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Werthaltig und gut aufgestellt

Zur Bewertung von Beteiligungen im Jahresabschluss von Versicherungsunternehmen in der Praxis

Von Dr. Heiko Buck

I. EINLEITUNG
Die Bewertung von nicht borsennotierten Beteiligungen
fuhrt in der Versicherungspraxis bei der Bilanzaufstellung
insbesondere bei kleineren und mittleren Versicherungsun-
ternehmen haufiger zu Problemen. Dies liegt daran, dass oft-
mals keine genaueren Kenntnisse vorliegen, wie der Zeitwert
sachgerecht zu ermitteln ist und ob eine voribergehende
oder dauerhafte Wertminderung vorliegt. Der Zeitwert von
Beteiligungen und Anteilen an verbundenen Unternehmen
spielt jedoch nicht nur in der handelsrechtlichen Rechnungs-
legung eine wichtige Rolle. Die sachgerechte Zeitwerter-
mittlung hat auch fir die aufsichtsrechtlich zu erstellende
Solvabilitdtstibersicht eine besondere Bedeutung. Es ist
hier unabhangig vom Kriterium der ,Dauerhaftigkeit” eine
Markt- bzw. Zeitwertbewertung vorzunehmen.
Nachfolgend wird ein Uberblick Uber die Bewertung
von Finanzanlagen gegeben. Hierbei wird anhand ei-
nes Bewertungsbeispiels verdeutlicht, wie die Bewertung
von Beteiligungen in der Praxis vorgenommen werden
kann.

Il. HANDELSRECHTLICHE VORSCHRIFTEN

1. EINORDNUNG ALS ANLAGEVERMOGEN ODER
UMLAUFVERMOGEN
Anteile an verbundenen Unternehmen und Beteiligungen
gehéren grundsatzlich zum Finanzanlagevermdgen. Die
handelsrechtliche Rechnungslegung unterscheidet bei der
Bewertung von Vermdégensgegenstanden zwischen Anla-
ge- und Umlaufvermégen. Die Einteilung von Vermdgens-
gegenstanden in Anlage- oder Umlaufvermégen hat einen
wesentlichen Einfluss auf die Bewertung. Nach § 247 Abs.
2 HGB umfasst das Anlagevermdégen samtliche Vermdgens-
gegenstande, die dazu bestimmt sind, dem Geschéftsbetrieb
dauerhaft zu dienen. Die Einordnung hangt somit von der
Zweckbestimmung und der Verwendungsabsicht des Vermo-
gensgegenstandes ab.

(1) Anlagevermégen: Vermogensgegenstande des Sach-
und Finanzanlagevermogens sind handelsrechtlich bei Zu-
gang mit den Herstellungs- oder Anschaffungskosten an-
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zusetzen. Fur nachfolgende Bewertungsstichtage ist das
Anlagevermdgen nach dem gemilderten Niederstwertprinzip
zu bewerten. Nach § 253 Abs. 3 HGB sind Vermdgensge-
genstdnde des Anlagevermdgens entsprechend ihrer vor-
aussichtlichen Nutzungsdauer planméBig abzuschreiben. Fur
abnutzbares als auch nicht abnutzbares Anlagevermégen
besteht darliber hinaus eine Pflicht zur auBerplanmaBigen
Abschreibung, wenn der Wert des Anlagevermdgens dau-
erhaft gemindert ist. Bei vorlibergehenden Wertminderun-
gen von Finanzanlagen gilt ein handelsrechtliches Abschrei-
bungswahlrecht fur das bilanzierende Unternehmen.

