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Das Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz
aus Sicht der Bankenaufsicht

Die noch immer nicht ausgestandene Finanzkrise hat deutlich gemacht, dass den der Bankenauf-

sicht und dem Markt zur Verf�gung stehenden Unternehmensinformationen eine entscheidende

Rolle zur Krisenvermeidung zukommt. Vor diesem Hintergrund stellt die Bilanzierung der Institute

nicht nur eine wesentliche Informations- und Analysegrundlage f�r die Bankenaufsicht dar,

sondern ist auch Ausgangspunkt f�r die Bemessung des regulatorischen Eigenkapitals und der

bankaufsichtlichen Eigenkapitalanforderungen. Da sachgerechte Bilanzierungsregelungen hier

von entscheidender Bedeutung sind, hat die Bundesbank die Fortentwicklung der Rechnungs-

legung nach dem Handelsgesetzbuch (HGB) durch das Bilanzrechtsmodernisierungsgesetz

(BilMoG) von Beginn an intensiv begleitet.

Ziel des BilMoG ist eine Fortentwicklung der handelsrechtlichen Bilanzierungsvorschriften durch

eine maßvolle Ann�herung an die internationalen Rechnungslegungsregeln, die International

Financial Reporting Standards (IFRS) des International Accounting Standards Board (IASB). Zum

einen wurden Erleichterungen insbesondere f�r kleine und mittlere Unternehmen geschaffen.

Zum anderen wurden unter Wahrung des Vorsichtsprinzips in der Bilanzierungspraxis bereits an-

gewandte international ausgerichtete Bilanzierungs- und Bewertungsverfahren nunmehr gesetz-

lich verankert. Die Ann�herung fand allerdings dann ihre Grenzen, wenn es um die Vermeidung

unerw�nschter Schwankungen im Ergebnisausweis ging. Dies kommt in der nunmehr f�r Kredit-

institute zul�ssigen Zeitwertbewertung des Handelsbestandes zum Tragen, wonach entspre-

chende Bewertungsergebnisse nicht vollumf�nglich erfolgswirksam vereinnahmt werden

k�nnen. Dies wird durch einen bankaufsichtlich fundierten Risikoabschlag vom Zeitwert erreicht,

der dar�ber hinaus um eine verpflichtende und zudem antizyklisch wirkende Risikoreserve-

bildung zu erg�nzen ist. Mit einer derart modifizierten Zeitwertbewertung wird die zeitnahe

Informationsgew�hrung der Abschl�sse verbessert, ohne im Vergleich zu den IFRS auf das

bew�hrte handelsrechtliche Vorsichtsprinzip zu verzichten.

Das Ergebnis der HGB-�nderungen durch das BilMoG ist ein modernes deutsches Bilanzrecht,

das als Alternative zu den IFRS auch international offensiv vertreten werden kann. Gleichzeitig

bietet es eine sachgerechte Grundlage f�r eine risikoorientierte Bankenaufsicht �ber alle Kredit-

institute.
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Zielsetzung des Bilanzrechtsmoderni-

sierungsgesetzes

Nach der Ver�ffentlichung des Gesetzes zur

Modernisierung des Bilanzrechts am 28. Mai

2009 werden die ersten vollst�ndig nach dem

neuen Bilanzrecht erstellten Abschl�sse nun-

mehr zum 31. Dezember 2010 vorgelegt. Mit

dem BilMoG geht eine jahrelange Diskussion

�ber die Fortentwicklung des deutschen

Bilanzrechts zu Ende.

Die Kernanliegen des BilMoG k�nnen mit den

Stichworten Internationalisierung, Harmoni-

sierung, Deregulierung und Bewahrung um-

schrieben werden.

Hinsichtlich der Internationalisierung ging es

dem Gesetzgeber um eine Ann�herung der

handelsrechtlichen Bilanzierungsvorschriften

an die internationalen Rechnungslegungs-

standards. Damit soll das HGB eine interna-

tional anerkennungsf�hige und kosteng�ns-

tige Bilanzierungsalternative f�r solche Unter-

nehmen bieten, die nicht unmittelbar nach

den IFRS bilanzieren. Dabei wurden auch

einige Bilanzierungsmethoden im HGB kodifi-

ziert, die bisher schon �ber eine entspre-

chende Auslegung der Grunds�tze ordnungs-

m�ßiger Buchf�hrung (GoB) g�ngige Praxis

bei einem Teil der Bilanzierenden geworden

waren. Daneben wurden eine Reihe europa-

rechtlicher Harmonisierungsvorgaben umge-

setzt.

Dar�ber hinaus war es erkl�rtes Anliegen des

Gesetzgebers, die Anforderungen an die

Rechnungslegung zur�ckzunehmen, um ins-

besondere kleinen und mittleren Unterneh-

men Erleichterungen zu gew�hren.

Trotz internationaler Ausrichtung und Dere-

gulierung sollten aber die im deutschen

Bilanzrecht bew�hrten Prinzipien wie das am

Gl�ubigerschutz ausgerichtete Vorsichtsprin-

zip bewahrt werden. Der HGB-Jahres-

abschluss bleibt auch k�nftig die Basis f�r die

Aussch�ttungsbemessung und die Besteue-

rung.

In der Folge soll auf ausgew�hlte Neuregelun-

gen mit besonderer Relevanz f�r die Kredit-

wirtschaft, das bankaufsichtliche Regelwerk

und die bankaufsichtliche Praxis eingegangen

werden.

Bilanzierung von Finanzinstrumenten des

Handelsbestandes bei Kreditinstituten

(§ 340e Abs. 3 HGB)

Die Bewertung der Handelsbest�nde der

Kreditinstitute erfolgt k�nftig zum beizule-

genden Zeitwert. Das Anschaffungskosten-

prinzip wird in diesem f�r die Kreditwirtschaft

bedeutsamen Segment formal aufgehoben.

Schon seit geraumer Zeit haben einige große

H�user der Kreditwirtschaft in entsprechen-

der Auslegung der GoB Finanzinstrumente

des Handels zum Zeitwert angesetzt. Nach

dem BilMoG kommt allerdings nicht der B�r-

sen- oder Marktpreis als Zeitwert in Reinkul-

tur zur Anwendung. Vielmehr sieht das Ge-

setz zur grunds�tzlichen Wahrung des Vor-

sichtsprinzips eine doppelte Absicherung in

Form eines Wertabschlags und einer Aus-

sch�ttungssperre vor.

BilMoG
beendet lange
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Bilanzrechts-
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Abgrenzung des Handelsbestandes

Entgegen der urspr�nglichen Absicht des

Regierungsentwurfs wurde unter dem Ein-

druck der Finanzkrise und wachsender Vor-

behalte gegen Zeitwertans�tze in Jahresab-

schl�ssen die Zeitwertbilanzierung mit dem

BilMoG nur f�r Kredit- und Finanzdienstleis-

tungsinstitute eingef�hrt. F�r Unternehmen

der Realwirtschaft wurde kein tats�chlicher

Bedarf f�r eine solche Regelung gesehen.

F�r Kredit- und Finanzdienstleistungsinstitute

regelt der neue Absatz 3 des § 340e HGB,

dass Finanzinstrumente des Handelsbestan-

des zum beizulegenden Zeitwert abz�glich

eines Risikoabschlags zu bewerten sind. Von

einer Definition von Finanzinstrumenten wird

jedoch angesichts der Vielfalt und der st�ndi-

gen Weiterentwicklung in diesem Bereich ab-

gesehen. Ebenso wird keine eigene Abgren-

zung des Handelsbestandes vorgenommen;

vielmehr verweist die Gesetzesbegr�ndung

auf die Definition des Handelsbestandes im

Sinne des Kreditwesengesetzes (KWG). Damit

sind insbesondere auch alle Derivate, die zu

Handelszwecken erworben worden sind, mit

ihren positiven oder negativen Zeitwerten im

Handelsbestand zu bilanzieren. Das Handels-

buch nach dem KWG ist weiter gefasst und

enth�lt insbesondere auch entsprechende

Warenbest�nde. Handelsrechtlich sind Finanz-

instrumente des Handelsbestandes letztlich

solche, die Kredit- und Finanzdienstleistungs-

institute weder zur Liquidit�tsreserve bezie-

hungsweise zum Umlaufverm�gen noch zum

Anlagebestand z�hlen. Neben dem Umlauf-

verm�gen und dem Anlageverm�gen ent-

steht bei Instituten somit eine weitere Verm�-

genskategorie.

Insbesondere die geforderte Bilanzierung und

Zeitwertbewertung von Derivaten des Han-

delsbestandes wird von der Aufsicht begr�ßt.

Damit erfolgt nunmehr eine sachgerechte

bilanzielle Erfassung dieser f�r die Risikolage

der Institute bedeutsamen Kategorie von

Finanzinstrumenten.

Mit der erfolgswirksamen Erfassung von Zeit-

werterfolgen in der handelsrechtlichen Ge-

winn- und Verlustrechnung stellt sich aller-

dings die bankaufsichtliche Frage nach der

Anerkennung dieser unrealisierten Gewinne

und Verluste im regulatorischen Eigenkapital.

