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Pensionsverpflichtungen

Pensionsverpflichtungen einfach auslagern

Betriebsrenten werden fitr die Bilanzen zunehmend zur Belastung und verschlechtern die Bewertungen der Unternehmen

C. V. BUDDENBROCK | DUSSELDORE

Insbesondere mittelstindische Un-
teenehmen in Deutschlang leiden
zunchmend unter den bilanzicllen
Belastungen vor Pentiensrisckstel:
tungen. Die Versorgungsverpllich-
tungen sind in den vergangenen
Jahrzehnten stetig angesticpen und
stellen mittferwelle cine  bilan.
ziclle Belastung dar, dicunler ande-
rem das Rating verschlechiert und
damit die Fremdmittelbeschaffung
erschwerl, Auch dic Astraktivilg
fir Javestoren rimmé durch bitan.
zierte Pensionsverpllichtungen ab.
Aug diesem Grund ist es fiir Untes-
nehmen inleressant, diese Ver-
pitichtungen auferhalb der Bitanz
abzubilden. Dies wird duzch Ein-

filhrung des Bilanzrechismaderni-
sierungsgesetzes  (BiltMoG)  ver-
stirkt. Denn durch die mit dem BA-
Mol brzweckic Angleichung an
dit internationale Rechaungsle-
pung wizd es in den Gberwiegen-
den Fitlen zu cinem dewtlichen An-
stieg der Pensionsrilckstellungen
kemmen.

Firmen kénoen fhre Pensions-
verpflichiungen milt einemn so ge-
nannten Durchfihrungswegwech-
sel an externe Versorgungsiriger
wic zum Beispiel Pensicnsfonds
oder Unterstiltzungskassen ausie-
gern und diesen hieefiir Vermé-
gensgegenstinde fbertragen. Un-
ternehmen, dic nach internationa-
len  Rechnungslegungsstandards
(IFRS/US GAAT) bilanzieren, ha-

ben in der Regel die Miglicikeit,
dic cingepangenen Verpflichtun-
gen wit den dbertragenen Vermd-
genswerten und dem daraus resul-
lierenden Erfillungsanspruch pe-
gen den externen Versoygungstris
ger zu saldieren. Um eine Saidier-
barkelt zu crreichen, kommt fiir Un-
ternehmen, die nach interaationa-
ler Rechnungslegung bilanzicren,

Wachstumsenternehien
scheuen Liquidititsabfives

auch der Einbezug einer Treuhand-
struktur (CTA-Modell) in Frage.
Mach Finfihrung des BilMoG wird
dies auch handelsrechtlich und so-
mil insbesondere auch Rir miltel-
stindische Firmen gelten, die nach
Handelsgesetzhuch bilanzieren,

Diese Auslagerung oder das Ein-
schalten einer Trevhandstruktur
sind inder Vergangenheit oft daran
gescheitert, dass ein sehr hoher i
quidititsabfluss entstanden wiire,
den gerade wachstumsarienticric
Unternehmen nicht eingehen woli-
{en. Eine Alternalive kann hier der
Einsaiz einer unternchmenseige-
nen hybriden Finanzierungsstruk-
tur darstellen. Hierbei erhilt das
Unternehmen dic auf den exlernen
Triger iiberizagencn Vermbgens:
wertte bei wirtschaftlicher Betrach-
tunp zuriek und trigl dafiir im We-
sentlichen weiterhin die Zahtlast
filr die Pensionsverpllichtungen,
Als  externer Versorgungstriger
kann cine therbetriebliche Einriche
tung dienen oder auch ein eigener

Tréger fiir das Unternchmen ge-
griindet werden. Tm Ydealfal} wer-
den die Vermagenswerte nach Ab-
sprache mit der Hausbank als i
genmittel qualifiziere. Hierdurch
kann im Einzelfall eine deutliche
Verbesserung des Ratings errcicht
werden,

Und: Durch cine gegignete un-

tertichmenseigenen Finanzierungs-
struktur und ecine Ausiagerung von
Versorgungsverpflichiungen kann
das Unternehmen seine Bilang
wirtschaftlich erheblich optimie-
ren,
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