergleichbarer Ar-
beitnehmergruppen des Unternehmens oder um eine schlechte wirtschaftliche Lage des
Arbeitgebers i.S.v. § 16 Abs. 1 BetrAVG handeln.

12 Vgl. IAS 19.144, IDW HFA 30 (Fn. 10), Tz. 89.

13 Fiir weitere Einzelheiten zum Inflationskurvenverfahren der Verf. vgl. Fodor/Puschinski,
BB 2021, 2921.
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me zur kiinftigen Beziigedynamik gepriift werden. Allerdings wiren
dabei Erwartungen an zumindest temporir noch hohere Tarifab-
schliisse gegenzurechnen.'*

Aktuell befasst sich eine Unterarbeitsgruppe der Arbeitsgruppe Rech-
nungslegung des IVS mit der addquaten Festlegung der Inflationsan-
nahme unter Beriicksichtigung der Besonderheiten der aktuellen In-
flationsphase. Mit der Veroffentlichung eines entsprechenden Ergeb-
nisberichts ist fir das Frithjahr 2024 zu rechnen.

IV. Entwicklung der Sterblichkeit

In den vergangenen Monaten haben gleich zweimal Schlagzeilen zur
Lebenserwartung die Verantwortlichen in der bAV verunsichert. So ti-
telte das Statistische Bundesamt: ,,Lebenserwartung wihrend der Pan-
demie um 0,6 Jahre gesunken“ls, wihrend der GDV ausfiihrt, was
Lfiir einen weiteren Anstieg der Lebenserwartung spricht*'®.

Zunichst ist festzuhalten, dass es sich bei der Aussage des Statistischen
Bundesamts um eine Momentaufnahme handelt, die aus der erh6hten
Sterblichkeit der letzten Jahre abgeleitet wurde. Sie enthilt keine Prog-
nosen tiber die weitere Entwicklung der Sterblichkeit. Die Studie des
GDV hingegen liefert zwar einige gute Argumente fiir einen weiteren
Anstieg der Lebenserwartung, bleibt aber Details schuldig.

Fiir eine Anderung der derzeit von den Unternehmen verwendeten
Sterbetafeln (iiblicherweise Heubeck-Richttafeln 2018 G, ggf. unter-
nehmensspezifisch modifiziert) gibt es allerdings nach wie vor nicht
gentigend verldssliches Datenmaterial.

V. Entwicklungen bei den internationalen
Rechnungslegungsstandards fiir
Versorgungsleistungen

1.  Entwicklungen bei den IFRS

Die finale Fassung'’ der im Exposure Draft vom Mirz 2021 vorge-
schlagenen ,,Guidance® als boardinterne Leitlinie fiir die kiinftige Ent-
wicklung von Disclosure-Zielen und Offenlegungsvorschriften wurde
im Mirz 2023 zusammen mit einem ,,Project Summary and Feedback

Statement“'®

verdffentlicht. Die Guidance soll allerdings nur fiir die
grundlegende Uberarbeitung von Rechnungslegungsvorschriften und
ginzlich neue Accounting Standards Anwendung finden. Bereits zu-
vor hatte der IASB im Rahmen der Disclosure Initiative beschlossen,
keine expliziten Anderungen zu den IAS 19 ,Anhangangaben“ vorzu-
nehmen. "

Mit einer Weiterentwicklung von TAS 19 ist somit fiir die ndchsten
Jahre nicht zu rechnen. Kurzfristige Anderungen als Folge von (Ad-
hoc-)Anfragen an den IASB oder des IFRS Interpretation Committee
sind gleichwohl jederzeit moglich.

2.  Entwicklungen bei US-GAAP
Wie bereits in den Vorjahren gibt es beziiglich der Rechnungslegung
fiir Pensionen nach US-GAAP keine neuen Entwicklungen.