Soweit die regulatorische Eigenmittelbemes-

sung auf Abschl�ssen nach den IFRS beruht,

werden solche unrealisierten Handelserfolge

gem�ß den Baseler Empfehlungen1) und den

europ�ischen Vorgaben2) anerkannt. Das

Gleiche gilt nach der deutschen Konzernab-

schluss�berleitungsverordnung (Kon�V)3), die

f�r Handelserfolge keine bankaufsichtliche

Korrektur vorsieht. Begr�ndet wird diese

Akzeptanz unrealisierter Handelserfolge im

regulatorischen Kernkapital mit dem st�ndi-

1 Siehe entsprechende Presseerkl�rungen des Baseler Aus-
schusses f�r Bankenaufsicht vom 8. Juni 2004 (http://
www.bis.org/press/p040608.htm), vom 20. Juli 2004
(http://www.bis.org/press/p040720.htm) und vom 15. De-
zember 2004 (http://www.bis.org/press/p041215.htm).
2 Siehe CEBS (Committee of European Banking Super-
visors) Guidelines on Prudential Filters for Regulatory
Capital vom 21. Dezember 2004 (http://www.c-ebs.org/
Publications/Standards-Guidelines.aspx).
3 Verordnung �ber die Ermittlung der Eigenmittelausstat-
tung von Institutsgruppen und Finanzholding-Gruppen
bei Verwendung von Konzernabschl�ssen und Zwischen-
abschl�ssen auf Konzernebene (Konzernabschluss�ber-
leitungsverordnung: Kon�V) vom 12. Februar 2007, Bun-
desgesetzblatt, 2007, Teil I Nr. 5, 23. Februar 2007,
S.150ff.

Begrenzung auf
den Handel von
Kreditinstituten

Abgrenzung
des Handels in
Anlehnung an
das KWG

Bilanzieller
Ausweis von
Derivaten
begr�ßenswert

Zeitwert-
gewinne des
Handelsbestan-
des bankauf-
sichtlich
anerkannt



DEUTSCHE
BUNDESBANK
E U R O S Y S T E M

Monatsbericht
September 2010

52

gen Umschlag der Handelsbest�nde und der

fortlaufenden kurzfristigen Erfolgsrealisation

im Handelsbuch. Hinzu kommt, dass der

Gesetzgeber den mit der Aufgabe des Reali-

sationsprinzips verbundenen Risiken durch

einen Abschlag auf die Zeitwerte Rechnung

getragen hat.

Die besonderen Bewertungsregelungen f�r

den Handelsbestand finden in der Form Be-

r�cksichtigung, dass nunmehr im Bilanzform-

blatt nach der Kreditinstituts-Rechnungs-

legungsverordnung (RechKredV)4) eigene

Positionen (Aktiva 6a und Passiva 3a)5) f�r

den Handelsbestand geschaffen wurden. Da-

bei erfolgt ein Bruttoausweis. Zur Erfassung

der Aufwendungen und Ertr�ge aus dem

Handelsbestand ist der bisherige Netto-

ertrag/-aufwand aus Finanzgesch�ften in den

Nettoertrag/-aufwand des Handelsbestandes

�berf�hrt worden.

Hinzu kommen als flankierende Maßnahme

gegen Gestaltungsmissbrauch Umwidmungs-

beschr�nkungen f�r den Handelsbestand.

Nach § 340e Absatz 3 Satz 2 bis 4 HGB d�r-

fen Finanzinstrumente nachtr�glich nicht in

den Handelsbestand umgewidmet werden.

Eine Umwidmung aus dem Handelsbestand

ist nur dann gestattet, wenn außergew�hn-

liche Umst�nde zu einer Aufgabe der Han-

delsabsicht f�hren. Ausdr�cklich nennt das

Kategorisierung von Finanzinstrumenten
nach Handelsgesetzbuch und Kreditwesengesetz

Deutsche Bundesbank

Kredit-
wesen-
gesetz
– KWG

Anlagebuch

Handelsbuch

Wie Umlaufver-
mögen behandelte
Vermögensgegen-
stände

– darunter:
Forderungen und
Wertpapiere der
„Liquiditätsreserve“
(§ 340f HGB)

Finanzinstrumente
des Handelsbestandes

Wie Anlagever-
mögen behandelte
Vermögens-
gegenstände

Handels-
gesetz-
buch
– HGB
(neu)

Wie Umlaufver-
mögen behandelte
Vermögensgegen-
stände

– darunter:
Finanzinstrumente 
des
Handelsbestandes

– darunter:
Forderungen und
Wertpapiere der
„Liquiditätsreserve“
(§ 340f HGB)

Handels-
gesetz-
buch
– HGB
(alt)

Wie Anlagevermögen
behandelte
Vermögensgegen-
stände

4 Verordnung �ber die Rechnungslegung der Kreditins-
titute und Finanzdienstleistungsinstitute (Kreditinstituts-
Rechnungslegungsverordnung: RechKredV) in der Fas-
sung der Bekanntmachung vom 11. Dezember 1998,
Bundesgesetzblatt, 1998, Teil I, S. 3658ff., zuletzt ge�n-
dert durch Gesetz vom 18. Dezember 2009, Bundes-
gesetzblatt, 2009, Teil I, S. 3934.
5 § 35 Abs. 1 Nr.1a RechKredV.

Schaffung
eigener Bilanz-
posten f�r den
Handelsbestand

Korrespondie-
render
Nettoertrag/
-aufwand
in der GuV

Umwidmungs-
beschr�nkun-
gen f�r den
Handelsbestand
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Gesetz hier die schwerwiegende Beeintr�ch-

tigung der Handelbarkeit von Finanzinstru-

menten. Damit reagiert der Gesetzgeber auf

die in der Finanzkrise aufgetretenen massiven

Marktst�rungen. Ein Preisverfall allein be-

gr�ndet allerdings keine Umgliederung. Zu-

dem ist eine Umwidmung aus dem Handels-

bestand dann m�glich, wenn die betroffenen

Finanzinstrumente nachtr�glich in eine han-

delsrechtliche Sicherungsbeziehung einbezo-

gen werden. Die handelsrechtlichen Umglie-

derungsregelungen unterscheiden sich damit

von denen, die das KWG f�r das Handelsbuch

von Instituten vorsieht, nach denen eine Um-

widmung vorzunehmen ist, wenn die Voraus-

setzungen f�r die Zurechnung zum Handels-

buch beziehungsweise zum Anlagebuch ent-

fallen sind.6) Hierbei spielen institutsintern

festgelegte nachpr�fbare Kriterien eine

wesentliche Rolle. Sie erlauben zwar einen

Gleichlauf zwischen dem Handelsbestand

und dem Handelsbuch, Abweichungen sind

aber betriebswirtschaftlich begr�ndbar, da

bei der Abgrenzung des Handelsbuchs der

unternehmerischen Intention eines Instituts

eine gr�ßere Bedeutung beigemessen wer-

den kann. Demgegen�ber ist bei der Ab-

grenzung des Handelsbestandes eine st�rkere

Objektivierung erforderlich, um einem Ge-

staltungsmissbrauch vorzubeugen. Erfolgt

eine handelsrechtliche Umwidmung, stellt

der letzte bekannte Zeitwert die neuen An-

schaffungskosten im Rahmen der folgenden

Kostenbewertung dar. Auf diese Weise wird

eine gezielte Ertragsgestaltung weitgehend

unm�glich gemacht.

Der Risikoabschlag

Um dem Risiko der erfolgswirksamen Ber�ck-

sichtigung noch nicht realisierter Erfolgs-

beitr�ge aus Finanzinstrumenten des Han-

delsbestandes zu begegnen, hat sich der

Gesetzgeber f�r eine modifizierte Marktwert-

bewertung entschieden. Hiernach wird ein

Sicherheitsabschlag auf die tats�chlichen

Marktwerte von Finanzinstrumenten des

Handels gefordert.

§ 340e Absatz 3 Satz 1 HGB schreibt f�r

Kredit- und Finanzdienstleistungsinstitute vor,

dass Finanzinstrumente des Handelsbestan-

des zum beizulegenden Zeitwert abz�glich

eines Risikoabschlags zu bewerten sind.

