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Mit dem Regierungsentwurf des Gesetzes
zur  Modernisierung des Bilanzrechts
(BilMoG)" werden Vorschlige fiir eine tief
greifende Reform des HGB unterbreitet.
Die Reform soll gewdhrleisten, dass die
handelsrechtlichen Rechnungslegungsvor-
schriften fiir nichtkapitalmarktorientierte
Unternehmen auch weiterhin gegeniiber
den IFRS konkurrenzfihig bleiben. Vor
diesem Hintergrund soll insbesondere die
Informationsfunktion des Jahresabschlus-
ses stirkere Betonung finden,2 um im Ver-
héltnis zu den IFRS ,eine gleichwertige,
aber einfachere und kostenglinstigere
Alternative zu bieten"3)

Dem Regierungsentwurf ging ein Referen-
tenentwurf voraus.? Vorliegender Beitrag
unterzieht die Auswirkungen der geplanten
Bilanzrechtsmodernisierung auf die bilan-
zielle Behandlung von Finanzinstrumenten
einer kritischen Wiirdigung und weist zu-
gleich auf Nachbesserungen des Regie-
rungsentwurfs gegeniliber dem Referen-
tenentwurf hin. Diese betreffen in Bezug
auf die Bilanzierung von Finanzinstru-
menten insbesondere die ergdnzenden
Vorschriften flir Kredit- und Finanzdienst-
leistungsinstitute.

Reform der Bilanzierung von
Finanzinstrumenten

Stufenkonzeption zur Ermittlung des
beizulegenden Zeitwerts: Die Vorschrift
zur Ermittlung des beizulegenden Zeit-
werts soll aus & 285 Satz 3 bis 6 HGB in
§ 255 Abs. 4 HGB-E verschoben werden,
ohne sie materiellen Anderungen zu un-
terziehen. Grund der Verschiebung ist viel-
mehr die Tatsache, dass der beizulegende
Zeitwert bisher nur fiir die Anhangangaben
von Bedeutung ist, kiinftig jedoch auch
zur handelsrechtlichen Bewertung heran-
gezogen wird. Die dreistufige Ermittlung
des beizulegenden Zeitwerts bleibt unver-
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dndert bestehen. Demnach wird an einem
aktiven Markt ermittelbaren Marktpreisen
eindeutig Vorzug eingerdaumt.

Ein aktiver Markt besteht, wenn der Preis
eines Finanzinstruments ,an einer Borse,
von einem Handler, von einem Broker, von
einer Branchengruppe, von einem Preis-
berechnungsservice oder von einer Auf-
sichtsbehorde leicht erhidltlich ist und auf
aktuellen und regelmaBig auftretenden
Markttransaktionen zwischen unabhin-
gigen Dritten beruht"5 Preis- und Paket-
zuschldge dirfen dabei nicht vorgenom-
men werden. Ist kein Preis an einem
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Ein gutes halbes Jahr nach der Vorlage
des Referentenentwurfs folgte Ende Mai
2008 der Regierungsentwurf eines Geset-
zes zur Modernisierung des Bilanzrechts.
Die Autoren bewerten die Auswirkungen
der anstehenden Bilanzrechtsmodernisie-
rung auf die bilanzielle Behandlung von
Finanzinstrumenten dabei nicht zuletzt
unter dem Blickwinkel der Anderungen der
beiden Entwiirfe. Wichtige Botschaften:
Die zu Handelszwecken erworbenen Fi-
nanzinstrumente sollen kiinftig zum beizu-
legenden Zeitwert bilanziert werden. Und
fiir den Handelsbestand von Banken sind
institutsspezifische Regelungen vorge-
sehen. Die geplante Vorschrift zur Bildung
von Bewertungseinheiten sehen die Auto-
ren in Bezug auf Finanzinstrumente in wei-
ten Teilen lediglich als eine Anpassung an
bereits in der Rechnungslegungspraxis ak-
zeptierte und als (nicht kodifizierte) Grund-
sdtze ordnungsgemdBer Buchfiihrung
etablierte Bilanzierungsmethoden. (Red.)

aktiven Markt ermittelbar, wird auf der
zweiten und dritten Stufe der beizulegende
Zeitwert mit Hilfe von Bewertungsmodel-
len berechnet.®)

Auf der zweiten Stufe kann beispielsweise
der Vergleich zu jiingeren vergleichbaren
Geschiftsvorfallen gezogen werden, wah-
rend die dritte Stufe die Anwendung von
anerkannten wirtschaftlichen Bewertungs-
methoden darstellt. Nach § 253 Abs. 1
Satz 5 HGB-E sollen bei jedem Bilanz-
posten die zum beizulegenden Zeitwert
angesetzten Finanzinstrumente gesondert
vermerkt werden.

I Ausnahme fiir Derivate?

