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1. Vorbemerkungen 

Vor dem Hintergrund der aktuellen Entwicklungen an den Kapitalmärkten hat sich der Versi-

cherungsfachausschuss (VFA) mit der handelsrechtlichen Bewertung von Kapitalanlagen bei 

Versicherungsunternehmen nach § 341b HGB befasst. Hierbei wurde bestätigt, dass insb. die 

● IDW Stellungnahme zur Rechnungslegung: Auslegung des § 341b HGB (neu) (IDW 

RS VFA 2) und  

● die Diskussionsergebnisse der 149. Sitzung des VFA am 26.09.2002 zur Bewertung 

von Kapitalanlagen bei Versicherungsunternehmen sowie 

● die Diskussionsergebnisse der 176. Sitzung des VFA am 05.11.2009 zur Bewertung 

von Schuldtiteln des Kapitalanlagebestands von Versicherungsunternehmen bei Ra-

tingverschlechterungen  

weiterhin anzuwenden sind. 

Nach § 341b Abs. 2 Satz 1 HGB sind auf Kapitalanlagen von Versicherungsunternehmen, so-

weit es sich hierbei um Aktien einschließlich der eigenen Anteile, Anteile oder Aktien an In-

vestmentvermögen sowie sonstige festverzinsliche und nicht festverzinsliche Wertpapiere 

handelt, die für das Umlaufvermögen geltenden § 253 Abs. 1 Satz 1, Abs. 4 und 5, § 256 HGB 

(strenges Niederstwertprinzip) anzuwenden, es sei denn, dass sie dazu bestimmt werden, 

dauernd dem Geschäftsbetrieb zu dienen; in diesem Fall sind sie nach den für das Anlagever-

mögen geltenden Vorschriften zu bewerten.  

Nach dem für Vermögensgegenstände des Anlagevermögens geltenden § 253 Abs. 3 Satz 5 

HGB sind bei Kapitalanlagen, die dazu bestimmt sind, dauernd dem Geschäftsbetrieb zu die-

nen (d.h. insb. Dauerhalteabsicht und -fähigkeit, vgl. Abschn. 2.)1, bei voraussichtlich dauern-

der Wertminderung außerplanmäßige Abschreibungen vorzunehmen, um diese mit dem nied-

rigeren Wert anzusetzen, der ihnen am Abschlussstichtag beizulegen ist. Bei Kapitalanlagen, 

die dazu bestimmt sind, dauernd dem Geschäftsbetrieb zu dienen, können gemäß § 341b 

Abs. 2 i.V.m. § 253 Abs. 3 Satz 6 HGB außerplanmäßige Abschreibungen auch bei voraus-

sichtlich nicht dauernder Wertminderung vorgenommen werden (gemildertes Niederstwert-

prinzip).  

Die Feststellung der voraussichtlichen Dauerhaftigkeit einer Wertminderung ist grundsätzlich 

für jede einzelne gehaltene Kapitalanlage (§ 252 Abs. 1 Nr. 3 HGB) gesondert zu treffen. 

 
1 Zur Bestimmung „dauernd dem Geschäftsbetrieb zu dienen“ vgl. IDW RS VFA 2, Tz. 4 ff. 



Stand: 08.12.2023 

3 

 

Die folgenden Ausführungen berücksichtigen Besonderheiten und zulässige Vorgehenswei-

sen bei Versicherungsunternehmen im Rahmen der handelsrechtlichen Bewertung von Kapi-

talanlagen nach § 341b HGB. Die Ausführungen in diesem Fachlichen Hinweis sind daher 

nicht per se auf die Bilanzierung von Unternehmen anderer Branchen übertragbar. 

Hinweis: Der Fachliche Hinweis des VFA ist erstmals am 27.10.2022 veröffentlicht worden. In 

der vorliegenden Fassung sind im Vergleich zur Fassung vom 27.10.2022 zwei neue Ab-

schnitte ergänzt worden (vgl. Abschn. 2 und 6). Die bisherige Abschnittsnummerierung wurde 

dadurch geändert. 