Dieser Risikoabschlag soll der Ausfallwahr-

scheinlichkeit der nur realisierbaren Gewinne

Rechnung tragen. Zur Ermittlung des Risiko-

abschlags finden sich im Gesetz keine Rege-

lungen. Vielmehr mahnt die Gesetzesbegr�n-

dung eine ad�quate Berechnungsmethode an

und verweist auf die interne Risikosteuerung

der Institute gem�ß bankaufsichtlicher Vorga-

ben. Damit geht der Gesetzgeber davon aus,

dass die Angemessenheit der Berechnungs-

methode und der Berechnungsparameter

von der Bankenaufsicht �berwacht wird. Da-

bei kommt insbesondere ein Value-at-Risk-

Abschlag7) unter Anwendung finanzmathe-

matischer Verfahren in Betracht, wobei den

Gesetzesmaterialien zum BilMoG nicht aus-

dr�cklich zu entnehmen ist, ob Institute, die

bankaufsichtlich einen VaR nach der Solvabili-

6 § 1a Abs. 4 S. 3 und 4 KWG.
7 Der Value-at-Risk (VaR) ist der gesch�tzte, maximal zu
erwartende Verlust, der unter �blichen Marktbedingun-
gen mit einer bestimmten Wahrscheinlichkeit innerhalb
einer bestimmten Periode nicht �berschritten wird.
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t�tsverordnung (SolvV)8) ermitteln, diesen

auch f�r die Bestimmung des handelsrecht-

lichen Risikoabschlags nutzen m�ssen. Jeden-

falls ist es angemessen, wenn die Institute

hier einen Gleichlauf herstellen.9) F�r Insti-

tute, die keinen VaR auf der Basis der SolvV

ermitteln, l�sst der Gesetzgeber offen, ob in

diesen F�llen allein f�r Zwecke der Ermittlung

des handelsrechtlichen Risikoabschlags ein

VaR zu berechnen ist. Vielmehr wird auf die

angemessene institutsinterne Risikosteuerung

gem�ß KWG und den Mindestanforderungen

an das Risikomanagement (MaRisk) verwie-

sen.

Soweit die institutsinternen Risikosteuerungs-

modelle f�r die bankaufsichtliche Eigenkapi-

talbemessung Anwendung finden, sind sie

von der Bundesbank und der Bundesanstalt

f�r Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) auf-

sichtlich akzeptiert. Aber auch dar�ber hinaus

kommen im Kreditgewerbe entsprechende

Berechnungsverfahren bereits zur Anwen-

dung. Damit kann ein risikosensitiver Ab-

schlag angewendet werden, der ausgehend

von Mindestvorgaben den Marktwert um

potenzielle Verluste des Handelsportfolios

vermindert. Zudem werden mit dem R�ckgriff

auf etablierte und aufsichtlich anerkannte

Verfahren Synergieeffekte genutzt, ein sach-

gerechter Gleichlauf zwischen der instituts-

internen Risikosteuerung und der bilanziellen

Bewertung hergestellt sowie eine Vergleich-

barkeit der angewendeten Risikoabschl�ge

gew�hrleistet.

Obwohl das Gesetz ausdr�cklich nur von

einem Risikoabschlag spricht, d�rften Han-

delspassiva mit einem dem Vorsichtsprinzip in

gleicher Weise gen�genden Risikozuschlag

auf den Zeitwert zu bewerten sein.10)

Die Risikoreserve in § 340g HGB

Als zweite Absicherung zur Wahrung des

handelsrechtlichen Vorsichtsprinzips schreibt

§ 340e Absatz 4 HGB neben dem Zeitwertab-

schlag die Bildung einer Risikoreserve vor.

Bewertung und Bilanzausweis
des Handelsbestandes gemäß
§ 340e Absatz 3 und 4 HGB

Deutsche Bundesbank

Zeitwerte der Finanzinstrumente
des Handelsbestandes
– Risikoabschlag bzw. + Risikozuschlag
Bilanzwertansatz der 
Handelsaktiva bzw. Handelspassiva

Mögliche
Auflösung des
Reservepostens
im § 340g HGB-
Sonderposten

10% des Netto-
ertrags des
Handelsbestandes

bis 50% des 
Durchschnitts 
der letzten fünf
jährlichen
Nettoerträge 
des Handels-
bestandes

Handelsgewinn

Dotierung des
Reservepostens
im § 340g HGB-
Sonderposten

Handelsverlust

8 Verordnung �ber die angemessene Eigenmittelausstat-
tung von Instituten, Investitionsgruppen und Finanzhol-
dinggruppen (Solvabilit�tsverordnung: SolvV); Deutsche
Bundesbank, Solvabilit�ts- und Liquidit�tsverordnung,
Bankrechtliche Regelungen 2a, Februar 2008.
9 Vgl.: IDW, Stellungnahme zur Rechnungslegung: Bilan-
zierung von Finanzinstrumenten des Handelsbestandes
bei Kreditinstituten (IDW RS BFA 2), IDW-Fachnachrich-
ten, Nr. 4/2010, S. 154–166, Tz. 50; IDW RS BFA 2, Tz.
53 geht hier von einer Anwendungspflicht aus.
10 Siehe auch: IDW RS BFA 2, Tz.59.

�bereinstim-
mung mit
Verfahren
des Risiko-
managements

Risikozuschlag
f�r Handels-
passiva

Risikoreserve
mit der
Funktion einer
Aussch�ttungs-
sperre



DEUTSCHE
BUNDESBANK

Monatsbericht
September 2010

55

Simulation der Risikoreserve
aus den Handelsergebnissen von Kreditinstituten

1 Dargestellt ist, wie sich die Risikoreserve entwickelt hätte, wenn die durch das BilMoG eingeführte Reservebil-
dung bereits ab dem Jahr 2003 anzuwenden gewesen wäre. Für die Simulationsrechnung wird auf die Nettoer-
gebnisse aus Finanzgeschäften abgestellt, die mit dem BilMoG durch Nettoerträge des Handelsbestandes abge-
löst werden.  — 2 Die gesamte Säule stellt das Nettoergebnis aus Finanzgeschäften auf der Basis der HGB-Ein-
zelabschlüsse dar; die schraffierte Fläche repräsentiert die fiktive Reduzierung des Nettoverlustes aus Finanzge-
schäften durch die Auflösung der Risikoreserve gemäß § 340e Abs. 4 HGB.

Deutsche Bundesbank

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

0
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Fiktive Bestandsentwicklung der Risikoreserve
in § 340g HGB gemäß § 340e Absatz 4 HGB 1)

Maßstab verkleinert

Auswirkungen der möglichen Auflösung der Risikoreserve auf das Nettoergebnis 
aus Finanzgeschäften 2)

alle Kreditinstitute

davon:
Großbanken

Kreditbanken

Landesbanken

Sparkassen

Genossenschaften

Mrd €

Fiktive Netto-Verlustreduzierung
durch Auflösung der Risikoreserve
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Danach sind in den Sonderposten Fonds f�r

allgemeine Bankrisiken nach § 340g HGB in

jedem Gesch�ftsjahr 10% des Nettoertrags

des Handelsbestandes einzustellen. Diese Zu-

f�hrung hat solange zu erfolgen, bis 50%

des Durchschnitts der letzten f�nf j�hrlichen

Nettoertr�ge des Handelsbestandes erreicht

sind. Dabei ist der jeweilige Nettoertrag des

Handelsbestandes nach Abzug des Risikoab-

schlags heranzuziehen. Die Risikoreserve ist

separat, gegebenenfalls als Davon-Vermerk,

im Fonds f�r allgemeine Bankrisiken auszu-

weisen. Ihre Bildung ist zwingend und unter-

liegt insoweit nicht der Disposition des Bank-

managements. Damit wirkt sie letztlich wie

eine Aussch�ttungssperre mit Bezug auf

unrealisierte Zeitwertgewinne, wenngleich

nicht allein Bewertungsgewinne Ankn�p-

fungspunkt der Ermittlung sind. Insoweit

scheint auch die Begrenzung auf 50% der

durchschnittlichen Nettoertr�ge vertretbar

und begr�ndet. Daneben ist die Risikoreserve,

ebenso wie sonstige Betr�ge des Fonds f�r

allgemeine Bankrisiken, dem bankaufsicht-

lichen Kernkapital im Sinne des § 10

Absatz 2a Nummer 7 KWG zuzurechnen.

Die Risikoreserve darf grunds�tzlich nur zum

Ausgleich eines Nettoaufwands aus dem

Handelsbestand aufgel�st werden. Dar�ber

hinaus ist eine Aufl�sung dann m�glich,

wenn die Risikoreserve 50% des Durch-

schnitts der letzten f�nf j�hrlichen Netto-

ertr�ge �bersteigt. Bei dieser Durchschnitts-

bildung sind nach dem Gesetzeswortlaut nur

Gesch�ftsjahre zu ber�cksichtigen, in denen

ein Nettoertrag aus dem Handelsbestand

erzielt worden ist.

Neben ihrer Absicherungswirkung gegen

Unw�gbarkeiten der erfolgswirksamen Ver-

einnahmung nur realisierbarer Bewertungs-

gewinne im Handel entfaltet die Risikoreserve

auch eine antizyklische Wirkung. Das Zusam-

menspiel ihrer Dotierung aus Handelsgewin-

nen und ihrer Aufl�sung zur Abdeckung von

Handelsverlusten f�hrt tendenziell zu einer

Nivellierung der Nettoergebnisse aus Han-

delsaktivit�ten der Institute. Durch die relativ

niedrig gehaltene Obergrenze der Risikore-

serve ist ihre antizyklische Wirkung allerdings

begrenzt.