(2) Umlaufvermdgen: Auch Vermégensgegenstande des
Umlaufvermdgens sind hochstens mit ihren Anschaffungs-
oder Herstellungskosten zu aktivieren. Fur die nachfolgen-
den Bewertungen gilt das strenge Niederstwertprinzip. Da-
nach sind gemaB § 253 Abs. 4 HGB sowohl voriibergehende
als auch dauerhafte Wertminderungen abzuschreiben. Zum
jeweiligen Bilanzstichtag muss geprtft werden, ob der tat-
sdchliche Wert der Vermdgensgegenstdnde den bilanzierten
Werten entspricht. Sofern der ermittelte Zeitwert unter dem
Wert der Anschaffungs-/Herstellungskosten bzw. unter dem
vorjdhrigen Buchwert liegt, ist eine Abschreibung in Hohe
dieser Differenz vorzunehmen.’

Nach dem strengen Niederstwertprinzip sind gemaB § 253
Abs. 4 S. 1 HGB Abschreibungen auf den niedrigeren Wert
vorzunehmen, der sich aus dem Boérsen- oder Marktwert
ergibt (dauerhafte oder voriibergehende Wertminderung).
Entsprechend ist auf den aktuellen Zeitwert abzuschreiben.
Liegt ein Borsen- oder Marktpreis fur Vermogensgegenstan-
de des Umlaufvermdégens nicht vor, ist gemé&B § 253 Abs. 4
HGB auf den beizulegenden Wert abzuschreiben. Dieser ist
anhand eines ,Mark-to-Model-Ansatzes” zu ermitteln.

(3) Einordnung nach den RechVersV: Im Gegensatz zur Bi-
lanzgliederung in der allgemeinen Handelsbilanz wird gemé&B
§ 2 RechVersV i.V.m. Formblatt 1 in der Versicherungsbilanz
nicht zwischen Anlage- und Umlaufvermégen unterschie-
den. Dennoch bleibt die Pflicht einer Zuordnung der Kapi-
talanlagen zum Anlage- bzw. Umlaufvermégen weiterhin
bestehen, da auch fur Versicherungsunternehmen die Ein-
ordnung maBgeblich fur die Folgebewertung der Kapitalan-



lagen ist. § 341b Abs. 1 HGB bestimmt, welche Arten von
Kapitalanlagen nach den Bewertungsvorschriften des Anla-
gevermdgens zu bewerten sind und bezieht dort das Finanz-
anlagevermdgen ein. GemaB § 341b Abs. 1 S. 2 HGB gelten
Beteiligungen und Anteile an verbundenen Unternehmen
als Finanzanlagen. Dagegen sind gemaB § 341b Abs. 2 S.
1 HGB Aktien, Investmentanteile sowie die sonstigen fest-
und nicht festverzinslichen Wertpapiere grundsatzlich nach
den Bewertungsvorschriften des Umlaufvermégens zu be-
werten.? Die Zeitwerte der Kapitalanlagen sind gemaB § 54
RechVers im Anhang anzugeben. Die Zeitwertermittlung fur
Beteiligungen und Anteile an verbundenen Unternehmen
wird handelsrechtlich in § 56 RechVers geregelt. Auf die Be-
wertung von Aktien wird im Rahmen dieses Aufsatzes nicht
eingegangen.?

,Sollte eine voraussichtlich dauernde
Wertminderung vorliegen, ist
eine Abschreibung zwingend
vorzunehmen.”

2. WERTBERICHTIGUNGEN UND ZEITWERT

(1) Voribergehende Wertminderung: Liegt zum Zeitpunkt
des Bilanzstichtags der Buchwert oberhalb des beizulegen-
den Werts bzw. Zeitwerts, muss das Versicherungsunterneh-
men bei Kapitalanlagen des Umlaufvermégens zum Bilanzie-
rungsstichtag eine Abschreibung auf den aktuell relevanten
Wert vornehmen. Fur Kapitalanlagen des Anlagevermégens
ist zu Uberprufen, ob es sich um eine voruibergehende oder
dauerhafte Wertminderung handelt.