VI. Rechnungszinsbestimmung nach HGB
und EStG

1. Rechnungszinsbestimmung nach HGB
Gemifd § 253 Abs. 2 S. 1 HGB bestimmt sich der zur handelsrechtli-
chen Abzinsung von Riickstellungen fiir Altersversorgungsverpflich-
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tungen mit einer Restlaufzeit von mehr als einem Jahr zu verwenden-
de Rechnungszins als Durchschnittswert der Umlaufrenditen von Un-
ternehmensanleihen mit ,hochklassiger Bonititseinstufung® (§ 2
RiickAbzinsV) iiber einen Zeitraum von zehn Jahren und fiir den Fall
sonstiger Riickstellungen tiber sieben Jahre. Er wird von der Bundes-
bank in einem stark vereinfachten Verfahren regelmif3ig zum Monats-
ultimo festgelegt und veroffentlicht.*® Anstelle einer planspezifischen
Restlaufzeit kann dabei § 253 Abs. 2 S.2 HGB zufolge als Vereinfa-
chungsregelung auf eine pauschale Duration von fiinfzehn Jahren fiir
die Zinsermittlung abgestellt werden. Fiir Altersversorgungsverpflich-
tungen ist der positive Unterschiedsbetrag aus einer Parallelbewer-
tung mit dem siebenjdhrigen Durchschnittszins mit einer Ausschiit-
tungssperre belegt.

Tabelle 2: Erwartete Entwicklung des Rechnungszinses fiir die Bewertung von Altersversorgungsver-
pflichtungen nach HGB (BilMoG) fiir Sieben- und Zehnjahresdurchschnitt und eine 15-jah-
rige Restlaufzeit (eigene Darstellung)

Erwartete Entwicklung des Rechnungszinses nach HGB (in %)
Restlaufzeit 15 Jahre
(Gleichbleibendes Stichtagszinsniveau; Stand: 31.10.2023)
Stichtag Siebenjahresdurchschnitt | Zehnjahresdurchschnitt

31.10.2023 - Ist 1,70 1,82
31.12.2023 1,76 1,83
31.12.2024 2,10 1,99
31.12.2025 2,44 2,22
31.12.2026 2,89 2,48
31.12.2027 3,38 2,72
31.12.2028 3,85 2,95

Aufgrund des seit dem vergangenen Jahr deutlich gestiegenen
Stichtagszinsniveaus hat fiir eine pauschale 15jihrige Restlaufzeit
nach dem siebenjihrigen Durchschnittszins nun auch der Durch-
schnittszins iiber zehn Jahre seine Talsohle durchschritten. Dabei
steigt der Siebenjahresdurchschnittszins deutlich schneller, da er in-
folge des kiirzeren Durchschnittszeitraums wesentlich rascher auf
die jiingeren Zinserhohungen reagiert. Unter der Annahme des un-
verdnderten Fortgeltens der Stichtagszinsverhadltnisse des 31.10.2023
i.S.d. RiickAbzinsV von ca. 4,1% p.a. wird der Durchschnittszins
iiber sieben Jahre bereits zum 30.4.2024 den Durchschnittszins
iiber zehn Jahre eingeholt haben. Wie Modellrechnungen der Verf.
zeigen, geht es beziiglich des genauen Datums der Einholung nur

14 Vgl. ECB, Survey of Professional Forecasters Q4 2023, abrufbar unter https://www.ecb.eur
opa.eu/stats/ech_surveys/survey_of_professional_forecasters/html/ecb.spf2023
q4~845196eb29.en.html (Abruf: 6.11.2023). Demzufolge geht die EZB fiir die Jahre 2024
und 2025 von durchschnittlichen Beziigeerhdhungen von 4,2 % und 3,3 % aus.

15 Vgl. DESTATIS, PM Nr. 293 vom 25.7.2023, abrufbar unter https://www.destatis.de/DE/
Presse/Pressemitteilungen/2023/07/PD23_293_12621.html (Abruf: 6.11.2023).

16 GDV, Demografie, 20.7.2023, abrufbar unter https://www.gdv.de/gdv/themen/gesell
schaft/dossier-demografie/was-fuer-einen-weiteren-anstieg-der-lebenserwartung-
spricht-137532 (Abruf: 6.11.2023).

17 Vgl. IASB, Guidance for developing and drafting Disclosure Requirements in IFRS Accoun-
ting Standards, Mdrz 2023, abrufbar unter https://www.ifrs.org/content/dam/ifrs/groups/
iasb/guidance-for-developing-and-drafting-disclosure-requirements-in-ifrs-accounting-
standards.pdf (Abruf: 6.11.2023).

18 Vgl. IASB, Project Summary and Feedback Statement, March 2023, abrufbar unter
https://www.ifrs.org/content/dam/ifrs/project/disclosure-initative/disclosure-initiative-
principles-of-disclosure/project-summary/projectsummary-fbs-di-tsrd-march2023.pdf
(Abruf: 13.11.2023).