Die Bewertungshierarchie der

beizulegenden Zeitwerte

Mit dem neuen Absatz 4 des § 255 HGB hat

der Gesetzgeber im Rahmen der Bewertungs-

maßst�be eine Hierarchie der Zeitwerte

geschaffen. Das war im Zusammenhang mit

der Einf�hrung der Zeitwertbewertung des

Handelsbestandes von Instituten und vor dem

Hintergrund der Erfahrungen mit der Finanz-

krise notwendig geworden. Wenngleich das

Gesetz selbst keine Legaldefinition des bei-

zulegenden Zeitwerts enth�lt, d�rfte in An-

lehnung an die internationalen Definitionen

unter dem Zeitwert im Sinne des § 255

Absatz 4 HGB der Betrag zu verstehen sein,

zu dem zwischen sachverst�ndigen, vertrags-

willigen und voneinander unabh�ngigen Ge-

sch�ftspartnern ein Verm�gensgegenstand

getauscht oder eine Verbindlichkeit beglichen

werden k�nnte.11) Dabei entspricht der Zeit-

wert grunds�tzlich dem Marktpreis auf einem

11 Vgl.: IDW RS BFA 2, Tz. 33.
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aktiven Markt. Soweit kein aktiver Markt be-

steht, ist der Zeitwert mithilfe allgemein aner-

kannter Bewertungsmodelle (u. a. Options-

preis- und Discounted-Cashflow-Modelle) zu

bestimmen. Als R�ckfallposition in dieser Zeit-

werthierarchie sieht das Gesetz den Ansatz

zu fortgef�hrten Anschaffungskosten vor,

wobei der zuletzt festgestellte Zeitwert als

Anschaffungskosten im Sinne des § 253

Absatz 4 HGB gilt.

In der Finanzkrise hat es sich als schwierig

erwiesen, zu bestimmen, ob ein Preis f�r

ein Finanzinstrument als Marktpreis auf

einem aktiven Markt zu qualifizieren ist. Das

wurde insbesondere dann offenkundig, als

zuvor unzweifelhaft aktive M�rkte innerhalb

k�rzester Zeit illiquide wurden. Dabei gestal-

tete sich die Migration in der Bewertungs-

hierarchie insbesondere dann als schwierig,

wenn noch vereinzelte Marktaktivit�ten fest-

stellbar waren. Insoweit bedarf es klarer Krite-

rien, unter welchen Umst�nden ein Markt als

aktiv qualifiziert werden kann oder eine

Bewertung auf der zweiten Hierarchiestufe

mithilfe von Bewertungsmodellen vorzuneh-

men ist. F�r die Abgrenzung eines aktiven

von einem illiquiden Markt enth�lt das Gesetz

keine Kriterien. Ausweislich der Begr�ndung

kann ein Marktpreis als an einem aktiven

Markt ermittelt angesehen werden, wenn er

unter anderem an einer B�rse leicht und

regelm�ßig erh�ltlich ist und auf aktuellen

und regelm�ßig auftretenden Markttrans-

aktionen zwischen unabh�ngigen Dritten

beruht.

Bewertungshierarchie gemäß § 255 Absatz 4 HGB

Deutsche Bundesbank

beizulegender Zeitwert

aktiver Markt

anerkanntes
Bewertungsmodell

Anschaffungskosten-
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Sowohl die Migration innerhalb der Zeitwert-

bewertungshierarchie gerade in angespann-

ten Marktsituationen als auch die Evaluierung

der Bewertungsmodelle, insbesondere im

Hinblick auf komplexe strukturierte Finanz-

instrumente, d�rfte f�r die bilanzierenden

Institute, deren Wirtschaftspr�fer, aber auch

f�r die bankaufsichtliche Beurteilung eine

der schwierigsten Fragestellungen hinsichtlich

der Anwendung der Zeitwertbewertung des

Handelsbestandes bleiben.

Bilanzierung von Sicherungsbeziehungen

Eine Bewertungseinheit dient zur bilanziellen

Abbildung einer Sicherungsbeziehung. Ohne

spezielle Regelungen zur bilanziellen Behand-

lung von Hedge-Beziehungen w�rden �kono-

misch sinnvolle und gegebenenfalls vollst�n-

dig geschlossene Positionen in Bilanz und

Gewinn- und Verlustrechnung durch die nur

einseitige Ber�cksichtigung von Wertver-

�nderungen nicht sachgerecht abgebildet.

Die Verwendung von Bewertungseinheiten

ist dem deutschen Bilanzrecht nicht fremd,

fußte in der Bilanzierungspraxis zun�chst

aber ausschließlich auf einer praxisorientier-

ten Auslegung der GoB. Mit der durch die

Praxis entwickelten kompensatorischen Be-

wertung wurde die problematische Abbil-

dung der strikten Anwendung des Einzel-

und Imparit�tsgrundsatzes umgangen.

Mit dem neuen § 254 HGB wurde diese

Praxisanwendung in Form von einheitlichen,

prinzipienorientierten Regelungen im Han-

delsrecht festgeschrieben. Bei Vorliegen einer

Bewertungseinheit wird die Anwendung

des Einzelbewertungsgrundsatzes, des Reali-

sations-, Imparit�ts- und Anschaffungskos-

tenprinzips eingeschr�nkt. Dabei sollte aus

bankaufsichtlicher Sicht die bilanzielle Abbil-

dung einer Bewertungseinheit einer doku-

mentierten Absicherung im Rahmen des

bankinternen Risikomanagements zwingend

folgen, auch um eine sachgerechte Bilanzie-

rung der Derivate gegen�ber dem Anlage-

buch sicherzustellen. Unrealisierte Verluste

werden damit auch bilanziell insoweit nicht

erfasst, wie sich gegenl�ufige Wert�nderun-

gen oder Zahlungsstr�me aus gleichen Risi-

ken tats�chlich ausgleichen.

Sicherbare Risiken

Mithilfe von § 254 HGB sollen im Jahres-

abschluss �konomische Sicherungsstrategien

gegen bilanzwirksame Risiken dokumentiert

werden. Bilanzwirksame Risiken beruhen auf

�nderungen des beizulegenden Zeitwerts,

die bei einer Einzelbewertung zu einer R�ck-

stellung oder zu einer Abschreibung f�hren,

w�hrend die kompensierende Wert�nderung

nicht ertragswirksam wird. F�r eine sach-

gerechte und zutreffende Abbildung der

Verm�gens- und Ertragslage ist daher die

Bildung von Bewertungseinheiten notwen-

dig.

Eine Bewertungseinheit zur Absicherung ge-

gen eine �nderung des beizulegenden Zeit-

werts stellt einen Fair-Value-Hedge dar. Ein

Cashflow-Hedge dient demgegen�ber dazu,

dem Risiko von ver�nderten Zahlungsstr�men

Rechnung zu tragen. Entsprechende Schwan-

kungen k�nnen aus unterschiedlichen Risiko-

Durch
Kodifizierung
von Bewer-
tungseinheiten
im HGB
sachgerechte
bilanzielle
Abbildung von
Sicherungs-
beziehungen
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arten wie Preisrisiken, Zins- und Aktienrisiko

oder Bonit�tsrisiken resultieren.

Sicherbare Grundgesch�fte

Gem�ß § 254 HGB kommen als sicher-

bare Grundgesch�fte Verm�gensgegen-

st�nde, Schulden, schwebende Gesch�fte

und mit hoher Wahrscheinlichkeit erwartete

Transaktionen in Betracht.

Die M�glichkeit, auch erwartete Transaktio-

nen in Bewertungseinheiten abzubilden und

somit antizipative Sicherungsbeziehungen

bilanziell zu erfassen, stellt eine Neuerung

dar. Die Anwendung ist allerdings nur dann

m�glich, wenn erstens die Transaktion mit

sehr hoher Wahrscheinlichkeit eintritt, zwei-

tens sich in der Vergangenheit entsprechende

Transaktionen bereits realisiert haben und

drittens eine ad�quate Dokumentation vor-

liegt und Beleg f�r die entsprechende Siche-

rungsstrategie des Unternehmens ist.

In der Bildung von Bewertungseinheiten ist

der Bilanzierende relativ frei. Bei einem Mikro-

Hedge wird durch eine Bewertungseinheit

lediglich ein einzelnes Grundgesch�ft gegen

ein bestimmtes Risiko gesichert. Ein Portfolio-

Hedge erm�glicht die Einbeziehung mehrerer

Grundgesch�fte in eine Bewertungseinheit.

Dar�ber hinaus k�nnen mithilfe eines Makro-

Hedges alle einem bestimmten Risiko unter-

liegenden Grundgesch�fte Eingang in eine

Bewertungseinheit finden.

Sicherungsgesch�fte

Als Sicherungsgesch�fte dienen gem�ß § 254

Satz 1 HGB Finanzinstrumente, die jedoch

auch an dieser Stelle nicht definiert werden.

Allerdings kann hier auf § 1a Absatz 3 KWG

zur�ckgegriffen werden, wonach Finanz-

instrumente „alle Vertr�ge sind, die f�r eine

der beteiligten Seiten einen finanziellen Ver-

m�genswert und f�r die andere Seite eine

finanzielle Verbindlichkeit oder ein Eigenkapi-

talinstrument schaffen“. Als Sicherungsge-

sch�ft kommen sowohl origin�re Finanz-

instrumente als auch Derivate, deren Basis-

wert ein Finanzinstrument ist, in Betracht.