Bei Finanzanlagen kann es sich ggf. um vortbergehen-
de Wertminderungen handeln, wenn der Wertverlust z.B.
durch Zinsschwankungen oder zeitlich begrenzte Kursaus-
schldge am Aktienmarkt bedingt ist. Eine sich zum Stichtag
verschlechterte Bonitdt eines Unternehmens oder im Ge-
schéftsjahr konjunkturbedingt eingetretene Umsatzriick-
gange konnen sich im Folgejahr wieder verbessern. Liegen
diese Sachverhalte vor besteht keine Abschreibungspflicht,
sodass hier lediglich ein Wahlrecht zur Abschreibung vor-
liegt. Es ist darauf hinzuweisen, dass es keinen gesetzlich
definierten Zeitraum fir die Dauer der Wertminderung gibt.
Am darauffolgenden Bilanzstichtag ist erneut eine Priifung
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des Sachverhalts und eine aktuelle Bewertung vorzuneh-
men.*

(2) Dauerhafte Wertminderung: Dagegen bedeutet eine
voraussichtlich dauernde Wertminderung ein nachhaltiges
Absinken des den Kapitalanlagen am Abschlussstichtag
beizulegenden Wertes unter dem Buchwert. Sollte jedoch
eine voraussichtlich dauernde Wertminderung vorliegen,
ist eine Abschreibung zwingend vorzunehmen.> Ein Versi-
cherungsunternehmen sollte grundsdtzlich aufgrund des
Vorsichtsprinzips in Zweifelsféllen von einer dauerhaften
Wertminderung ausgehen. Dem bilanzierenden Versiche-
rungsunternehmen obliegt somit die Darlegungs- und Fest-
stellungslast, sofern ,nur” eine voribergehende Wertmin-
derung unterstellt wird.6 Das IDW hat in einer Stellungnahme
Kriterien aufgefuhrt, die auf eine voraussichtlich dauernde
Wertminderung hindeuten.”

(3) Zeitwert: Die Kurse und Werte fur Kapitalanlagen un-
terliegen Schwankungen, die z.B. durch Veranderungen der
Konjunktur oder des Marktzinses verursacht werden. Aus
diesem Grund sind auch die Werte der bilanzierten Kapi-
talanlagen im Zeitablauf volatil. Diese Wertveranderungen
gegeniiber dem letzten Buchwert fuhren zum folgenden
Bilanzstichtag zu Werterh6hungen oder Wertminderungen.
In der Solvabilitdtstibersicht schlagen sich entsprechende
Veranderungen unmittelbar im , Uberschuss der Vermégens-
werte Uber die Verbindlichkeiten” nieder.® Nach demin § 253
Abs. 1 HGB kodifizierten Anschaffungskostenprinzip diirften
Werterhéhungen handelsrechtlich maximal bis zur Hohe der
fortgefuhrten Anschaffungskosten vorgenommen werden.
Dies setzt somit voraus, dass zuvor bereits eine Wertmin-
derung erfasst wurde. Bei Wertminderungen wird der Wert
unter den Voraussetzungen des § 341b HGB abgeschrieben.
In der Praxis stellt sich jedoch insbesondere fiir kleinere und
mittlere Versicherungsunternehmen oft die Frage, wie sich
eine Wertminderung von Kapitalanlagen sachgerecht ermit-
teln Idsst, welcher Zeitwert fur die Beteiligung am Stichtag
vorliegt und ob diese Finanzanlage abzuschreiben ist. Der
Zeitwert spielt sowohl fur den handelsrechtlichen Jahresab-
schluss als auch fur die aufsichtsrechtliche Solvabilitatsiber-
sicht eine wesentliche Rolle.

Der Zeitwert kann in der Bewertungspraxis nach folgen-
den Hierarchiestufen ermittelt werden:

e Mark-to-Market: Der Zeitwert wird dem Boérsen-/Markt-
preis eines aktiven Markts fur die gleiche Kapitalanlage oder
einen dhnlichen Verm&genswert entnommen.

¢ Mark-to-Model: Der Zeitwert wird durch ein Modell, wel-
ches auf beobachtbaren Daten basiert, ermittelt.