 

2. Bedeutung einer Liquiditätsplanung für den Nachweis der Fähigkeit der Dauer-

anlage (neu) 

IDW RS VFA 2, Abschn. 2 enthält Anforderungen zur Bestimmung der Daueranlageabsicht 

und -fähigkeit. 

Das Versicherungsunternehmen hat u.a. gemäß IDW RS VFA 2, Tz. 6 anhand einer Liquidi-

tätsrechnung die Fähigkeit zur Daueranlage darzulegen. Dabei ist den Besonderheiten des 

betriebenen Versicherungsgeschäfts Rechnung zu tragen, d.h., dass die die Liquidität beein-

flussenden Parameter (z.B. künftiges Neugeschäft, Storno in der Lebensversicherung, Groß-

schäden in der Schaden- / Unfallversicherung) sachgerecht zu berücksichtigen sind. 

Der zu betrachtende Horizont der Liquiditätsplanung muss die Besonderheiten des Geschäfts-

modells des Versicherungsunternehmens berücksichtigen. Für die Erstellung der Liquiditäts-

planung kann das Versicherungsunternehmen auch auf Planungen zurückgreifen, die für Steu-

erungszwecke des Unternehmens bzw. für aufsichtliche Zwecke (z.B. Asset-Liability Manage-

ment) erstellt werden und die einen angemessen Planungshorizont aufweisen. Wenn Ereig-

nisse oder Gegebenheiten identifiziert wurden, die bedeutsame Zweifel an der Fähigkeit zur 

Daueranlage aufwerfen, wird i.d.R. eine längerfristige Planung erforderlich sein. 

Ein häufiger Umschlag der Kapitalanlagenbestände bis zur erstmaligen Widmung zu Anlage-

vermögen ist ein Indiz dafür, dass es sich bei den Kapitalanlagen nicht um Anlagevermögen 

handelt2, da diese zur Aufrechterhaltung der Liquidität benötigt werden. 

 

3. Umgang mit geplanten Verkäufen von Beständen, die dem Anlagevermögen ge-

widmet wurden  

Zum jeweiligen Abschlussstichtag ist zu prüfen, ob die vorgenommene Zweckbestimmung 

noch den objektiven Gegebenheiten zum Abschlussstichtag entspricht. Die Veräußerung von 

 
2 IDW RS VFA 2, Tz. 11. 
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einzelnen Kapitalanlagen aus dem Anlagevermögen ist für die Widmung der übrigen Vermö-

gensgegenstände zum Anlagevermögen unschädlich, wenn für die übrigen Vermögensgegen-

stände die Dauerhalteabsicht und Dauerhaltefähigkeit weiterhin nachgewiesen wird. 

Beabsichtigt ein Versicherungsunternehmen, eine Kapitalanlage, deren Zeitwert am Ab-

schlussstichtag unter dem Buchwert liegt, zu veräußern, und erwartet das Versicherungsun-

ternehmen, dass der Zeitwert bis zum Veräußerungszeitpunkt nicht mehr steigt, ist gemäß 

IDW RS VFA 2, Tz. 21, eine Abschreibung nach den Grundsätzen für eine voraussichtlich 

dauernde Wertminderung vorzunehmen. 