Zeitwertbilanzierung von zu Handels-
zwecken erworbenen Finanzinstrumen-
ten: Die Uberschreitung der historischen
Anschaffungskosten wurde in der Vergan-
genheit mit Hinweis auf das Realisations-
prinzip als Ausfluss des Vorsichtsprinzips
haufig abgelehnt. Der Entwurf sieht unter
§ 253 Abs. 1 Satz 3 HGB-E eine Pflicht zur
Zeitwertbilanzierung von Finanzinstru-
menten des Handelsbestands vor. Die vor-
geschlagene Regelung ist mit zwei wesent-
lichen Verdnderungen verbunden.

Erstens konnen bei einer Zeitwertbilanzie-
rung der zu Handelszwecken erworbenen
Finanzinstrumente die historischen An-
schaffungskosten Uberschritten werden
und andererseits werden auch derivative
Finanzinstrumente des Handelsbestands
vollstindig in der Bilanz erfasst.”) Das Akti-
vierungsverbot fiir Derivate aufgrund des
Prinzips der Nichtbilanzierung schwe-
bender Geschédfte wird in Bezug auf den
Handelsbestand damit aufgehoben. Die
Zeitwertdnderungen der zu Handelszwe-
cken erworbenen Finanzinstrumente gehen
kiinftig in vollem Umfang in die Gewinn-
und Verlustrechnung ein.



Zweitens soll eine Zuordnung zum Han-
delsbestand nur zum Zeitpunkt des Erwerbs
des Finanzinstruments mdglich sein, um
eine missbrauchliche Anwendung der Vor-
schrift zu verhindern; ,daher ist auch die
jeweilige Zweckbestimmung des Geschéfts
zum Zeitpunkt des Geschaftsabschlusses
eindeutig zu dokumentieren."® Eine spa-
tere Umklassifizierung der betreffenden
Finanzinstrumente soll ebenfalls ausge-
schlossen sein. In diesem Zusammenhang
wird vielfach eine Ausnahme fiir Derivate
gefordert, die nachtrdglich in eine Bewer-
tungseinheit integriert werden.?) Dies wird
in der Begriindung zum Regierungsentwurf
bedauerlicherweise weiterhin explizit ab-
gelehnt.

Beschriankung auf an einem aktiven
Markt gehandelte Finanzinstrumente

Die Anwendung von Bewertungsmethoden
zur Ermittlung des beizulegenden Zeit-
werts stoBt in Teilen des Schrifttums auf
miBige bis erhebliche Kritik.' Besonders
die Glaubwiirdigkeit und Verlasslichkeit
solcher Daten wird in Zweifel gezogen. In
der Begriindung zum Regierungsentwurf
wird hinsichtlich der Zeitwertbilanzierung
von zu Handelszwecken erworbenen Fi-
nanzinstrumenten dahingehend eine we-
sentliche Einschrankung vorgenommen.
Demnach ist eine Bewertung zum beizu-
legenden Zeitwert nur moglich, wenn das
betreffende Finanzinstrument an einem
aktiven Markt gehandelt wird.

Die Einschrankung wird damit begriindet,
dass die Absicht, aus kurzfristigen Preis-
schwankungen Gewinne zu erzielen, be-
griffsnotwendig einen aktiven Handel
voraussetzt. Damit darf die zweite und drit-
te Stufe der Ermittlungskonzeption des
beizulegenden Zeitwerts bei der Bewertung
von zu Handelszwecken erworbenen Finanz-
instrumenten nicht zum Einsatz kommen.
Eine Designation als ein zum Handelszweck
erworbenes Finanzinstrument ist somit nur
gestattet, wenn fiir das Finanzinstrument
ein aktiver Markt besteht.

Bildung einer Ausschiittungssperre

Eine weitere wesentliche Neuerung gegen-
tber dem Referententwurf stellt die
Notwendigkeit zur Bildung einer Ausschiit-
tungssperre dar. GemiB § 268 Abs. 8
HGB-E diirfen unter anderem Ertrage aus
der Bewertung von zu Handelszwecken er-
worbenen Finanzinstrumenten zum beizu-

legenden Zeitwert nur ausgeschiittet
werden, wenn die nach der Ausschiittung
verbleibenden frei verfligbaren Riick-
lagen abziglich eines Verlustvortrags oder
zuziiglich eines Gewinnvortrags dem
Gesamtbetrag der Ertrdge mindestens ent-
sprechen. Unter den frei verfligbaren
Riicklagen werden neben den Gewinnriick-
lagen auch die frei verfligbaren Kapital-
riicklagen subsumiert. Mit der Aus-
schiittungssperre wird dem Aspekt des
Glaubigerschutzes hinsichtlich der Aus-
schiittungsbemessungsfunktion des han-
delsrechtlichen Einzelabschlusses Rech-
nung getragen. Es soll verhindert werden,
dass auf Basis der erfolgswirksamen Ver-
buchung von realisierbaren, jedoch noch
nicht realisierten Ertrdgen Ausschiittungen
vorgenommen werden kdnnen.