Der Zeitwert einer Kapitalanlage entspricht nach § 255
Abs. 4 S. 1 HGB dem Preis, welcher auf einem aktiven Markt
durch VerduBerung am Bilanzstichtag erzielt werden kann.
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Dieser Ansatz wird als Mark-to-Market bezeichnet, d.h. der
Zeitwert entspricht dem Boérsen- bzw. Marktpreis. Wird die
entsprechende Kapitalanlage nicht auf einem aktiven Markt
gehandelt, sodass kein Marktpreis vorliegt, ist der Zeitwert
gemal § 255 Abs. 4 S. 2 HGB nach dem Mark-to-Model-
Ansatz mithilfe anerkannter Bewertungsmethoden (z.B. Er-
tragswertverfahren oder Discounted Cash Flow Model) zu
errechnen.®

(4) Wertaufholungsgebot: Sofern die Ursache fir die au-
BerplanméaBigen Abschreibungen von (Sach- und) Finanz-
anlagen gemdB § 253 Abs. 3 S. 5 u. 6 HGB sowie fir alle
Abschreibungen des Umlaufvermégens nach § 253 Abs.
4 HGB nicht mehr vorliegt, ist gemaB § 253 Abs. 5 HGB
das Wertaufholungsgebot zu beachten.' Wenn der beizu-
legende (Zeit-)Wert der Kapitalanlagen wieder gestiegen
ist, darf der niedrigere Buchwert nicht beibehalten werden.
Fur Vermdgensgegenstande des (Finanz-)Anlagevermdégens
darf handelsrechtlich in der Bilanz maximal auf den Wert der
fortgefuhrten Anschaffungskosten zugeschrieben werden.
Die Wertunterschiede zum Zeitwert sind im Anhang als stille
Reserven oder stille Lasten abzugeben. In der aufsichtsrecht-
lichen Solvabilitdtstibersicht ist demgegentber grundsatzlich
der zum Stichtag ermittelte Zeitwert in voller Héhe anzuset-
zen.

lil. HINWEISE VOM INSTITUT DER WIRTSCHAFTSPRUFER

1. BERUCKSICHTIGUNG VON ERTRAGSTEUERN BEI DER
ERMITTLUNG DER ZUKUNFTSERFOLGE

Im Rahmen der Ermittlung des Zeitwertes sind neben den
bereits beschriebenen handelsrechtlichen und betriebswirt-
schaftlichen Grundlagen der Bewertung von Beteiligungen
und dem Ansatz angemessener Wertparameter (Basiszins,
Risikozuschlag) und Inputdaten (geschéatzte Ertrage und Auf-
wendungen in der Planungsrechnung) auch die Angemes-
senheit des Abzugs der Ertragsteuern zu berticksichtigen.
Die Ertragsteuern sind bei der Ermittlung der Zukunftserfol-
ge abzuziehen. Bei der Einbeziehung von Ertragsteuern in
die Beteiligungsbewertung ist gemaB IDW RS HFA 10 grund-
satzlich die Perspektive der die Beteiligung haltenden (bi-
lanzierenden) Gesellschaft maBgeblich." Fir die Ermittlung
des Ertragswerts der Beteiligung sind daher die aus der Be-
teiligung resultierenden Nettozuflisse an die bilanzierende
Gesellschaft zu diskontieren. Dabei sind die von der Betei-
ligungsgesellschaft zu tragenden Unternehmensteuern (Ge-
werbe- und Korperschaftsteuer) sowie diese Nettozufliisse
betreffende Unternehmensteuern der bilanzierenden Gesell-
schaft in Abzug zu bringen. Die Ertragsteuerbelastung der
Anteilseigner des bilanzierenden Unternehmens ist bei der
Beteiligungsbewertung nicht zu berticksichtigen.
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(1) Unternehmenssteuern der Beteiligungsgesellschaft:
Die Steuerbelastung (Korperschaft- und Gewerbesteuer) der
Beteiligungsgesellschaft sollte anhand vorliegender Finanz-
berichte der Vergangenheit (z.B. Jahre 2020 bis 2018) ver-
probt werden. Hierbei ist fur den Versicherungspraktiker zu
beriicksichtigen, dass etwaige Abweichungen durch steuer-
liche Besonderheiten und/oder Hinzurechnungen/Kiirzungen
bei der Gewerbesteuer in die Uberlegungen einzubeziehen
sind. Die in der Planungsrechnung angesetzten steuerlichen
Schatzwerte fur die Zukunft sollten mit den Vergangenheits-
werten abgestimmt und etwaige Abweichungen sollten er-
ldutert und dokumentiert werden.