 

4. Öffentlich gehandelte Aktien 

Aufgrund der Vielzahl von Kapitalanlagen, die üblicherweise zum Bestand von Versicherungs-

unternehmen gehören, können die Feststellungen zur Dauerhaftigkeit von Wertminderungen 

für öffentlich gehandelte Aktien auf der Grundlage eines pauschalierten Verfahrens erfolgen, 

wenn es sich nicht um Beteiligungen handelt, für die IDW RS HFA 103 anzuwenden ist. In dem 

pauschalierten Verfahren wird regelmäßig die Beurteilung der voraussichtlichen Dauerhaf-

tigkeit der einzelnen Wertminderungen im Rahmen systematischer Methoden unter Anwen-

dung bestimmter Aufgreifkriterien erfolgen. Soweit Aktien das Aufgreifkriterium erfüllen, muss 

für sie einzeln geprüft werden, ob eine Abschreibung wegen dauernder Wertminderung erfor-

derlich ist.4 

Für die Beurteilung der Wertminderung von öffentlich gehandelten Aktien als dauerhaft sind 

nach Auffassung des VFA die folgenden Aufgreifkriterien weiterhin sachgerecht: 

• Der Börsenkurs der Aktie liegt in den dem Abschlussstichtag vorangehenden sechs 

Monaten permanent um mehr als 20 % unter dem Buchwert. 

sowie für den Fall, dass der Börsenkurs länger als ein Geschäftsjahr unter dem Buchwert liegt: 

• Der Durchschnittswert der täglichen Börsenkurse der Aktie liegt in den letzten zwölf 

Monaten um mehr als 10 % unter dem Buchwert. 

Ein abweichendes Aufgreifkriterium bedarf des Nachweises seiner Eignung zur Anwendung 

auf die Kapitalanlagen des Versicherungsunternehmens. 

 
3  IDW Stellungnahme zur Rechnungslegung: Anwendung der Grundsätze des IDW S 1 bei der Bewertung von 

Beteiligungen und sonstigen Unternehmensanteilen für die Zwecke eines handelsrechtlichen Jahresabschlus-

ses (IDW RS HFA 10) (Stand: 29.11.2012). 

4  Vgl. hierzu sowie zu den folgenden Ausführungen insb. den Ergebnisbericht-Online über die 149. Sitzung des 

Versicherungsfachausschusses am 26.09.2002. 
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Wird ein Aufgreifkriterium erfüllt, ist die Aktie grundsätzlich außerplanmäßig abzuschreiben. 

Eine außerplanmäßige Abschreibung darf in diesem Fall ausnahmsweise nur dann unterlas-

sen werden, wenn das Versicherungsunternehmen aufgrund nachweisbarer Umstände erwar-

tet, dass die festgestellte Wertminderung voraussichtlich vorübergehend ist, und es beabsich-

tigt sowie in der Lage ist, die Aktie bis zum Zeitpunkt der erwarteten Werterholung zu halten. 

Bei der Beurteilung, ob eine Wertminderung voraussichtlich nicht dauernd ist, sind zusätzliche 

Erkenntnisse bis zum Zeitpunkt der Aufstellung der Bilanz zu berücksichtigen. Hat der Börsen-

kurs zu diesem Zeitpunkt den Buchwert wieder erreicht oder überschritten, kann dies – unter 

Berücksichtigung der Wertaufhellungsgrundsätze (vgl. IDW PS 2035) – ein Indiz für den nicht 

dauernden Charakter der Wertminderung am Abschlussstichtag sein. 

Sofern das Versicherungsunternehmen Kenntnisse darüber besitzt, dass der beizulegende 

Wert6 der Aktie offensichtlich niedriger ist als der Buchwert, bedarf es der Aufgreifkriterien 

nicht. In diesem Fall ist eine außerplanmäßige Abschreibung vorzunehmen. Wenn innerhalb 

der Sechsmonatsfrist vor dem Abschlussstichtag ein signifikanter Wertverfall eingetreten ist, 

ist ebenfalls zu überprüfen, ob auf den beizulegenden Wert abzuschreiben ist. 

Im Rahmen einer außerplanmäßigen Abschreibung ist die Aktie mit dem niedrigeren Wert an-

zusetzen, der ihr am Abschlussstichtag beizulegen ist. Dieser beizulegende Wert ist grund-

sätzlich der Börsenkurs am Abschlussstichtag, wenn nicht davon ausgegangen werden kann, 

dass der Börsenkurs in Teilen auf einer voraussichtlich nicht dauernden Wertminderung be-

ruht. 