Spezielle Regelungen fiir den Handels-
bestand von Banken: Die Bewertung von
Finanzinstrumenten des Handelsbestands
von Banken unterliegt einer gesonderten
Vorschrift. § 340e Abs. 3 HGB-E verpflich-
tet Banken, ihren Handelsbestand an
Finanzinstrumenten zum beizulegenden
Zeitwert zu bewerten. Im Vergleich zu der
fir alle bilanzierungspflichtigen Personen-
und Kapitalgesellschaften geltenden Re-
gelung nach § 253 Abs. 1 Satz 3 HGB-E
unterliegt der Handelsbestand von Kredit-
und  Finanzdienstleistungsunternehmen
jedoch keiner Ausschiittungssperre. Hierzu
wird nach § 340a Abs. 2 HGB-E die An-
wendung des § 268 Abs. 8 HGB-E fiir
Banken ausgeschlossen. Stattdessen wird

die Vornahme eines Risikoabschlags ver-
langt. Zudem ldsst die Begriindung zum
Regierungsentwurf keine Beschrinkung
auf die an einem aktiven Markt gehandel-
ten Finanzinstrumente erkennen. Letzteres
ist eine zwingende Voraussetzung, um
einen grundsatzlichen Gleichlauf zwischen
dem handelsrechtlichen Handelsbestand
und dem aufsichtsrechtlichen Handelsbuch
zu gewahrleisten.

Orientierung am
aufsichtsrechtlichen Handelsbuch

GemaB dem Rundschreiben 17/1999 der
BaFin ist ein grundsatzlicher Gleichlauf der
bankaufsichtsrechtlichen Abgrenzung des
Handelsbuchs mit der handelsrechtlichen
Abgrenzung des Handelsbestands anzu-
nehmen. Somit ist bei der Bestimmung der
Handelsabsicht § 1a Abs. 1 KWG heranzu-
ziehen, die in erster Linie der aufsichts-
rechtlichen Unterscheidung zwischen dem
Handels- und dem Anlagebuch von Banken
dient. Eine Handelsabsicht liegt demnach
vor, wenn bestehende oder erwartete
Unterschiede zwischen den Kauf- und
Verkaufspreisen oder Schwankungen von
Marktkursen, -preisen, -werten oder -zins-
satzen kurzfristig genutzt werden sollen.

Es ist jedoch zu beachten, dass die
aufsichtsrechtlichen Bestimmungen eine
Umkategorisierung zwischen dem Handels-
und dem Anlagebuch in begriindeten Ein-
zelféllen gestatten. Durch das vorgesehene
handelsrechtliche Verbot einer Umkatego-
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risierung, das nach § 340e Abs. 3 HGB-E
auch fiir Banken gelten soll, kann dies zu
Differenzen fiihren."

Wenn der beizulegende Zeitwert von zu
Handelszwecken erworbenen Finanzinstru-
menten anhand von Bewertungsmethoden
ermittelt wird, sollen zusétzliche Anhang-
angaben die Plausibilitdt der angesetzten
Zeitwerte steigern. Nach § 285 Nr. 20 a)
HGB-E ist vorgesehen, die dabei zugrunde
gelegten Annahmen zu erldutern. Da die
Verwendung von Bewertungsmodellen fiir
Nichtbanken ausgeschlossen wird, ist diese
Anhangangabe in Bezug auf Finanzinstru-
mente, die zu Handelszwecken erworben
wurden, nur fiir Kredit- und Finanzdienst-
leistungsinstitute von Relevanz.’?

Besonderheiten der Bilanzierung von
Derivaten: Derivative Finanzinstrumente
werden nach dem Grundsatz der Nichtbi-
lanzierung schwebender Geschifte in der
handelsrechtlichen Bilanz nicht aktiviert,
da es sich nicht um Vermdgensgegenstan-
de im Sinne des § 246 Abs. 1 HGB handelt.
Im Sinne des Imparitatsprinzips ist nach
§ 249 Abs. 1 HGB eine Riickstellung fiir
drohende Verluste aus schwebenden Ge-
schaften zu bilden, wenn nach verniinf-
tiger kaufménnischer Beurteilung ein
Verpflichtungsiiberschuss vorliegt.’™3 Das
Imparitatsprinzip gewahrleistet damit eine
faktische Bilanzierung jener Derivate, die
einen negativen Zeitwert aufweisen.