19 Vgl. IASB, Update October 2022, abrufbar unter https://www.ifrs.org/news-and-events/
updates/iasb/2022/iasb-update-october-2022/#3 (Abruf: 13.11.2023).

20 Die von der Bundesbank ermittelten Abzinsungssdtze gem. § 253 Abs. 2 HGB sind unter
https://www.bundesbank.de/de/statistiken/geld-und-kapitalmaerkte/zinssaetze-und-ren
diten/abzinsungszinssaetze/tabellen-772442 monatlich abrufbar.
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noch um ,ein paar Monate hin oder her, da der Grof3teil der in
die Durchschnittsbildung einzubeziehenden Zinssitze bereits heute
feststeht.?!

Die Gesetzgebung hat somit nicht mehr viel Zeit, um auf die gedn-
derte handelsrechtliche Zinssituation zu reagieren. Die Griinde, wel-
che im Jahr 2016 fiir eine Ausweitung des Durchschnittszeitraums
von sieben auf zehn Jahre mafigeblich waren, greifen ab dem Friihjahr
2024 nicht mehr. Die Regelungen zur Ausschiittungssperre laufen
dann beispielsweise ins Leere. Gleichwohl kann nicht einfach auf den
siebenjahrigen Durchschnittszins zuriick gewechselt werden, da die
Anwendung des Durchschnittszinses iiber zehn Jahre nicht disponibel
ist.

Die Problemstellung hat auch das Institut der Wirtschaftspriifer
(IDW) aufgegriffen. In einem Schreiben an das fiir die Handelsbilanz
zustindige Bundesministerium der Justiz vom 6.9.2023 fithrt das
IDW aus, dass die langanhaltende Niedrigzinsphase offenbart hat,
dass auch eine Durchschnittsbildung tiber zehn Geschiftsjahre erheb-
liche zinsinduzierte Schwankungen der Pensionsriickstellungen nicht
zu verhindern mag.”* Damit wird die Festlegung eines konstanten
und langfristig risikolosen Zinssatzes begriindet, der unterhalb der
iiberwiegend erzielbaren Gesamtkapitalrendite liegt und nur in gro-
Beren Zeitabstinden iiberpriift wird. Beispielhaft schligt das IDW
eine Anbindung an die von der European Insurance and Occupatio-
nal Pensions Authority (EIOPA) fiir den Euro-Raum festgelegten ,,Ul-
timate Forward Rate“ vor, d.h. dem Zinssatz, dem sich die risikolose
Zinsstrukturkurve nach 20 Jahren annéhert. Konkret wiirde dies aktu-
ell einem festen Zinssatz von 3,3% p.a. entsprechen. Ein Nebeneffekt
der vorgeschlagenen Zinsreform konnte die Abschaffung der Zeit-
wertbewertung von Deckungsvermogen sein, wobei die Saldierungen
mit den Pensionsriickstellungen und in der GuV beizubehalten wi-
ren. Die spezielle Bewertungsvorschrift fir Verpflichtungen aus wert-
papiergebundenen Versorgungszusagen (§ 253 Abs. 1 S. 3 HGB) soll
ebenso grundsitzlich erhalten bleiben.

Die Verf. unterstiitzen ausdriicklich die erneute Initiative des IDW, da
deren Umsetzung die HGB-Bilanzierer entlasten, die Plan- und Ver-
gleichbarkeit der Jahresabschliisse erhohen und somit die Verbreitung
der bAV fordern wiirde. Gleichwohl erscheint eine Gesetzesinderung
bis zum 31.12.2023 eher unwahrscheinlich.

2.  Entwicklung im Steuerrecht

Das FG Koln hatte dem BVerfG die Frage vorgelegt, ob § 6a Abs. 3
S.3 EStG in der im Streitjahr 2015 geltenden Fassung insoweit mit
Art. 3 Abs. 1 GG vereinbar sei, als zur Ermittlung der Pensionsriick-
stellung ein Rechnungszins von 6 % anzusetzen ist.>> Uberraschender-
weise hat nun das BVerfG die Vorlage des FG Koln per Beschluss vom
28.7.2023 als unzuldssig erklirt, weil diese nicht den Anforderungen
an die Darlegung eines Verstofles gegen Art. 3 Abs. 1 GG geniige.”* In
der Folge ist — auch vor dem Hintergrund der sich zwischenzeitlich
wieder anndhernden handels- und steuerrechtlichen Zinssitze und
der angespannten Situation der 6ffentlichen Haushalte — davon aus-
zugehen, dass sich an dem steuerlichen Rechnungszins von 6% p.a.
bis auf weiteres nichts dndern wird.