Sofern eine Abschreibung nicht auf den Stichtagskurs am Abschlussstichtag erfolgt, hat das 

Unternehmen nachzuweisen, weshalb für den nicht abzuschreibenden Betrag eine voraus-

sichtlich nur vorübergehende Wertminderung angenommen wird. Sofern dieser Nachweis 

nicht erbracht werden kann, ist eine Abschreibung auf den Stichtagskurs zwingend. 

Bei Aktien können ggf. als Nachweise für den voraussichtlich nur vorübergehenden Teil der 

Wertminderung fundierte Aussagen unabhängiger Analysten zu von dem Versicherungsunter-

nehmen gehaltenen Aktien herangezogen werden. Die Eignung ist vom Versicherungsunter-

nehmen nachzuweisen. Ferner können ggf. validierte Analyseverfahren des Versicherungsun-

ternehmens einen höheren, nachhaltig erzielbaren Wert begründen, die bspw. auf Kursge-

winnverhältnissen (KGV), Net Asset Values (NAV) oder sonstigen Analysen der Kursverläufe 

 
5  Neufassung des IDW Prüfungsstandards: Ereignisse nach dem Abschlussstichtag (IDW PS 203 n.F.) (Stand: 

09.09.2009). 

6  Als beizulegender Wert i.S. des § 253 Abs. 3 Satz 5 HGB wird in diesem Fachlichen Hinweis derjenige gegen-

über dem Buchwert niedrigere Wert verstanden, der sich unter Berücksichtigung der voraussichtlich dauernden 

Wertminderung ergibt.  
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von Aktien beruhen.7 Es können insb. ertragswertorientierte Bewertungsmethoden geeignet 

sein, den beizulegenden Wert von Kapitalanlagen im Anlagevermögen zu ermitteln. Zur Plau-

sibilisierung der Ergebnisse von Ertragswertberechnungen ist der Börsenkurs am Abschluss-

stichtag heranzuziehen. Je weiter die Ergebnisse der Ertragswertberechnung von den Börsen-

kursen am Abschlussstichtag abweichen, desto höhere Anforderungen sind an den Nachweis 

der Werthaltigkeit des festgestellten Wertes zu stellen.8 Die pauschale Ermittlung von beizule-

genden Werten mit festen Auf- bzw. Abschlägen auf den Börsenkurs ist nicht sachgerecht. 

Sofern ein über dem Kurs am Abschlussstichtag liegender Wert nicht nachgewiesen werden 

kann, hat die Bewertung mit dem Kurs am Abschlussstichtag zu erfolgen. 

 

5. Verzinsliche Schuldtitel 

5.1. Einordnung 

Bei festverzinslichen Wertpapieren, für die die Absicht und die objektiven Voraussetzungen 

bestehen, sie bis zur Endfälligkeit zu halten, muss nach IDW RS VFA 2, Tz. 20, eine Wertmin-

derung unter den Nennbetrag als dauerhaft angenommen werden, wenn sich die Bonität des 

Emittenten wesentlich verschlechtert hat. Außerplanmäßige Abschreibungen wegen voraus-

sichtlich dauernder Wertminderung sind daher bei hinreichender Konkretisierung eines Aus-

fallrisikos erforderlich. Dies ist dann der Fall, wenn die Bonität des Emittenten unzureichend 

ist, also Zahlungsausfälle erwartet werden. Wertänderungen festverzinslicher Schuldtitel allein 

aufgrund von Änderungen des allgemeinen Marktzinsniveaus sind demgegenüber grundsätz-

lich kein Indikator für eine voraussichtlich dauernde Wertminderung dieser Schuldtitel, für die 

die Absicht und die objektiven Voraussetzungen bestehen, sie bis zur Endfälligkeit zu halten.9 