Pragmatischer Umsetzungsweg

Nach dem Regierungsentwurf zur Moder-
nisierung des Bilanzrechts werden kiinftig
unter den zu Handelszwecken erworbenen
Finanzinstrumenten auch alle Derivate
erfasst, mit denen eine kurzfristige Ge-
winnerzielungsabsicht verfolgt wird. Der
Gesetzgeber wahlt daflir einen pragma-
tischen Umsetzungsweg. Im Gegensatz zu
den allgemeinen Bewertungsvorschriften
stellt § 253 Abs. 1 Satz 3 HGB-E nicht auf
den Begriff des Vermdgensgegenstands ab,
sondern bezieht sich explizit auf Finanz-
instrumente; hierzu zdhlen definitionsge-
maB sowohl origindre wie auch derivative
Finanzinstrumente. Entgegen der neuen
Uberschrift des § 253 HGB-E mit dem
Wortlaut ,Zugangs- und Folgebewertung”
ergibt sich aus § 253 Abs. 1 Satz 3 HGB-E
nicht nur eine Bewertungsvorschrift,
sondern auch eine Ansatzpflicht fiir die
betreffenden derivativen Finanzinstru-
mente.
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Das Abstellen des Wortlauts des § 253
Abs. 1 Satz 3 HGB-E auf den Erwerb des Fi-
nanzinstruments konstatiert lediglich, dass
die Zuordnung zum Handelsbestand nur
zum Transaktionszeitpunkt mdglich sein
soll. Die Pflicht zur Designation zum Han-
delsbestand erstreckt sich nicht nur auf er-
worbene beziehungsweise gekaufte Deriva-
te, sondern auch auf solche, bei denen der
Bilanzierende eine Stillhalterposition einge-
gangen ist - stets vorausgesetzt, dass eine
Handelsabsicht besteht. Auch die Definition
der Handelsabsicht gemaB § 1a Abs. 1 KWG
stellt nicht explizit auf den Erwerb ab, son-
dern rein auf die mit dem Finanzinstrument
verfolgte kurzfristige Gewinnerzielungsab-
sicht. Der Wortlaut von § 253 Abs. 1 Satz 3
HGB-E ist demzufolge weit auszulegen.

Behandlung von
Warentermingeschiften

Bestimmte Termingeschafte befinden sich
im Grenzbereich der Definition von Finanz-
instrumenten. Zur Diskussion stehen Ter-
mingeschafte tber den Kauf oder Verkauf
von Waren.'¥ Nach § 285 Satz 2 HGB zéh-
len auch Warentermingeschafte zu den
derivativen Finanzinstrumenten, wenn jede
der Vertragsparteien zur Abgeltung in bar
oder durch ein anderes Finanzinstrument
berechtigt ist, es sei denn, dass bereits bei
Vertragsabschluss die Absicht besteht, die-
se Mdglichkeit zum Barausgleich nicht zu
nutzen. Davon ist auszugehen, wenn der
Vertrag geschlossen wurde, um einen fiir
den Erwerb, die VerduBerung oder den
eigenen Gebrauch erwarteten Bedarf ab-
zusichern, sofern diese Zweckwidmung von
Anfang an bestand und nach wie vor be-
steht und der Vertrag mit der Lieferung der
Ware als erfiillt gilt.

In diesen Fdllen ist zu priifen, ob eine Be-
wertungseinheit besteht, worauf weiter
unten noch eingegangen werden soll. Dem
Regierungsentwurf nach soll der Hinweis
auf Warentermingeschafte zwar entfallen,
jedoch begriindet sich daraus keine sach-
liche Anderung.’™ Auch weiterhin sind
Warentermingeschafte den derivativen Fi-
nanzinstrumenten zuzuordnen, sofern eine
Option auf Barausgleich besteht und
zugleich von ihrer Inanspruchnahme aus-
gegangen werden kann.

Zweckbestimmung bei Derivaten

In der Begriindung zum Referentenent-
wurf wird angefiihrt, dass Derivate ,ent-

weder als selbststindige Geschifte zur
Vereinnahmung von Risikopramien oder im
Rahmen von Bewertungseinheiten zur
Absicherung bestehender Risiken einge-
gangen werden"18) konnen. Aus dieser An-
nahme lasst sich dkonomisch der Riick-
schluss ziehen, dass Derivate, die nicht der
Risikoabsicherung dienen, ein spekulativer
Zweck zuzuschreiben ist.'”) Dieser Riick-
schluss kann jedoch nicht uneingeschrankt
auf die handelsrechtliche Bilanzierung
tbertragen werden. Erfiillt ein Derivat
nicht die formalen Dokumentationsanfor-
derungen, die an die zu Handelszwecken
erworbenen Finanzinstrumente gestellt
werden, kann keine Aktivierung erfolgen.
Solche Derivate sind grundsatzlich auch
weiterhin der imparitatischen Einzelbewer-
tung zu unterziehen; daran halt auch der
Regierungsentwurf weiter fest.

Nach § 285 Nr. 20 b) HGB-E sind Umfang
und Art jeder Kategorie derivativer Finanz-
instrumente anzugeben und die wesent-
lichen Bedingungen darzulegen, die die
Hohe, den Zeitpunkt und die Sicherheit
kiinftiger ~Zahlungsstrome  beeinflussen
konnen. Die bereits vorhandene Angabe
der beizulegenden Zeitwerte aller beste-
henden Derivate nach § 285 Satz 1 Nr. 18
HGB soll sich kiinftig auf die Derivate be-
schrinken, die nicht Teil des Handels-
bestands sind.'® Auf diese Weise werden
Redundanzen mit der neuen Anhang-
angabe nach § 285 Nr. 20 HGB-E vermie-
den. Entsprechendes ist auch fiir die Anga-
ben zum Konzernabschluss gemiB § 314
Abs. 1 Nr. 11 und 12 HGB-E vorgesehen.