VIl. Zusammenfassung

1. Die drastischen Leitzinsanhebungen der groflen westlichen Noten-
banken zur Bekdmpfung der Inflation setzten sich im Jahr 2023
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fort und gaben den Rahmen fiir die Entwicklung des internationa-
len Rechnungszinses in der Eurozone vor. Zum 31.10.2023 lag die-
ser mit 4,15% p.a. in der Folge fiir alle Bestinde ca. 50 Basispunkte
iiber dem Niveau zum Ende des Vorjahres.

. Aufgrund eines Zinsriickgangs in der ersten Novemberhilfte um

ca. 30—40 Basispunkte wird zum 31.12.2023 fiir die meisten Bestéin-
de ein Rechnungszins in der Gréf8enordnung von 3,8 % p.a. erwar-
tet.

. Fiir eine addquate Berticksichtigung der hohen Inflation in der na-

tionalen und internationalen Handelsbilanz ist zu unterscheiden
zwischen der bereits aufgelaufenen Inflation seit dem letzten An-
passungsstichtag und einer Einschitzung der kiinftigen Inflation
ab dem Bilanzstichtag.

. Die aufgelaufene Inflation zum 31.12.2023 kann sich im Extrem-

fall auf bis zu 18,0% belaufen und wird idealerweise iiber einen
entsprechenden Zuschlag auf den Rentnerbarwert berticksichtigt.
Alternativ kann auch eine bestandsspezifische Erhohung der fiir
die Zukunft angenommenen jihrlichen Inflationsrate erfolgen.

. Fiir die rein kiinftige Inflation schldgt das ,Inflationskurvenverfah-

ren“ der Verf. fiir deutsche Pensionspline gemifl Default-Kalibrie-
rung derzeit Inflationsannahmen von ca. 2,3% p.a. vor. Fir die
beiden Extremfille der ausschliefllichen Verwendung von Exper-
tenprognosen bzw. der alleinigen Verwendung von Marktdaten
ohne Abzug einer Inflationsrisikoprimie ergeben sich Unter- bzw.
Obergrenzen fiir die Annahme zur kiinftigen Inflation von 2,1%
bzw. 2,6 % p.a.

. Diese Ergebnisse geben die zum Stand 15.11.2023 feststellbaren

Marktverhéltnisse fiir den zum Bilanzstichtag 31.12.2023 aufzustel-
lenden Jahresabschluss wieder.?
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Vgl. Fodor, WTW-Kurz-Studien, Sept. 2023, abrufbar unter https://www.linkedin.com/
posts/j%C3 %BCrgen-fodor-591809126_hgb-zins-einholung-7-jahre-vs-10-jahre-wtw-acti
vity-7104478305482870784-nedL?utm_source=share&utm_medium=member_desktop
(Abruf:  13.11.2023) und https://www.linkedin.com/posts/j%C3 %BCrgen-fodor-
591809126_hgb-zins-einholung-7-jahre-vs-10-jahre-alle-activity-7110523712419827713-
gL5k?utm_source=share&utm_medium=member_desktop (Abruf: 13.11.2023).

IDW, Schreiben an das BMJ vom 6.9.2023, abrufbar unter https://www.idw.de/IDW/Me
dien/IDW-Schreiben/2023/IDW-Abzinsungskonzeption-PensionsRst-Schreiben-
230906.pdf (Abruf: 6.11.2023).

FG KélIn, 12.10.2017 - 10 K 977/17, EFG 2018, 287.

BVerfG, 28.7.2023 - 2 BvL 22/17, BB 2023, 2220 m. BB-Komm. Meyer.

Der ,Betriebs-Berater” wird im Januar 2024 die am letzten Handelstag des Kalenderjahrs
2023 mafgeblichen Werte veréffentlichen. Die Werte werden bereits ab Anfang Januar
in der R&W-Datenbank neben dem Aufsatz abrufbar sein.
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