Gleiches gilt gem�ß § 254 Satz 2 HGB f�r

Derivate, deren Underlying Waren sind, und

die zur Absicherung entsprechender Preis-

risiken eingesetzt werden.

Zur Bildung einer Bewertungseinheit k�nnen

Grund- und Sicherungsgesch�fte nur heran-

gezogen werden, wenn sie dem gleichen

Risiko ausgesetzt sind, auf dieses aber gegen-

s�tzlich reagieren. Diese Eignung ist nach-

zuweisen und die Sicherungsabsicht zu

dokumentieren. Wird eine Bewertungseinheit

vorzeitig aufgel�st, muss dies plausibel

begr�ndet werden. Part-Time-Hedges sind

m�glich, sofern der Sicherungszeitraum im

Vorhinein feststeht.

�berpr�fung der Wirksamkeit von

Bewertungseinheiten

Die Eignung einer Bewertungseinheit zum

Ausgleich des entsprechenden Risikos muss

nachgewiesen werden. Somit ist eine Mes-

sung notwendig, die aufzeigt, in welchem

Weite
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Umfang gegenl�ufige Wert�nderungen oder

Zahlungsstr�me, die auf dem gleichen Risiko

beruhten, zum Ausgleich gef�hrt haben. Falls

dieser Ausgleich nur unvollst�ndig war oder

zeitliche Abweichungen bestanden, ist zwi-

schen dem effektiven und dem ineffektiven

Teil der Sicherungsbeziehung zu unterschei-

den. F�r den ineffektiven Teil sind dabei nach

wie vor das Anschaffungs- und das Impari-

t�tsprinzip zu beachten.

Bei der �berpr�fung der Wirksamkeit k�nnen

Ausgleichswirkungen bez�glich des gesam-

ten beizulegenden Zeitwerts oder lediglich

hinsichtlich einer Wert�nderung aufgrund

des abgesicherten Risikos betrachtet werden.

Abbildung von Bewertungseinheiten

in Bilanz und GuV

Um eine Bewertungseinheit bilanziell zu

erfassen, kann entweder die „Einfrierungsme-

thode“ oder die „Durchbuchungsmethode“

genutzt werden. Die Einfrierungsmethode

macht bei einer wirksamen Sicherungsbezie-

hung die Anpassung der einbezogenen Instru-

mente und die explizite bilanzielle Darstellung

der Sicherungsbeziehung entbehrlich. Sofern

die Sicherung lediglich anteilig wirkt, ist f�r

den nicht gesicherten Teil das Imparit�tsprinzip

anzuwenden.

Die Durchbuchungsmethode, die nach IAS 39

vorgeschrieben ist, f�hrt zu einer buchhalte-

rischen Abbildung s�mtlicher Wert�nderun-

gen. In der Gewinn- und Verlustrechnung

gleichen sich die Wert�nderungsbuchungen

wirksamer Sicherungsbeziehungen aus. Die

Bewertungseinheiten und der durch sie her-

beigef�hrte Ausgleich von Risiken sind folg-

lich erkennbar.

Anpassungsbedarf bei der Bilanzierung

von Bewertungseinheiten in der Praxis

Obwohl zun�chst an die reine Fortf�hrung

der bereits von den Instituten angewandten

Vorgehensweise gedacht war, entsteht mit

der nun durch das BilMoG eingef�hrten

Regelung Anpassungsbedarf in der bilanziel-
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§ 254 HGB
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len Abbildung von Bewertungseinheiten. Von

besonderer Bedeutung sind hierbei die

Methode der bilanziellen Abbildung und die

Wirksamkeitsmessung einer Sicherungsbezie-

hung. Bisher wurde eine Festbewertung im

Sinne der Einfrierungsmethode vorgenom-

men, die einmal festgestellte Effektivit�t einer

Sicherungsbeziehung als gegeben unterstellt

und somit die Bewertungseinheit nicht mehr

bewertet. Nunmehr muss die Wirksamkeit

einer Sicherungsbeziehung laufend �berpr�ft

und eine auftretende Ineffektivit�t ber�ck-

sichtigt werden. Welche Methoden dabei

k�nftig zur Anwendung kommen, muss sich

erst noch in der Praxis zeigen.

Von besonderer Bedeutung f�r die Risiko-

beurteilung von Instituten auf der Basis der

sachgerechten bilanziellen Abbildung von

Bewertungseinheiten ist damit letztlich, dass

sich in der Praxis angemessene und vergleich-

bare Verfahren entwickeln.

Erg�nzend sei bemerkt, dass auch nach

BilMoG nicht alle Derivate in der Bilanz aus-

gewiesen werden. Erkennbar werden dort

solche des Handelsbestandes und Sicherungs-

derivate in Bewertungseinheiten, bei denen

die Durchbuchungsmethode Anwendung fin-

det. Wird die Einfrierungsmethode genutzt,

werden Sicherungsderivate nicht in der Bilanz

gezeigt. Die �brigen Derivate, insbesondere

die Zinsderivate zur Absicherung des Anlage-

buchs gegen das allgemeine Zins�nderungs-

risiko, werden in der Bilanz ebenfalls nicht

erkennbar sein. Hier ist die Praxis gefordert,

geeignete objektive L�sungsans�tze f�r eine

verlustfreie Bewertung des Anlagebuchs zu

entwickeln, die eine sachgerechte Ber�cksich-

tigung der Wertentwicklung aller in die Beur-

teilung einbezogener Instrumente in der

Bilanz und der Erfolgsrechnung gew�hrleis-

tet. Bis dahin sollte darauf geachtet werden,

die erforderliche Transparenz �ber die An-

hangangaben nach § 285 Nummer 19 HGB

zum Zeitwert von Finanzderivaten herzustel-

len.

Konzernbilanzierung – Konsolidierungs-

pflicht

Als eine wesentliche Schw�che der bestehen-

den Bilanzierungsregelungen haben sich in

der Finanzkrise die Konsolidierungsregeln

erwiesen. Bisher st�tzte sich § 290 HGB auf

zwei sich erg�nzende Konzepte zur Fest-

stellung der Konsolidierungspflicht eines

potenziellen Tochterunternehmens in den

Konzernabschluss eines Mutterunterneh-

mens. Dabei war das sogenannte Konzept

der einheitlichen Leitung wenig konkret und

leicht zu widerlegen. Das erg�nzende

Control-Konzept setzte an der tats�chlich

ausge�bten Kontrolle �ber ein Tochterunter-

nehmen anhand formaler Unternehmensver-

bindungen an und war relativ leicht zu um-

gehen. Die wirtschaftliche Chance-/Risiko-

Verteilung war nicht maßgebend. In der

Finanzkrise hat sich gezeigt, dass risikotra-

gende Aktiva von Instituten zum Teil in erheb-

lichem Umfang auf Zweckgesellschaften

verlagert wurden, die wegen des Fehlens der

gesetzlich definierten Kontrolltatbest�nde

von einer Konsolidierung ausgenommen

werden konnten. Letztlich mussten betrof-

fene Institute aber die Risiken aus entspre-

chenden Aktiva der Zweckgesellschaften zum

Erfassung von
Ineffektivit�ten
notwendig
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w�rdigen
Verfahren
notwendig

Bestimmte
Derivate
weiterhin nicht
bilanziell erfasst

Bisherige HGB-
Konsolidie-
rungsregeln
leicht zu wider-
legen

Zweckgesell-
schaften und
damit verbun-
dene Risiken
h�ufig nicht
konsolidiert



DEUTSCHE
BUNDESBANK
E U R O S Y S T E M

Monatsbericht
September 2010

62

Beispiel wegen bestehender Liquidit�tsfazili-

t�ten �bernehmen.

Im Gegensatz zu den HGB-Regelungen

setzen die Konsolidierungsregeln der IFRS

an einer wirtschaftlichen Beurteilung der

Chance-/Risiko-Verteilung an. Wenngleich der

eigentliche Konsolidierungsstandard IAS 2712)

ebenfalls auf formale Kontrolltatbest�nde ab-

stellt, geht die Spezialregelung f�r Zweck-

gesellschaften SIC 1213) von einer wirtschaft-

lichen Betrachtungsweise aus. Immer dann,

wenn die Mehrheit der Chancen oder Risiken

aus einer Zweckgesellschaft bei dem poten-

ziellen Mutterunternehmen liegt, ist die

Zweckgesellschaft demnach in den Konzern-

abschluss der Mutter einzubeziehen.

Neufassung des handelsrechtlichen

Konsolidierungskonzeptes

Die im Regierungsentwurf zum BilMoG allein

vorgesehene Streichung des Beteiligungs-

kriteriums h�tte vermutlich nicht zu der an-

gestrebten weitergehenden handelsrecht-

lichen Konsolidierung unter Einbeziehung

von Zweckgesellschaften gef�hrt. Eine Beteili-

gung des Originators an einer Zweckgesell-

schaft wird ja h�ufig gerade wegen der sonst

drohenden Konsolidierungspflicht vermieden.