Annidherung an internationale Usancen:
Die Zeitwertbilanzierung von zu Handels-
zwecken erworbenen Finanzinstrumenten
stellt eine wichtige Anpassung an interna-
tional Ubliche Bilanzierungsmethoden dar.
Hierbei ist zu beachten, dass die Regelung
alle Unternehmen betrifft, die einen Jah-
resabschluss nach handelsrechtlichen Vor-
schriften erstellen. Die Einfliihrung einer
Zeitwertbilanzierung von zu Handels-
zwecken erworbenen Finanzinstrumenten
tragt insbesondere vor dem Hintergrund
der Aktivierung der entsprechenden Deri-
vate sowohl dem Ziel der Steigerung
des Informationsgehalts handelsrechtlicher
Jahresabschliisse als auch der Schaffung
gleichwertiger Vorschriften gegeniiber den
IFRS-Rechnung.

Diese Annahme einer grundsatzlichen An-
ndherung beruht darauf, dass nach § 253
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Abs. 1 Satz 3 HGB-E beziehungsweise
§ 340e Abs. 3 HGB-E im Einklang mit IAS
39 die Finanzinstrumente, die mit einer
Handelsabsicht erworben werden, ergeb-
niswirksam zu ihrem beizulegenden Zeit-
wert beziehungsweise zum Fair Value zu
bewerten sind.

Im Detail bestehen jedoch bei einem Ver-
gleich zwischen den handelsrechtlichen
und internationalen Vorschriften, die die
Bilanzierung von zu Handelszwecken er-
worbenen Finanzinstrumenten betreffen,
zwei nicht zu vernachldssigende Unter-
schiede. Nach IAS 39 werden alle Derivate,
die kein Bestandteil eines Sicherungsver-
hiltnisses sind, dem Handelsbestand (Tra-
ding) zugeordnet. Handelsrechtlich gilt
dies nur fir Derivate, die zum Zeitpunkt
des Erwerbs entsprechend designiert und
dokumentiert werden.

AuBerdem sind nach IAS 39 im Rahmen
der Zeitwertbilanzierung auch Bewer-
tungsmodelle zuldssig, wahrend sich han-
delsrechtlich  diese  Madglichkeit — auf
Kredit- und Finanzdienstleistungsinstitute
beschrankt. Nichtbanken dirfen nur Fi-
nanzinstrumente zum beizulegenden Zeit-
wert bewerten, die an einem aktiven Markt
gehandelt werden. Eine solche branchen-
spezifische Unterscheidung wird in IAS 39
nicht getroffen.

Vorschriften zur bilanziellen Abbildung
von Sicherungsbeziehungen

Vereinbarkeit mit den Grundsitzen ord-
nungsgemaBer Buchfiihrung: Alle Ver-
mogensgegenstinde und Schulden sind
nach dem Einzelbewertungsprinzip i.S.v.
§ 252 Abs. 1 Nr.3 HGB zum Abschluss-
stichtag einzeln zu bewerten. Das Einzel-
bewertungsprinzip lbernimmt einerseits
im Zusammenhang mit dem Realisations-
prinzip eine Objektivierungsfunktion, in-
dem der Gewinn auf Basis der Einzelge-
schafte ermittelt wird. Andererseits dient
es der Konkretisierung des Imparitatsprin-
zips, indem kinftige Verluste antizipiert
werden und nicht durch Zusammenfassung
mit anderen Vermdgensgegenstanden oder
Schulden unentdeckt bleiben.™®

Durch den Gebrauch von - zumeist - deri-
vativen Finanzinstrumenten sichern sich
Unternehmen im Rahmen der Risikosteue-
rung gegen bestimmte Risiken ab.20) Mitt-
lerweile ist die Absicherung gegen fast je-
des finanzielle Risiko mdglich; dazu zdhlen
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neben marktinduzierten Risiken wie das
Aktienkurs-, das Zinsdnderungs- oder das
Wahrungsrisiko in verstarktem MaBe auch
Adressenausfallrisiken. Wenn solche Siche-
rungsbeziehungen vorliegen, fiihrt eine
formaljuristische Auslegung der genannten
Grundsitze ordnungsgemaBer Buchfiih-
rung zu einer verzerrten Abbildung der
wirtschaftlichen Verhéltnisse des Unter-
nehmens.2"

Im Rahmen der Folgebewertung wére ein
Verlust auszuweisen, der durch das Siche-
rungsverhiltnis gerade vermieden werden
soll und daher aller Voraussicht nach nicht
eintreffen wird. Die Ursache liegt darin,
dass die Wertminderung des Grund-
geschifts (beziehungsweise die aus dem
Sicherungsinstrument resultierende Ver-
pflichtung) stets bilanziell berlicksichtigt
wird, wahrend die aus dem Sicherungsde-
rivat erwachsende kompensierende Forde-
rung (beziehungsweise die kompensierende
Wertsteigerung des Grundgeschifts) nicht
aktiviert werden darf.22