(2) Unternehmenssteuern der bilanzierenden Gesell-
schaft: Daruber hinaus sollte die in der Planungsrechnung
angesetzte Steuerbelastung des bilanzierenden Unterneh-
mens plausibilisert werden. Grundsatzlich ist hier z.B. die
gemaB §8b Abs. 3 KStG anfallende Steuerbelastung von
5% in Abzug zu bringen. Bei Versicherungsunternehmen
sind jedoch ggf. weitere Besonderheiten zu beachten. So ist
unter Umstdnden der §8b Abs. 3 KStG sowohl auf Ebene
der Beteiligungsgesellschaft (z.B. Kreditinstitut oder Lebens-/
Krankenversicherungsunternehmen) als auch auf Ebene des
bilanzierenden Unternehmens (z.B. Personenversicherer, d.h.
dies gilt fur Lebens- und Krankenversicherer) ggf. nicht an-
wendbar (vgl. § 8b Abs. 7 und 8 KStG). In diesen Fillen wére
die ,,5-%-Pauschale” des § 8b Abs. 3 KStG (,, nicht abzugsfa-
hige Betriebsausgaben”) nicht abzuziehen. Fazit: Das bilan-
zierende Unternehmen hat im Rahmen der Zeitwertbewer-
tung der Beteiligung entsprechend der Empfehlungen des
IDW die Steuerbelastung aus den zuflieBenden Gewinnen
aus Sicht des Bilanzstichtags addquat im Planungsergebnis
zu berticksichtigen.

2. ERMITTLUNG DES KAPITALISIERUNGSZINSSATZES

Nach Abzug der aus der Planungsrechnung zuflieBenden
Gewinne nach Steuern ist der Kapitalisierungszinssatz ent-
sprechend den in IDW S 1 dargelegten Grundséatzen anhand
der Rendite einer risikoaddquaten Alternativanlage zu er-
mitteln.'? Aufgrund der fur die Zwecke des handelsrechtli-
chen Jahresabschlusses gebotenen Willkurfreiheit des Wert-
ansatzes kommt eine Berlicksichtigung vom Investor bzw.
bilanzierenden Unternehmen individuell und rein subjektiv
bestimmter Renditeerwartungen nicht in Betracht.’® Daher
sollite die beobachtete Rendite einer Anlage in Unterneh-
mensanteile den Ausgangspunkt fur die Bestimmung der
Rendite der Alternativanlage bilden. Bei der Bestimmung
des Kapitalisierungszinssatzes ist der Ertragsteuerbelastung
des bilanzierenden Unternehmens Rechnung zu tragen, die
auf die zugrunde gelegte Alternativanlage entféllt. Ebenso
wie bei der Ermittlung der Zukunftserfolge ist die Ertrag-



steuerbelastung der Anteilseigner des bilanzierenden Un-
ternehmens nicht zu bertcksichtigen.™ Der IDW RS HFA 10
weist darauf hin, dass die vorstehend dargelegten Grund-
sdtze nicht gelten, wenn die Beteiligung unter VerduBe-
rungsgesichtspunkten (wie Umlaufvermégen) zu bewerten
ist. Dies ist z.B. der Fall, wenn eine VerduBerung der Betei-
ligung vom bilanzierenden Unternehmen beabsichtigt ist.
Unter VerauBerungsgesichtspunkten ist der Beteiligung der
Wert beizulegen, den ein potenzieller Erwerber fur die Betei-
ligung zu zahlen bereit ware.'