Der Gesetzgeber hat sich daher f�r eine

grunds�tzliche Neukonzeption der Konsoli-

dierungsregeln im HGB entschieden. Nun-

mehr ist gem�ß dem neuen Absatz 1 des

§ 290 HGB eine potenzielle Tochterunterneh-

mung immer dann in den Konzernabschluss

einzubeziehen, wenn selbst ohne Beteili-

gungsverh�ltnis eine Beherrschung auch nur

m�glich ist. Die Beherrschungstatbest�nde

definiert nunmehr Absatz 2, wobei darunter

zun�chst die bisher schon g�ltigen Kontroll-

tatbest�nde fallen.

Konsolidierung von Zweckgesellschaften

Neu hinzugekommen ist mit § 290 Absatz 2

Nummer 4 HGB eine spezielle Ausdeutung

der Beherrschung ausschließlich f�r Unter-

nehmen, die der Erreichung eines eng be-

grenzten und genau definierten Zieles des

Mutterunternehmens dienen. Diese Zweck-

gesellschaften gelten dann als von der Mutter

beherrschbar, wenn bei wirtschaftlicher Be-

trachtungsweise das Mutterunternehmen die

Mehrheit der Risiken oder Chancen tr�gt. Da-

bei verweist die Gesetzesbegr�ndung aus-

dr�cklich auf die Regelungen des bestehen-

den SIC 12 der IFRS und nennt auch den dort

aufgef�hrten Indizienkatalog zur Bestim-

mung eines Beherrschungsverh�ltnisses. Aus-

dr�cklich fasst das Gesetz in diesem Zusam-

menhang den Unternehmensbegriff sehr

weit, um Umgehungen in dieser Hinsicht

m�glichst von vornherein auszuschließen.

Allerdings werden Spezialsonderverm�gen im

Sinne des § 2 Absatz 3 Investmentgesetz be-

wusst ausgenommen, da eine Konzernab-

schlussaufstellungspflicht allein aufgrund der

Investition in einen solchen Spezialfonds ver-

mieden werden soll, zumal in diesem Fall die

Fondsanteile bereits aktiviert sind.

Wenngleich sich auch die Konsolidierungs-

regeln der IFRS mit IAS 27 und SIC 12 in der

12 IAS 27: Consolidated and Separate Financial State-
ments.
13 SIC 12: Consolidation – special purpose entities.
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praktischen Anwendung nicht immer als

robust genug erwiesen haben, ist die Anglei-

chung der handelsrechtlichen Konsolidie-

rungspflicht an die international �blichen

Kriterien begr�ßenswert. Obwohl auch bei

der Aufstellung von IFRS-Konzernbilanzen

eine Konsolidierungspflicht mancher Zweck-

gesellschaft auf der Basis des SIC 12 unter Zu-

grundelegung eines Normalszenarios verneint

wurde, bietet die wirtschaftliche Beurteilung

der potenziellen Risiken- und Chancenvertei-

lung die einzige M�glichkeit, gezielte Umge-

hungskonstruktionen aufzufangen. Deshalb

kommt es darauf an, dass es im Zusammen-

spiel zwischen Bilanzierenden, Wirtschafts-

pr�fern und Aufsicht zu einer sachgerechten

praktischen Handhabung der neuen Konsoli-

dierungsregeln des HGB kommt.

Auswirkungen auf die bankaufsichtliche

Zusammenfassung von Institutsgruppen

Die bankaufsichtliche Zusammenfassung der

Eigenmittel von Institutsgruppen und Finanz-

holding-Gruppen nach § 10a KWG folgt der

handelsrechtlichen Konsolidierung nach Maß-

gabe des bankaufsichtlichen Konsolidierungs-

kreises gem�ß § 10a Abs�tze 1 bis 5 KWG.

Dabei kn�pft die Definition des nachgeordne-

ten Unternehmens im Sinne des Kreditwesen-

gesetzes gem�ß § 10a Absatz 1 Satz 2 in Ver-

bindung mit § 1 Absatz 7 KWG an diejenige

des Tochterunternehmens des § 290 HGB

und somit an die neu gefasste handelsrecht-

liche Konsolidierungspflicht an.

Damit soll sichergestellt werden, dass die

bankaufsichtliche Eigenmittelzusammenfas-

Konsolidierungspflicht gemäß § 290 HGB

1 Für Kreditinstitute und Versicherungen besteht gemäß §§ 340i  und 341i  HGB eine Konzernabschlusspflicht  
unabhängig von der Rechtsform.

Deutsche Bundesbank

Absatz 1 Absatz 2

Möglichkeit beherr-
schenden Einflusses

Sitz im Inland

Mutterunternehmen
ist Kapitalgesellschaft 1)

Beherrschender Einfluss

Beherrschungsvertrag oder Satzungs-
bestimmung

Recht, Mehrheit der Organe zu be-
stimmen (gleichzeitig Gesellschafter)

Mehrheit der Stimmrechte

Zweckgesellschaft

– wirtschaftliche Betrachtung
– Mehrheit Chancen / Risiken
– enge Zweckbestimmung
– weiter Unternehmensbegriff

+

Praktische Aus-
gestaltung von
entscheidender
Bedeutung

Bankaufsicht-
liche Zusam-
menfassung
folgt HGB-
Konsolidie-
rung ...
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sung nicht hinter die handelsrechtliche

Konsolidierung zur�ckf�llt. Grunds�tzlich

sollte also auch die mit dem BilMoG handels-

rechtlich erweiterte Konsolidierungspflicht f�r

Zweckgesellschaften gelten, die Kreditinsti-

tute zum Beispiel im Zusammenhang mit Ver-

briefungsaktivit�ten auflegen. Soweit Insti-

tutsgruppen aus solchen Zweckgesellschaften

Risiken erwachsen, die bereits anderweitig

durch bankaufsichtliche Vorgaben ad�quat

erfasst sind, k�nnte gegebenenfalls auf eine

bankaufsichtliche Konsolidierung verzichtet

werden. Diesbez�gliche Diskussionen mit der

Kreditwirtschaft werden gef�hrt, sind aber

noch nicht abgeschlossen.

Auswirkungen auf die Bildung von

Kreditnehmereinheiten nach § 19

Absatz 2 KWG im Groß- und Millionen-

kreditmeldewesen

Die Erweiterung der handelsrechtlichen Kon-

solidierungspflichten strahlt auch auf die Bil-

dung von Kreditnehmereinheiten nach § 19

Absatz 2 KWG aus. Wenngleich hinsichtlich

des Konzerntatbestandes prim�r auf die

aktienrechtliche Definition abgestellt wird, be-

inhaltet auch § 290 Absatz 2 Nummer 4 HGB

eine unwiderlegbare Vermutung f�r einen

beherrschenden Einfluss, der wiederum den

Konzerntatbestand des § 18 Absatz 1 Satz 1

in Verbindung mit § 17 Absatz 1 AktG erf�llt.

Hieraus folgt, dass Unternehmen, die von

ihrer Mutter handelsrechtlich konsolidiert

werden, auch in die Kreditnehmereinheit die-

ses Mutterunternehmens einzubeziehen sind.

Erste aus dem Kreditmeldewesen gewonnene

Erfahrungen zeigen, dass die Institute den

um § 290 Absatz 2 Nummer 4 HGB erweiter-

ten Beherrschungstatbestand bei der Bildung

von Kreditnehmereinheiten durchaus anzu-

wenden wissen. Allerdings scheint es in

Einzelf�llen zu unterschiedlichen Auffassun-

gen zwischen Instituten und deren Wirt-

schaftspr�fern hinsichtlich einer Notwendig-

keit zur handelsrechtlichen Konsolidierung

einer Zweckgesellschaft zu kommen. Urs�ch-

lich hierf�r d�rften in erster Linie die durch

eine handelsrechtliche Konsolidierung verur-

sachten „Rechtsfolgewirkungen“ hinsichtlich

der Begrenzung von Großkreditengagements

gegen�ber Zweckgesellschaften sein. Die

Rechtm�ßigkeit des Durchschlagens des

§ 290 Absatz 2 Nummer 4 HGB auf die Bil-

dung von Kreditnehmereinheiten unter Zu-

grundelegung des neuen Konzerntatbestan-

des wird deshalb von einem Teil des Kredit-

gewerbes in Zweifel gezogen. Dabei war es

gerade das Ziel, dass Kreditinstitute nicht

durch die �bertragung von Verm�genswer-

ten auf Zweckgesellschaften bankaufsicht-

liche Relationen umgehen k�nnen, also zum

Beispiel �ber die Gr�ndung immer neuer

„Ankaufsgesellschaften“ Großkreditobergren-

zen unterlaufen. Eine abschließende Positio-

nierung und Abgrenzung des Anwendungs-

bereichs durch die Bankenaufsicht steht je-

doch noch aus. Dabei wird darauf zu achten

sein, dass der Intention der Erweiterung

handelsrechtlicher Konsolidierungsregelungen,

Umgehungen von Konsolidierungspflichten

zu verhindern, auch im Rahmen der Groß-

kreditbegrenzung Rechnung getragen wird.

