Sehr geehrte Damen und Herren,

ein Ende der Nullzinspolitik ist nicht in Sicht: Die Europaische Zentralbank schlief3t Zinserhéhungen
fur das laufende Jahr aus. Michael Hoppstadter, Geschéftsfiihrer der Longial GmbH, informiert tiber
die Auswirkungen dieser Entwicklung auf Pensionsriickstellungen.

Mit freundlichen GriRen
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Nullzinspolitik — und kein Ende in Sicht ...
Auswirkungen auf Unternehmen mit Pensionsverpflichtungen

Notenbanken agieren in der Regel unaufgeregt und bereiten die Markte schonend und
langfristig auf Anderungen ihrer Geldpolitik vor. Fur das erste Quartal 2019 ergibt sich
jedoch eine dramatische Neuausrichtung: Die Européische Zentralbank (EZB) schliel3t
Zinserh6hungen fur das laufende Jahr aus und verschiebt damit die Abkehr von der
Nullzinspolitik. Auch die amerikanische Notenbank FED sagt zusatzliche Erhéhungen
bis auf weiteres ab. Michael Hoppstadter, Geschéaftsfihrer der Longial GmbH,
informiert dartiber, welche Auswirkungen diese Entwicklung fur Unternehmen mit
Pensionszusagen hat und was sie tun kdnnen.

Rahmenbedingungen fir Pensionsverpflichtungen

Hat ein Unternehmen seinen Mitarbeitern Pensionszusagen erteilt und steht es fir diese
unmittelbar ein (sogenannte Direktzusagen), muss es fiur die eingegangenen Verpflichtungen
Ruckstellungen bilden. Deren Hohe ist abhéngig vom zugrunde liegenden Abzinsungsfaktor,
mit dem die kiinftigen Verpflichtungen auf den Bilanzstichtag abgezinst werden. Der Zins
bemisst sich nach den einschlagigen Rechnungslegungsstandards, die sich im Wesentlichen
an der Rendite von Unternehmensanleihen orientieren, und wird damit indirekt von der
Geldpolitik der Zentralbanken bestimmt. Die Faustformel ist dabei: Je niedriger der Zins,
desto hoher die Rickstellung. ,Uber die letzten Monate war, wenn auch auf niedrigem
Niveau, zumindest eine langsame, aber kontinuierliche Erholung zu beobachten. Durch das
Beibehalten der Nullzinspolitik kippt diese Entwicklung und die Renditen befinden sich im
freien Fall“, so Michael Hoppstadter.

Konkrete Auswirkungen fur IFRS- und HGB-Bilanzierer

Unmittelbar sind Unternehmen betroffen, die nach internationalen Standards wie dem IFRS
bilanzieren. Anleiherenditen schlagen sich direkt im Zins nieder. Seit Beginn des Jahres hat
sich fur typische Bestande von mittlerer Kapitalbindungsdauer das Zinsniveau von ca. 2 auf
1,50 Prozent reduziert. ,Das hat fir viele Unternehmen den Anstieg der
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Pensionsverpflichtungen von 10 bis 15 Prozent innerhalb des ersten Quartals 2019 zur
Folge®, erlautert der Longial Geschéftsfiihrer. ,Es ist nicht auszuschliel3en, dass es im Laufe
des Jahres zu einem weiteren Anstieg kommt.“ Aber auch Unternehmen, die nach
Handelsgesetzbuch (HGB) bilanzieren, bekommen die Auswirkungen zu spuren: Der Zins fir
die Pensionsriickstellungen wird hier als Zehnjahresdurchschnitt der Anleiherenditen
ermittelt. Das seit Jahren niedrige Renditeniveau fihrt zu einem Nachlaufeffekt, der
sogenannten Zinsschmelze. Das bedeutet: Der Rechnungszins fallt kontinuierlich und sorgt
fur Zusatzbelastungen — Zinsénderungseffekte — in der Gewinn- und Verlustrechnung (GuV).
Fur gewohnlich werden kurzfristige Marktschwankungen durch den langfristigen
Zinsdurchschnitt ausgeglichen. Dadurch bleibt die Entwicklung gut planbar. ,Dies ist durch
die aktuellen Entscheidungen der EZB aber nun anders: Die Verwerfungen sind so deutlich,
dass sie trotz allem unmittelbar spirbar sind. So hat sich die Erwartung fur den HGB-Zins
zum Ende 2019 in den ersten drei Monaten von 2,80 auf 2,75 Prozent eingetriibt, was einen
Anstieg nur des Zinsanderungseffekts fir 2019 von etwa 12 Prozent nach sich zieht. Konkret
bedeutet das bei Pensionsverpflichtungen von 1 Mio. Euro einen Anstieg des erwarteten
Zinsanderungseffekts von rund 65.000 Euro auf 73.000 Euro®, so der Longial Experte. Flr
die folgenden Jahre ist die Entwicklung noch dramatischer: In den kommenden drei Jahren
ist fr die bislang geplanten Zinsanderungseffekte ein zusatzlicher Anstieg von rund 20
Prozent zu erwarten. Fir den langerfristigen Zeitraum, ab 2022, war bisher von einer
Entspannung auszugehen. Diese Prognose ist nun hinfallig, denn die bislang geplanten
Zinsanderungseffekte werden sich mehr als verdoppeln — mit den entsprechenden
Auswirkungen auf die GuV.