Das gleiche Ergebnis kommt auch bei Be-
wertungseinheiten zustande, bei denen
nicht der Zeitwert des Grundgeschifts,
sondern die mit dem Grundgeschaft ver-
bundenen kiinftigen Zahlungsstrome ab-
gesichert werden. Um bilanzielle Verzer-
rungen dieser Art zu vermeiden, werden
Bewertungseinheiten gebildet, die im
Schrifttum bereits als ein Grundsatz ord-
nungsgemaBer Buchfiihrung aufgefasst
werden23) und unter Berufung auf han-
delsrechtliche Bilanzierungsprinzipien seit
2006 bereits Eingang in die steuerliche Ge-
winnermittlung gefunden haben.24

Bildung von Bewertungseinheiten: Nach
dem Vorschlag des Regierungsentwurfs soll
die Bildung von Bewertungseinheiten in
§ 254 HGB-E verankert werden. Fiir Ver-
mogensgegenstinde, Schulden, schweben-
de Geschafte oder mit hoher Wahrschein-
lichkeit vorgesehene Transaktionen, die zur
Absicherung von Zins-, Wéhrungs- und
Ausfallrisiken oder gleichartigen Risiken
mit Finanzinstrumenten zusammengefasst
werden, sind die 8§ 249 Abs. 1, 252 Abs. 1
Nr. 3 und 4, 253 Abs. 1 Satz 1 und 256a
HGB-E nicht anzuwenden, soweit der
Eintritt der abgesicherten Risiken ausge-
schlossen ist. Die Aufhebung der genann-
ten Paragrafen beschrinkt sich auf den
sogenannten effektiven Teil der Siche-
rungsbeziehung. Wird keine vollstidndige
Kompensation erzielt, ist der verbleibende

unkompensierte Teil weiterhin nach den
allgemeinen Vorschriften zu bilanzieren
und somit der imparitdtischen Einzel-
bewertung zu unterziehen.

Im Vergleich zum Referentenentwurf wur-
den die Regelungen zur bilanziellen Abbil-
dung von Sicherungsbeziehungen deutlich
verdndert und in Teilen sogar einge-
schrankt. Zuvor sollten weder Wertén-
derungen der zur Bewertungseinheit
gehorenden Vermdgensgegenstinde und
Schulden erfasst, noch fiir Derivate, die
Teil einer Bewertungseinheit sind, Droh-
verlustriickstellungen  fiir  schwebende
Geschafte gebildet werden. Die entspre-
chenden Positionen sollten somit bewer-
tungstechnisch gleichsam ,eingefroren”
werden, soweit sich die Wertdnderungen
kompensieren.2s) Der aktuelle Vorschlag
legt sich auf keine Bewertungstechnik
mehr fest. Des Weiteren wurde im Rahmen
des Regierungsentwurfs eine Einschran-
kung der Sicherungsgeschafte auf Finanz-
instrumente vorgenommen. Diese Ein-
schriankung diirfte sich kaum auf die
Moglichkeiten zur Abbildung von Siche-
rungsbeziehungen auswirken, da zumeist
Finanzinstrumente als Sicherungsinstru-
mente verwendet werden.

Zulassigkeit von Mikro-, Makro-
sowie Portfolio-Hedges

In der Begriindung zum Regierungsent-
wurf werden drei Formen von Bewertungs-
einheiten differenziert, die alle zuldssig
sein sollen; hierzu zidhlen der Mikro-,
Makro- sowie der Portfolio-Hedge. Die
einfachste Form einer Sicherungsbezie-
hung ist der Mikro-Hedge, die paarweise
Zuordnung von jeweils einem Grund-
geschaft zu einem Sicherungsinstrument.

Die Unterscheidung zwischen Makro- und
Portfolio-Hedge wird im Schrifttum in
einer anderen Weise vorgenommen als in
der Begriindung zum Regierungsentwurf,
In der Begriindung wird die Absicherung
eines Risikos von mehreren gleichartigen
Grundgeschaften durch ein oder mehrere
Sicherungsinstrumente als Portfolio-Hedge
bezeichnet und die Absicherung der
Nettorisikoposition ganzer Gruppen von
Grundgeschaften als Makro-Hedge. In der
Literatur wird jedoch tiberwiegend auf den
Begriff des Makro-Hedges abgestellt, wenn
ein spezifisches Risiko (zum Beispiel das
Zinsanderungsrisiko) nicht fiir ein Grund-
geschaft wie beim Mikro-Hedge, sondern



flir eine Vielzahl verschiedener Grundge-
schéfte tibergreifend gesichert wird.

Ein sogenannter Portfolio-Hedge liegt hin-
gegen vor, wenn die Nettorisikoposition
eines Portfolios gleichartiger Grundge-
schifte abgesichert wird.28) Diese Art der
Abgrenzung erscheint auch semantisch als
die schliissigere Losung. Auf die konkrete
Rechnungslegung entfaltet die unter-
schiedliche begriffliche Differenzierung
keine Wirkung, solange alle Formen von
Bewertungseinheiten zugelassen werden.