... es sei denn,
Risiken sind
aufsichtlich
bereits erfasst

Bildung von
Kreditnehmer-
einheiten folgt
HGB-Konsoli-
derung

Konzerninterne
Kreditgew�h-
rung gegebe-
nenfalls groß-
kreditrelevant



DEUTSCHE
BUNDESBANK

Monatsbericht
September 2010

65

Anhangangaben (§ 285 HGB)

Mit dem BilMoG sind die Anhangangabe-

pflichten in § 285 HGB ebenfalls angepasst

worden. Dabei spielen zum einen die Erfah-

rungen aus der Finanzkrise eine Rolle. Zum

anderen soll die Transparenz in den Bereichen

erh�ht werden, in denen die Maßnahmen zur

Internationalisierung des HGB zu einer ten-

denziellen Aufweichung des Vorsichtsprinzips

gef�hrt haben.

Als wichtigste �nderungen sind in diesem

Zusammenhang die erweiterten beziehungs-

weise neu hinzugekommenen Pflichtangaben

zu außerbilanziellen Gesch�ften sowie zu

(derivativen) Finanzinstrumenten und Bewer-

tungseinheiten zu nennen.

Die Neufassung des § 285 Nummer 3 HGB

schreibt die Angabe von Art und Zweck sowie

der Risiken und Vorteile von nicht in der

Bilanz enthaltenen Gesch�ften vor, soweit

dies f�r die Beurteilung der Finanzlage des

jeweiligen Unternehmens notwendig ist. Ins-

besondere die Erfahrungen der Finanzkrise,

die eine Verschleierung von Risiken durch die

Auslagerung auf außerbilanzielle Zweckge-

sellschaften offensichtlich werden ließ, haben

zur Aufnahme dieser Regel gef�hrt. Damit

sollen Angaben zu Transaktionen verpflich-

tend werden, die insbesondere mit Zweck-

gesellschaften oder Offshore-Gesch�ften ver-

bunden sein k�nnen, wenn diese nicht ohne-

hin konsolidiert werden.

Durch die neu gefasste Nummer 19 sind

nunmehr Informationen zu nicht zum bei-

zulegenden Zeitwert bilanzierten derivativen

Finanzinstrumenten zu machen. Demgegen-

�ber ist eine entsprechende Anhangangabe

zu den derivativen Finanzinstrumenten des

Handelsbestandes (§ 340e Abs. 3 HGB) nicht

erforderlich.

Daran ankn�pfend sind gem�ß Nummer 20

Angaben f�r Finanzinstrumente des Handels-

bestandes vorgeschrieben. Insbesondere sind

Angaben zu den grundlegenden Annahmen

der Bestimmung des beizulegenden Zeitwer-

tes mit Hilfe anerkannter Bewertungsmetho-

den zu machen.

Nach Nummer 23 hat eine Unterteilung

der gebildeten Bewertungseinheiten gem�ß

§ 254 HGB nach den abgesicherten Risiken

zu erfolgen, erg�nzt um eine Differenzierung

nach den Arten der gebildeten Bewertungs-

einheiten; antizipative Bewertungseinheiten

sind dabei gesondert darzustellen. Dar�ber

hinaus sind Angaben zur Wirksamkeit der

jeweiligen Bewertungseinheit aufzunehmen.

Zudem ist die Verkn�pfung zum Risiko-

management zu erl�utern.

�nderungen der RechKredV

Die �nderungen des BilMoG haben auch

Auswirkungen auf die Verordnung �ber die

Rechnungslegung der Kreditinstitute.

Erg�nzend zur Einf�hrung des Aktiv-/Passiv-

postens Handelsbestand ist in § 35 Absatz 1

RechKredV eine Aufgliederung des aktiven

Handelsbestandes in derivative Finanzinstru-

mente, Forderungen, Schuldverschreibungen

und andere festverzinsliche Wertpapiere,

Anhang-
angaben in
Bezug auf
Neuregelungen
angepasst ...

... f�r außer-
bilanzielle
Gesch�fte, ...

... f�r nicht zum
Zeitwert er-
fasste derivative
Finanzinstru-
mente, ...

... f�r Finanz-
instrumente
des Handels-
bestandes
und ...

... f�r gebildete
Bewertungsein-
heiten

RechKredV
durch BilMoG-
�nderungen
angepasst

Aufgliederung
des Handels-
bestandes, ...
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Deutsche Bundesbank

Ermittlung der Sätze zur Abzinsung von Rückstellungen nach der aufgrund des
Bilanzrechtsmodernisierungsgesetzes erlassenen Rückstellungsabzinsungsverordnung
gemäß § 253 Absatz 2 Satz 4 und 5 Handelsgesetzbuch

Die Bundesbank berechnet die Abzinsungssätze für Rück-
stellungen nach § 253 Absatz 2 des Handelsgesetzbuchs 
nach den im Gesetz und in der Rückstellungsabzinsungsver-
ordnung (RückAbzinsV) vorgegebenen Kriterien der Lauf-
zeitkongruenz, der Durchschnittsbildung und der Orientie-
rung der Zinssatzhöhe an der Umlaufsrendite hochklassiger, 
auf Euro lautender Unternehmensanleihen.1)

Laufzeitkongruenz

Rückstellungen können theoretisch jede beliebige Laufzeit 
aufweisen. Insbesondere solche für Anwartschaften auf 
Pensionen können sich dabei auch über einen Zeitraum von 
mehreren Jahrzehnten erstrecken. Um eine laufzeitgleiche 
Diskontierung zu gewährleisten, muss daher auf eine Zins-
strukturkurve – eine Relation von Laufzeit und Rendite – bis 
in den gewünschten Fälligkeitszeitraum der Rückstellung 
zurückgegriffen werden. Um Zinsstrukturkurven mit lan-
gen Laufzeiten zu berechnen, sollten als geeignete unter-
liegende Finanzinstrumente auch solche mit langen Lauf-
zeiten gewählt werden. Ferner bildet eine Zinsstrukturkurve 
nur einen Zusammenhang zwischen einer Laufzeit und 
einem Zinssatz ab. Daher sollten die verwendeten Finanz-
instrumente zusätzlich möglichst homogen bezüglich ihrer 
Bonität und anderer Ausstattungsmerkmale sein. Schuldver-
schreibungen mit geringer Bonität oder solche, die einen 
hohen jährlichen Kupon aufweisen, zeigen eine andere 
Marktrendite als sichere Papiere oder solche, deren Zinsen 
erst am Laufzeitende (sog. Null-Kupon-Anleihen) gezahlt 
werden. Schließlich sollte die Berechnungsmethode trans-
parent und nachvollziehbar sein, eine gute Anpassung an 
die beobachteten Marktrenditen liefern sowie „glatte“ Kur-
venverläufe ohne Knicke und Brüche darstellen. Das letzte 
Kriterium stellt dabei sicher, dass nicht Abweichungen oder 
Verzerrungen in der Rendite einzelner Wertpapiere die 
benachbarten Laufzeiten deutlich beeinfl ussen.

Durchschnittsbildung

Die Verwendung von Marktzinssätzen bei der Diskontie-
rung von Rückstellungsverpfl ichtungen ermöglicht einer-
seits eine realistischere Darstellung der tatsächlichen 

Verpfl ichtungen, führt andererseits allerdings dazu, dass 
Zinsänderungen Schwankungen in der Gewinn- und Ver-
lustrechnung auslösen. Simulationsrechnungen anhand des 
Jahresabschlussdatenpools der Bundesbank haben erge-
ben, dass sich mit einem durchschnittlichen Marktzinssatz 
der jeweils vergangenen sieben Jahre die Schwankungen 
der Ertragslage – aufbauend auf Änderungen der Pensions-
rückstellungen – in einem vertretbaren Rahmen halten. Dies 
liegt daran, dass die Länge der letzten sechs Zinszyklen seit 
1960 bezogen auf den Zentralbankzinssatz im Durchschnitt 
knapp sieben Jahre betrug. Da auch längerfristige Renditen 
zu einem guten Teil diesen Zinssätzen folgen, ist eine Glät-
tung über sieben Jahre deutlich effektiver als eine zuerst 
vorgesehene über fünf Jahre.