 
7  Vgl. Ergebnisbericht-Online über die 149. Sitzung des Versicherungsfachausschusses am 26.09.2002. 

8 Vgl. Ergebnisbericht-Online über die 159. Sitzung des Versicherungsfachausschusses am 16.09.2005. 

9  Vgl. u.a. Schubert/Andrejewski, in: Grottel et al. (Hrsg.), Beck’scher BilanzKommentar, 13. Aufl., 2022, § 253 

HGB, Tz. 318; vgl. auch die Überlegungen des BFH zur steuerrechtlichen Einordnung, Urteil vom 08.06.2011, 

I R 98/10: „Im Zusammenhang mit festverzinslichen Wertpapieren ist insoweit zu berücksichtigen, dass diese 

regelmäßig eine Forderung in Höhe des Nominalwerts des Papiers verbriefen. Der Inhaber eines solchen Pa-

piers hat mithin das gesicherte Recht, am Ende der Laufzeit diesen Nominalwert zu erhalten. Diese Sicherheit 

hat er an jedem Bilanzstichtag und zwar unabhängig davon, ob zwischenzeitlich infolge bestimmter Marktgege-

benheiten der Kurswert des Papiers unter dessen Nominalwert liegt. Ein Absinken des Kurswerts unter den 

Nominalwert erweist sich unter diesem zeitlichen Blickwinkel mithin jedenfalls dann, wenn sich darin nicht ein 

Risiko hinsichtlich der Rückzahlung widerspiegelt, als nur vorübergehend und folglich als nicht dauerhaft. Das 

schließt … die Annahme einer „voraussichtlich dauernden” Wertminderung aus ...“ sowie bestätigend BFH, 

Urteil vom 18.04.2018, I R 37/16; vgl. auch IDW, WPH Edition: Versicherungsunternehmen, 2018, Kap. Q, 

Tz. 178. 
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In diesem Fall droht nicht ohne Weiteres ein Zahlungsausfall. Unter den genannten Voraus-

setzungen gilt dies daher nach Ansicht des VFA auch bei verzinslichen Schuldtiteln mit sehr 

langer Laufzeit sowie ebenfalls bei stark steigenden Marktzinsen nach Erwerb des Wertpa-

piers. Die in Abschn. 2 beschriebenen für öffentlich gehandelte Aktien geltenden Aufgreifkrite-

rien finden daher keine Anwendung auf verzinsliche Schuldtitel.10 Davon unbenommen können 

nach IDW RS VFA 2, Tz. 19, höhere Differenzen zwischen historischen Anschaffungskos-

ten/Buchwert und Zeitwert der Wertpapiere am Abschlussstichtag ggf. ein Indiz für eine boni-

tätsbedingte dauernde Wertminderung sein. Beabsichtigt ein Versicherungsunternehmen, ei-

nen verzinslichen Schuldtitel, dessen Zeitwert am Abschlussstichtag unter dem Buchwert liegt, 

zu veräußern, und erwartet das Versicherungsunternehmen, dass der Zeitwert bis zum Ver-

äußerungszeitpunkt nicht mehr steigt, ist gemäß IDW RS VFA 2, Tz. 21, eine Abschreibung 

nach den Grundsätzen für eine voraussichtlich dauernde Wertminderung vorzunehmen. 

 

5.2. Herabstufung des Ratings 

Signifikanten Herabstufungen des Ratings kommt eine Indizfunktion für eine voraussichtlich 

dauernde Wertminderung zu. Dies gilt umso mehr, je stärker die Herabstufung seit dem Er-

werb ausfällt. So ist grundsätzlich bei einer Herabstufung um zwei oder mehr Notches oder 

bei einem Übergang in den Non-Investmentgrade-Bereich ein Abschreibungsbedarf widerleg-

bar zu vermuten. Etwas anderes kann dann gelten, wenn bei Vorliegen mehrerer ebenfalls 

aktueller Ratings nur eine einzelne oder die Minderzahl der Ratingagenturen von einem sol-