3. KRITERIEN ZUR EINORDNUNG DER DAUERNDEN
WERTMINDERUNG
Finanzanlagen missen nach § 253 Abs. 3 Satz 5 HGB nur
im Falle einer voraussichtlich dauernden Wertminderung ab-
geschrieben werden; ist die Wertminderung voraussichtlich
nicht von Dauer, besteht nach § 253 Abs. 3 Satz 6 HGB ein
Abschreibungswahlrecht.'® Auf die Frage, ob eine am Ab-
schlussstichtag gegentiber dem letzten Buchwert eingetre-
tene Wertminderung voraussichtlich von Dauer ist, gibt es
keine explizite gesetzliche Antwort. Allerdings sind dazu in
der Praxis anerkannte Regelungen entwickelt worden. Fur
Wertpapiere, die 6ffentlich gehandelt werden (und die eine
hinreichend lange Handelsdauer bis zum Bewertungsstichtag
aufweisen), insb. borsennotierte Aktien, hat der Versiche-
rungsfachausschuss (VFA) in IDW RS VFA 2 i.V.m. der Bericht-
erstattung Uber die 149. Sitzung des VFA Indikator-Kriterien
entwickelt, mithilfe derer die Beantwortung der Frage, ob
eine voraussichtlich dauernde Wertminderung gegeben ist
oder nicht, operationalisiert werden kann. Diese Kriterien
kénnen zur Beurteilung der Wertminderung von Beteiligun-
gen herangezogen werden. Sie gelten auch fir Unterneh-
men auBerhalb der Versicherungsbranche und sind in der
gegenwadrtigen Corona-Situation anzuwenden.'” Danach ist
die Wertminderung solcher Wertpapiere als voraussichtlich
dauernd anzusehen, wenn entweder

(1) der Zeitwert (= Marktwert/Tagesschlusskurse) des
Wertpapiers in den dem Abschlussstichtag vorangegange-
nen sechs Monaten permanent um mehr als 20 % unter
dem letzten Buchwert lag, oder

(2) der Zeitwert des Wertpapiers uber einen langeren Zeit-
raum als ein Geschaftsjahr unter dem letzten Buchwert lag
und zudem der (einfache) Durchschnitt der taglichen Bérsen-
schlusskurse des Wertpapiers in den letzten zw6lf Monaten
um mehr als 10 % unter dem letzten Buchwert lag.'®

Resultiert aus dieser Ermittlung ein Wert, der —z.B. infolge
der Auswirkungen der Corona Pandemie — unterhalb des bis-
herigen Buchwerts der Beteiligung bzw. Anteile liegt, ist re-
gelméBig — d.h. bei Fehlen substantiierter Anhaltspunkte fur
das Gegenteil — davon auszugehen, dass die Wertminderung
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voraussichtlich dauernd ist und demzufolge eine Abschrei-
bung notwendig ist."®

IV. BEISPIEL ZUR ZEITWERTBEWERTUNG

1. AUSGANGSPRAMISSEN

Dem bilanzierenden Versicherungsunternehmen lag eine ak-
tuelle Planungsrechnung zum 31.12.2020 vor, die vom Be-
teiligungsunternehmen fur die nachsten finf Jahre erstellt
wurde. Diese Planungsrechnung soll annahmegemaB plausi-
bel sein und mit der Entwicklung der vergangenen Jahre im
Einklang stehen. Das bilanzierende Versicherungsunterneh-
men hat diverse Plausibilitdtsprifungen anhand von Verpro-
bungen, z.B. mit borsennotierten Unternehmen der gleichen
Branche des Beteiligungsunternehmens, vorgenommen. Die
Planungsrechnung des Beteiligungsunternehmens kann an-
nahmegemédB fur die Zeitwertermittlung zugrunde gelegt
werden. Die Bericksichtigung der Unternehmensteuern der
Beteiligungsgesellschaft steht im Einklang mit der Entwick-
lung der Vergangenheit und der Ansatz der Steuerbelastung
fur das bilanzierende Versicherungsunternehmen ist eben-
falls nicht zu beanstanden.