Renditeniveau

Bei der Diskontierung bestimmt vor allem das Niveau, 
also die absolute Höhe der Abzinsungssätze, den Bar-
wert der Rückstellungsverpfl ichtungen. In internationa-
len Rechnungslegungsstandards (z.B. IAS 19.78) wird eine 
Ausrichtung an den Marktrenditen von „hochklassigen 
Unternehmensanleihen“ vorgegeben. Die Orientierung 
an Unternehmensanleihen mit einem Rating von AA (Aa), 
die sich etwa in den USA und in Großbritannien mit ihrem 
hohen Anteil an Kapitalmarktfi nanzierung unproblematisch 
umsetzen lässt, trifft im bankbasierten deutschen Finanzsys-
tem auf einen Mangel an solchen Anleihen. Auch hilfsweise 
Unternehmensanleihen aus allen EWU-Mitgliedsländern 
heranzuziehen, ermöglicht derzeit keine zuverlässige Schät-
zung von Zinsstrukturkurven im langen Laufzeitbereich. In 
der Praxis werden die Renditen von Unternehmensanleihen 
daher meist nicht zur Schätzung einer eigenen Zinsstruk-
turkurve verwendet, sondern für die Berechnung eines 
Aufschlags auf eine aus Bundeswertpapieren oder Swaps 
ermittelte Strukturkurve. Statt Einzelanleihen werden dafür 
häufi g Renditeindizes privater Datenanbieter verwendet.2) 
Die Aufnahme in den Index gewährleistet, dass gewisse 
Mindestanforderungen an Ausstattung, Rating, Restlaufzeit 
und ausstehendes Volumen der betreffenden Anleihe erfüllt 
sind.3) Die auf solchen Indizes beruhenden Aufschläge kön-
nen aus einer einzelnen Anleiherendite, etwa der mit der 

1 Siehe hierzu auch: J. Stapf und D. Elgg (2009), Abzinsung von Rück-
stellungen nach dem BilMoG: Ermittlung und Bekanntgabe der Zins-
sätze durch die Bundesbank, Betriebs-Berater, 64. Jg., S. 2134 ff. — 2 Ein 
solches Verfahren wird von Beratungsunternehmen oder Wirtschafts-
prüfungsgesellschaften angewendet. Nach Ratingkategorien und 
Laufzeitklassen gegliederte Indizes bieten etwa Markit Group Ltd., 

Merrill Lynch International oder andere an. — 3 Siehe für eine Erläu-
terung der Kriterien zur Indexzusammensetzung etwa: Markit iBoxx 
EUR Benchmark Index Guide, 2008, unter: www.markit.com/assets/
en/docs/products/data/indices/bond-indices/Markit_iBoxx_EURBench-
mark_Guide.pdf. — 4 Diese umfassen standardmäßig alle Anleihen mit 
Laufzeiten von: 1-3 Jahren, 3-5 Jahren, 5-7 Jahren, 7-10 Jahren, über 10 
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längsten Laufzeit, aus einem Laufzeitband 4) oder aus dem 
Durchschnitt aller Anleihen ermittelt werden. Die von der 
Bundesbank ermittelten Abzinsungssätze beinhalten den 
Aufschlag als Differenz zwischen den laufzeitkongruenten 
Siebenjahresdurchschnitten aller Unternehmensanleiheren-
diten und dem siebenjährigen Mittel der Swapkurve. Dieser 
Aufschlag wird dann einheitlich über die gesamte Laufzeit 
zur Swapkurve addiert, das heißt, er wird auch über die 
längste Laufzeit der Unternehmensanleihen hinaus extra-
poliert. Für die folgenden Monate wird das Verfahren fort-
geschrieben, also das Siebenjahresfenster um einen Monat 
nach vorne verschoben. Dies ermöglicht eine einfache, 
transparente Berechnung einer „glatt“ verlaufenden Kurve. 
Gegen die Aufschlagsbildung nach Laufzeitbändern und 
die Extrapolation der Rendite des letzten Laufzeitbandes 
oder der Anleiherendite mit der längsten Laufzeit sprechen 
Stabilitätserwägungen. So gehen Renditeänderungen von 
Einzelanleihen in die Methode der längsten Anleihe zu 
100% ein, in die Verwendung des letzten Laufzeitbandes 
immerhin noch zu 8% und in die Extrapolation der Durch-
schnittsrendite aller Anleihen nur zu 0,4%.5) Trotz der gerin-
gen Duration 6) des Durchschnitts über alle Anleihen liegt 
der so ermittelte Aufschlag nur wenige Basispunkte unter 
einem Aufschlag, der etwa nur auf Basis der Rendite des 
letzten Laufzeitbandes ermittelt würde. Dies ist eine Folge 
der Verteilung der Laufzeiten der einzelnen Anleihen sowie 
der Streuung ihrer Durchschnittsrenditen. Über 50% der 
Anleihen liegen in den zwei niedrigsten Laufzeitbändern 
(bis fünf Jahre). Die durchschnittlichen Laufzeiten in den 
Bändern streuen von zwei bis 11 Jahren, während die dazu-
gehörigen Durchschnittsrenditen mit einer Bandbreite von 
2½% bis 5¼% pro Jahr viel weniger streuen. Daher wirkt die 
hohe Anzahl von Anleihen mit kürzeren Laufzeiten stärker 
laufzeitsenkend als renditesenkend.

Abzinsungssätze

Die Bundesbank berechnet nach der Maßgabe dieser 
Grundsätze eine Null-Kupon-Zinsswapkurve aus auf Euro 
lautenden Festzinsswaps. Bei einem Festzinsswap tauschen 
die Kontrahenten feste, in der Regel jährliche Zinszah-
lungen gegen einen fl exiblen Zinssatz, üblicherweise den 

Sechsmonatseuribor, wobei ganzjährige Laufzeiten bis in 
den Bereich von 50 Jahren quotiert werden. Da Zinszah-
lungen während der Gesamtlaufzeit ausgetauscht werden 
– meist fi ndet ein jährlicher Ausgleich statt – werden die 
Festzinsswapsätze in sogenannte Null-Kupon-Swapsätze 
umgerechnet.7) Fehlende oder illiquide und daher nicht ver-
wendete Laufzeiten werden unter der Annahme konstanter 
Terminzinsen interpoliert. Dies ermöglicht insbesondere im 
langen Laufzeitbereich, in dem sich der Handel auf „runde“ 
Laufzeiten konzentriert, einen glatten Verlauf der Kurve. 
Die für die Rückstellungsdiskontierung relevanten Abzin-
sungssätze werden schließlich durch die Auferlegung eines 
einheitlichen Aufschlags ermittelt. Die Abzinsungssätze 
und der einheitlich über die gesamte Swapkurve auferlegte 
Aufschlag zeigen deutlich den Glättungseffekt durch die 
Durchschnittsbildung (siehe unten stehendes Schaubild). 
Die Zinssätze werden monatlich auf der Internetseite der 
Bundesbank 8) veröffentlicht.

Jahren. — 5 Im Laufzeitband über 10 Jahre z. B. von Markit iBoxx sind 
durchschnittlich 13 Anleihen enthalten, im Gesamtindex 287 Anlei-
hen. — 6 Die Duration ist eine um innerhalb der Laufzeit anfallende 
Zahlungen (Kuponzahlungen) bereinigte Laufzeit. Bei der Null-Kupon-
Swapkurve fallen Laufzeit und Duration zusammen, da Zahlungen 
ausschließlich am Laufzeitende anfallen. — 7 Zu Datengrundlage, 

Umrechnung, Interpolation und Berechnung des Aufschlags im Einzel-
nen siehe RückAbzinsV, BGBl. I vom 25. November 2009, S. 3790 ff., und 
unter www.bmj.bund.de. — 8 Siehe Sachgebiet Statistik, Themenbe-
reich „Zinsen, Renditen“: www.bundesbank.de/statistik/statistik_zin-
sen.php#abzinsung. Die Zinssätze sind dort auch als Excel-Datei bzw. 
Zeitreihen herunterzuladen.
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Aktien und andere nicht festverzinsliche

Wertpapiere sowie sonstige Verm�gens-

gegenst�nde und des passiven Handels-

bestandes in derivative Finanzinstrumente

und Verbindlichkeiten im Anhang verankert

worden. Dar�ber hinaus sind unter anderem

Angaben zur Methode der Ermittlung des

Risikoabschlags, bei Umgliederungen deren

Gr�nde, der Betrag der umgegliederten

Finanzinstrumente sowie die Auswirkungen

der Umgliederung auf das Jahresergebnis er-

forderlich. Zudem ist anzugeben, inwieweit

innerhalb des Gesch�ftsjahres die instituts-

intern festgelegten Kriterien f�r die Einbezie-

hung von Finanzinstrumenten in den Han-

delsbestand ge�ndert worden sind und

welche Auswirkungen sich daraus auf das

Jahresergebnis ergeben haben.

Der gem�ß § 340e Absatz 4 HGB in den

Fonds f�r allgemeine Bankrisiken einzustel-

lende anteilige Betrag der Nettoertr�ge des

Handelsbestandes ist gesondert auszuweisen.

Die aus der Neufassung des HGB durch das

BilMoG resultierenden Formbl�tter 1 (Bilanz),

2 und 3 (Gewinn- und Verlustrechnung –

Kontenform und Staffelform) der RechKredV

sind im Internet abrufbar.14)

Die Rechnungslegung wird auch weiterhin

Ver�nderungen unterworfen sein. Nachdem

im Rahmen der Finanzkrise insbesondere die

internationale Rechnungslegung einiges an

Glaubw�rdigkeit eingeb�ßt hat, gilt es hier,

Vertrauen wieder aufzubauen. Mit dem

BilMoG hat der deutsche Gesetzgeber einen

wertvollen Beitrag zur Wiedergewinnung der

im Zuge der Finanzkrise verloren gegangenen

Glaubw�rdigkeit der Rechnungslegung ge-

leistet.

14 http://www.bundesbank.de/bankenaufsicht/banken-
aufsicht_dokumentation_verordnungen.php.

... Erl�uterung
des Risiko-
abschlags, von
Umwidmungen
und einer
ver�nderten
Abgrenzung

Risikoreserve
aus Handels-
ertr�gen

Formbl�tter an-
gepasst

BilMoG mit
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Vertrauen