Konkretisierung der erforderlichen
Nachweise

Die Bildung von Bewertungseinheiten soll
an die Erbringung von Nachweisen ge-
knlipft sein. Dies ergibt sich aus der Anfor-
derung des § 254 HGB-E, dass der Eintritt
der abgesicherten Risiken ausgeschlossen
ist. Die Aufhebung der §§ 249 Abs. 1, 252
Abs. 1 Nr. 3 und 4, 253 Abs. 1 Satz 1 und
256a HGB-E beginnt daher mit dem Zeit-
punkt der Dokumentation des Sicherungs-
zusammenhangs. Eine nachtragliche Bil-
dung von Bewertungseinheiten ist nicht
zuldssig. Welche Anforderungen an die Do-
kumentation eines Sicherungszusammen-
hangs gestellt werden, ist gesetzlich nicht
naher beschrieben und bedarf der Aus-
legung. Da die Bildung von Bewertungs-
einheiten bereits als ein gesetzlich nicht
kodifizierter Grundsatz ordnungsgemaBer
Buchfiihrung anerkannt ist, haben sich aus
dem bestehenden Schrifttum bereits kon-
krete Dokumentationsanforderungen he-
rausgebildet, an denen sich auch die
Regierungsbegriindung orientiert.

Es bestehen Elementaranforderungen, die
alle  Sicherungsarten und -formen
gleichermaBen zu fiillen haben. Erstens
kann eine verldssliche kompensatorische
Wertentwicklung zwischen Grund- und
Sicherungsgeschaft nur unter Risiko-
homogenitat erzielt werden, dass heif3t die
Zeitwert- oder Zahlungsstromdnderungen
des Grundgeschiafts sind auf die gleichen
Risiken zurlickzufiihren, wie die des
Sicherungsgeschifts.2?) Zweitens liegt eine
tatsdchlich absichernde MaBnahme erst
bei einer hinreichenden Effektivitdt vor.
Das erfordert, dass ein wesentlicher Teil
der Zeitwert- oder Zahlungsstromschwan-
kungen, die durch das abgesicherte
Risiko hervorgerufen werden, durch das
Sicherungsinstrument auch kompensiert
werden.

Der Regierungsentwurf nennt diesbeziig-
lich eine Spanne zwischen 80 und 120 Pro-
zent, was methodisch wohl abzulehnen ist.
Drittens hat fiir die betreffenden Finanz-
instrumente und sonstigen Vermdgensge-
genstinde sowohl eine Halteabsicht wie
auch eine Haltefihigkeit zu bestehen.28)

Mit steigender Komplexitat der gebildeten
Sicherungszusammenhinge erhdht sich
auch die Bedeutung des Risikomanage-
mentsystems. So bedarf es insbesondere
eines angemessenen und funktionierenden
Risikomanagementsystems, wenn eine Si-
cherung auf Makro- oder Portfolioebene
erfolgt.29) Sofern ein angemessenes und
wirksames Risikomanagementsystem nach-
weislich besteht, kdnnen sogar Bewer-
tungseinheiten gebildet werden, ohne dass
es einer individualisierten Feststellung des
Ausgleichs der Wert- oder Zahlungsstrom-
anderungen bedarf. Damit bleibt die Aus-
wahl der Methode zur Feststellung der
Wirksamkeit der Bewertungseinheiten wei-
testgehend den Unternehmen liberlassen.

Ein faktisches Wahlrecht

Formal ist die Vorschrift als eine Bilan-
zierungspflicht ausgestaltet. Mit der Ab-
schaffung von Wahlrechten wird die allge-
meine Absicht verfolgt, die bilanzpoli-
tischen Spielrdume zu verringern. In Bezug
auf die Bildung von Bewertungseinheiten
kann dies nur bedingt gelingen, denn
durch die zu erbringenden Nachweise han-
delt es sich um ein faktisches Wahlrecht.

Bilanzierung ineffektiver Anteile: Der
Wortlaut von § 254 HGB-E verdeutlicht,
dass sich das Aussetzen der allgemeinen
Ansatz- und Bewertungsvorschriften auf
den Umfang begrenzt, in dem sich die ge-
genldufigen Wertdnderungen oder Zah-
lungsstrome neutralisieren. Die Effektivitat
der Sicherungsbeziehung ist zum Zeitpunkt
der Bildung und der Auflésung der Be-
wertungseinheit sowie an jedem der da-
zwischen liegenden Abschlussstichtage zu
Uberprifen. Ineffektivitdt entsteht, wenn
sich die gegenldufigen Wertentwicklungen
innerhalb der Bewertungseinheit nicht
vollstindig kompensieren. Dies kann auf
eine Vielzahl an Griinden zuriickgehen, wie
beispielsweise auf Betrags- und Fristen-
differenzen.