Was tun?

~Wer bisher gehofft hatte, das Thema Zinsschmelze aussitzen zu kénnen, wird nun endgultig
eines Besseren belehrt. Unternehmen, die auf diese Entwicklung nicht reagieren, werden
voraussichtlich noch tGber Jahre mit erheblichen Zusatzaufwéanden in ihren Bilanzen
belastet”, weil® Hoppstadter. Auch der Effekt aus der HGB-Reform im Jahr 2016 ist
weitgehend verpufft. In der vagen Hoffnung, die Zinsen wiirden wieder steigen, hat die
Regierung den Zins fiir die Pensionsriickstellungen von einem Sieben- auf einen
Zehnjahresdurchschnitt angehoben. Folge: Die Unternehmen missen die in 2016 und 2017
eingesparten Aufwande nun tber die kommenden Jahre sukzessive nachholen. Optionen
zur Vermeidung der Zinsschmelze sind jedoch durchaus vorhanden. ,Lagern Unternehmen
ihre Direktzusagen zum Beispiel auf einen Pensionsfonds aus, ist die Versorgungszusage
aus dem Einflussbereich des Unternehmens herausgeldst und Zinseffekte kbnnen
vollstandig vermieden werden®, so der Longial Geschéftsfuhrer. Vermeiden lassen sich die
Aufwande auch durch eine kongruente Ruckdeckung der Direktzusagen. ,Versicherung und
Direktzusage bilden dann eine Werteinheit und die Riickstellungen werden von den
Zinsentwicklungen an den Kapitalmarkten abgekoppelt. Voraussetzung fur die kongruente
Rickdeckung ist aber haufig eine Neuordnung der Altersversorgung.*

Anzahl der Anschlage (inkl. Leerzeichen): 5.239

Diese und weitere Themen finden Sie auf www.longial.de, XING, twitter, Google+, LinkedIn
und Facebook.

Umfangreiche Hintergrundinformationen zur bAV aus den Bereichen Recht, Praxis, Steuern
und Finanzen finden Sie unter www.longial.de und in unserem Newsletter ,Weitblick".

Bei Veroffentlichung freuen wir uns tber Ihr kurzes Signal oder einen Beleg — vielen Dank!
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Weitere Informationen:

HARTZKOM Strategische Markenkommunikation
Katja Rheude

Tel. 089 998 461-24

Fax 089 998 461-20

longial@hartzkom.de

Uber Longial

Die Longial GmbH mit Sitz in Diisseldorf und weiterem Standort in Hamburg versteht sich als der spezialisierte Dienstleister fir
Lésungen rund um die Altersversorgung von Unternehmen und Versorgungseinrichtungen: eigenstandig und neutral, mit
ganzheitlichem Beratungsansatz, hochster Kundenorientierung und langjahriger Erfahrung. Von der Beratung bei
Neueinrichtung oder Restrukturierung der betrieblichen Altersversorgung tber versicherungsmathematische oder
betriebswirtschaftliche Bewertungen bis hin zur vollstandigen Abwicklung aller administrativen Prozesse, dem kompletten
Informationsmanagement und der Erstellung und Umsetzung von Finanzierungskonzepten: Die derzeit 85 Mitarbeiter bieten
den Firmenkunden von Longial maRgeschneiderte, integrierte bAV-Losungen auf hdchster Qualitatsstufe. Weitere
Informationen: www.longial.de
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