~Auf die Frage, ob eine am
Abschlussstichtag gegeniiber dem letzten
Buchwert eingetretene Wertminderung
voraussichtlich von Dauer ist, gibt es keine
explizite gesetzliche Antwort.”

Die Ermittlung des Basiszinssatzes zum 31.12.2020 be-
tragt fur den Referenzzeitraum 1.10.2020 bis 31.12.2020
rechnerisch rd. —0,16 bzw. vereinfachend im Beispiel 0 %.
Der Ansatz der Marktrisikopramie zum Bewertungsstichtag
(6 % bis 8% nach Unternehmenssteuern und vor persénli-
chen Steuern®) erfolgte im Einklang mit den Empfehlungen
des Institutes der Wirtschaftsprifer (IDW). Der Betafaktor
fur die Branche des Beteiligungsunternehmens soll (aus Ver-
einfachungsgriinden) 1,0 betragen. Das Unternehmen hat
annahmegemaB einen Risikozuschlag von 7,5 % (Marktrisi-
koprédmie von 7,5 % x Betafaktor 1) fur den Detailplanungs-
zeitraum 2021 bis 2025 bzw. 6,5 % fur das nachhaltige Er-
gebnis (unter Abzug eines Wachstumsabschlags von 1,0 %)
zugrunde gelegt. Das bilanzierende Unternehmen hélt 30 %
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der Anteile am Beteiligungsunternehmen. Der Buchwert
dieser Beteiligung soll in der Handelsbilanz annahmegemaB
20.000 T€ betragen.

2. ZEITWERTBERECHNUNG

Fur die Beteiligungsgesellschaft errechnet sich auf Basis der
vorstehend genannten Zahlen der Ertragsvorschau 2021 bis
2025 bzw. 2025 ff. zum 31. Dezember 2020 folgender Zeit-
wert:

Beteiligungsgesellschaft
Ertragswertverfahren
Barwertder  Abzinsungs- Barwert
Gewinne ewigen faktor um
nach Rente bei bei einem 31.12.2020
Geschafts- Steuern 6,5% Zinssatz von
jahr T€ T€ 7,5% T€
2021 3.000 0,930233 2791
2022 3.400 0,865333 2.942
2023 3.700 0,804961 2978
2024 3.900 0,748801 2.920
2025 4.000 0,696559 2.786
ab 2025 4.000 61.538 0,696559 42.865
Ertragswert zum 31. Dezember 2020 (100 %) 57.283
|
davon 30,0 % Beteiligungsquote 17.185

Der Zeitwert zum Bilanzstichtag 31. Dezember 2020 be-
tragt fur den Anteil von 30,0 % umgerechnet 17.185 T€.
Er liegt damit um 2.815 T€ unter dem Buchwert des Bilanz-
stichtags.

V. ZUSAMMENFASSUNG

Sofern — unter Bericksichtigung der vom VFA dargelegten
Kriterien — keine voraussichtlich dauernde Wertminderung
vorliegt, kénnte das Unternehmen handelsrechtlich vom Be-
wertungswahlrecht des § 341b Abs. 1 S. 2 i.V.m. § 341b
Abs. 2 Hs. 2 HGB Gebrauch machen und von einer handels-
rechtlichen Abschreibung der Beteiligung absehen. Das Un-
ternehmen hat (schriftlich) darzulegen, wie die Auffassung
zu begriinden ist, dass eine nur voribergehende Wertmin-
derung vorliegt. Dartiber hinaus sind die stillen Lasten (2.815
T€) der nach dem gemilderten Niederstwertprinzip (§ 341b
Abs. 2 Hs. 2 HGB) bewerteten Kapitalanlagen im Anhang zu
berlicksichtigen.