Nach § 254 HGB-E ist der ineffektive Teil
einer Bewertungseinheit nach MaBgabe
der allgemeinen Vorschriften in der Bilanz

sowie in der Gewinn- und Verlustrechnung
abzubilden. GemaB dem Imparitatsprinzip
wird der ineffektive Teil daher nur beriick-
sichtigt, wenn es sich um Aufwendungen
handelt. Aus dem Fortbestehen des Vor-
sichtsprinzips fiir den ineffektiven Teil
einer Sicherungsbeziehung ergibt sich der
wesentliche Unterschied zwischen der Bil-
dung einer Bewertungseinheit und einer
vollstdndigen  Zeitwertbilanzierung des
Grund- und Sicherungsgeschifts.30

Einzelbetrachtung von Grund- und
Sicherungsgeschadft maglich

Bei einem Mikro-Hedge ist dazu eine Ein-
zelbetrachtung von Grund- und Siche-
rungsgeschaft moglich. Liegt hingegen ein
Makro- oder Portfolio-Hedge vor, empfeh-
len Literaturstimmen fiir die Ermittlung
des ineffektiven Teils die Verwendung der
Festbewertung.3) Ein Ertrag aus dem in-
effektiven Teil einer Bewertungseinheit ist
nur in Zusammenhang mit einer Wertauf-
holung von zuvor vorgenommenen Ab-
schreibungen oder einer Minderung oder
Auflosung von Drohverlustriickstellungen
denkbar.

Erlauterungen im Anhang: Die Bildung
von Bewertungseinheiten soll durch zu-
satzliche Anhangangaben erganzt werden.
§ 285 Nr. 23 HGB-E verlangt eine Erldute-
rung, welche Art von Bewertungseinheiten
zur Absicherung welcher Risiken gebildet
worden sind und inwieweit der Eintritt der
Risiken ausgeschlossen ist. Die Vorschrift
kann zu Uberschneidungen mit den Anga-
ben im Lagebericht zu den Risikomanage-
mentzielen und -methoden (§ 289 Abs. 2
Nr. 2 a HGB) fiihren.

Kohdrenz mit den Anforderungen des
Hedge Accounting nach IAS 39: GemaB
der geplanten Vorschrift sollen alle Arten
der Absicherung gegen finanzielle Risiken
(Mikro-, Makro- und Portfolio-Hedge) bi-
lanziell zugelassen sein, solange eine
hinreichende Effektivitdit nachgewiesen
werden kann. Es werden auch keine Be-
schrinkungen vorgenommen, auf welche
Weise die Wirksamkeit der gebildeten Be-
wertungseinheiten zu dokumentieren ist.
Zudem sind als Grundgeschdfte sogar
schwebende Geschdfte und mit hoher
Wahrscheinlichkeit vorgesehene Transak-
tionen zulassig.

Als Sicherungsgeschiafte konnen jegliche
Finanzinstrumente dienen. Nach IAS 39
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sind die erlaubten Arten an Sicherungs-
beziehungen hingegen (ber einzelne
Vorschriften konkretisiert und als Siche-
rungsgeschafte mit Ausnahme von Devi-
sensicherungsgeschaften nur derivative
Finanzinstrumente verwendbar. Es kann
daher davon ausgegangen werden, dass Si-
cherungsbeziehungen, die die Anforderun-
gen des Hedge Accountings nach IAS 39
erfuillen, auch den handelsrechtlichen An-
spriichen gentigen werden. Der umgekehrte
Schluss kann hingegen nicht gezogen wer-
den.

GroBere Bandbreite an Maglichkeiten

Die geplante Modernisierung des Bilanz-
rechts wird zu beachtlichen Verdnderungen
fir die Bilanzierung von Finanzinstru-
menten fiihren. Wie die Abbildung illus-
triert, wire unmittelbar aus dem HGB eine
bedeutend groBere Bandbreite an Mog-
lichkeiten erkennbar beziehungsweise ge-
geben, um Finanzinstrumente entspre-
chend den wirtschaftlichen Verhéltnissen
abzubilden.3?

Nach den Vorschligen des Regierungs-
entwurfs sollen kiinftig die zu Handels-
zwecken erworbenen Finanzinstrumente
zum beizulegenden Zeitwert bilanziert
werden. Fir den Handelsbestand von Ban-
ken sind institutsspezifische Vorschriften
vorgesehen. Die allgemein fiir alle Kaufleu-
te geltenden Vorschriften sind im Vergleich
zu den institutsspezifischen Vorschriften
restriktiver und zudem mit einer Ausschiit-
tungssperre verbunden.

Die geplante Vorschrift zur Bildung von
Bewertungseinheiten flhrt in Bezug auf
Finanzinstrumente in weiten Teilen ledig-
lich zu einer Anpassung an bereits in der
Rechnungslegungspraxis akzeptierte und
als (nicht kodifizierte) Grundsitze ord-
nungsgemaBer Buchfiihrung etablierte Bi-
lanzierungsmethoden.
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