Liegt nach den Kriterien des VFA eine dauerhafte Wert-
minderung vor, hat das Unternehmen handelsrechtlich zwin-
gend eine auBerplanmédBige Abschreibung vorzunehmen.
In der Solvabilitatstibersicht wére — trotz einer ggf. handels-
rechtlich nicht vorzunehmenden Abschreibung — pflichtge-
maB ein Ansatz mit dem niedrigeren Zeitwert vorzuneh-
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men. Dies wiirde auch im umgekehrten Fall gelten, sofern
die Anschaffungskosten der Beteiligung unter dem zum
Bilanzierungsstichtag ermittelten Zeitwert lagen (stille Reser-
ven).
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15.9.2020, HGB § 341b Rn. 86 ff.

3 Vgl. hierzu BeckOGK/Ellenbiirger/Hammers, 15.9.2020, HGB § 341b
Rn. 97 ff.; Stoffler, in: Beck Vers-Komm., § 341b Rn. 46 ff.

4 Vgl. Rohlfs/SaviWill, Rechnungslegung und Controlling der Versi-
cherungsunternehmen, Karlsruhe 2020, S. 260.

5 Vgl. IDW RS VFA 2, Tz. 15.

6 Vgl. Rohlfs/Savi/Will, Rechnungslegung und Controlling der Versi-
cherungsunternehmen, Karlsruhe 2020, S. 260.

7 Vgl. hierzu Kapitel lll.3. sowie IDW RS VFA 2, Tz. 19.

8 Vgl. im Folgenden Rohlfs/Savic/Will, Rechnungslegung und Control-
ling der Versicherungsunternehmen, Karlsruhe 2020, S. 258.

Zur Zeitwertangabe der Kapitalanlagen im handelsrechtlichen Jah-
resabschluss vgl. BeckOGK/Ellenburger/Hammers, 15.9.2020, HGB §
341b Rn. 10 ff.

10 Vgl. BeckOGK/Ellenbiirger/Hammers, 15.9.2020, HGB § 341b Rn. 6
ff.

11 Vgl. IDW RS HFA 10, Tz. 8.

12 Vgl. IDW S 1 i.d.F. 2008, Tz. 113 ff.

13 Vgl. IDW RS HFA 10, Tz. 9.

14 Vgl. IDW RS HFA 10, Tz. 10 mit Verweis auf IDW RS HFA 10, Tz. 8.
15 Vgl. IDW RS HFA 10, Tz. 11.

16 Vgl. BeckOK/Schartl, 31. Ed. 15.1.2021, HGB § 341b Rn. 10.

17 Vgl. IDW, Auswirkungen der Ausbreitung des Coronavirus auf die
Rechnungslegung und deren Priifung (Teil 2), Fachlicher Hinweis des
IDW vom 25.03.2020, S. 9.

18 Vgl. auch Versicherungsfachausschuss des IDW, Ergebnisbericht-
Online uber die 149. Sitzung des Versicherungsfachausschusses am
26. September 2002, S. 2 f. in Verbindung mit IDW RS VFA 2 Tz. 19.

19 Vgl. IDW, Auswirkungen der Ausbreitung des Coronavirus auf die
Rechnungslegung und deren Prifung (Teil 2), Fachlicher Hinweis des
IDW vom 25.03.2020, S. 9.

20 Vgl. Fachausschusses fur Unternehmensbewertung und Betriebs-
wirtschaft (FAUB), Berichterstattung tber die 140. Sitzung des FAUB.
Virtuelle Sitzung am 08.09.2020.

Dr. Heiko Buck,
Wirtschaftsprufer/Steuerberater,
Versicherungskaufmann,
6.b.u.v. Sachverstandiger