chermaßen erhöhten Kreditrisiko ausgeht.11 

Von einer außerplanmäßigen Abschreibung in Fällen einer signifikanten Ratingherabstufung 

kann ausnahmsweise nur dann abgesehen werden, wenn das Versicherungsunternehmen in 

der Lage ist, die fortdauernde Werthaltigkeit des Buchwerts substantiiert darzulegen. Dies er-

fordert neben anderen eigenen Untersuchungen zur Darlegung der Werthaltigkeit eine detail-

lierte und angemessen dokumentierte Auseinandersetzung mit den von der Ratingagentur für 

die Herabstufung angeführten Gründen. Pauschale Hinweise reichen nicht aus. Auch sollte 

das Versicherungsunternehmen in diesen Fällen nachweisen können, dass es einen Prozess 

 
10 So auch vergleichbar der BFH zur steuerrechtlichen Einordnung, vgl. BFH, Urteil vom 08.06.2011, I R 98/10: 

„Denn bei Aktien fehlt es daran, dass deren spätere Veräußerung oder Einlösung zu einem bestimmten Wert 

sichergestellt ist; der Inhaber einer im Wert gesunkenen Aktie muss vielmehr damit rechnen, dass der Wertver-

lust auf Dauer anhalten oder sich noch vergrößern wird. Die für die Behandlung festverzinslicher Papiere aus-

schlaggebende Überlegung greift daher bei Aktien nicht, was eine unterschiedliche Handhabung beider Berei-

che rechtfertigt.“ 

11 Vgl. hierzu sowie zu den folgenden Ausführungen insb. den Ergebnisbericht-Online über die 176. Sitzung des 

Versicherungsfachausschusses am 05.11.2009. 
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eingerichtet hat, der sicherstellt, dass die Werthaltigkeit der Schuldtitel angemessen unter-

sucht wird. 

5.3. Ausfall von ereignisabhängigen Zinszahlungen 

Der Ausfall von Zinszahlungen oder von anderen vertraglich definierten Ereignissen (z.B. 

Steepener-Anleihen oder Aktienindexzertifikate) deutet auf eine voraussichtlich dauernde 

Wertminderung hin. Von einer Abschreibung kann nur abgesehen werden, wenn das bilanzie-

rende Versicherungsunternehmen in der Lage ist, die fortdauernde Werthaltigkeit des Buch-

werts substantiiert darzulegen.12 

 

5.4. Abschreibungsbetrag 

Kann die Vermutung einer voraussichtlich dauernden Wertminderung nicht widerlegt werden, 

ist der Abschreibungsbetrag in Bezug auf den Nennwert und bei Überpari-Papieren (vgl. Ab-

schn. 3.5.) einschließlich eines bestehenden Agios in geeigneter Weise zu ermitteln. Auch 

hierbei ist ein Automatismus nicht sachgerecht. Es ist vielmehr auf den Einzelfall abzustellen. 

Es empfiehlt sich, den Abschreibungsbedarf nach Maßgabe der durch die Ratingstufe ausge-

drückten Ausfallwahrscheinlichkeit (probability of default) zu ermitteln (bzw. bei mehreren Ra-

tings auf einen Durchschnittswert der Ausfallwahrscheinlichkeiten abzustellen) oder die ver-

traglichen Cashflows sachgerecht zu diskontieren. Es ist grundsätzlich nicht zu beanstanden, 

wenn aus Vereinfachungsgründen der Abschreibungsbetrag auf der Grundlage des Börsen- 

oder Marktpreises ermittelt wird, auch wenn dieser nicht nur durch das erhöhte Kreditrisiko, 

sondern durch weitere Faktoren (z.B. Änderungen von Zins-, Liquiditäts- oder Währungsrisiko) 

beeinflusst sein kann.13 

 

5.5. Überpari-Papiere 

Sofern Schuldtitel des Anlagevermögens über ihrem Nennwert erworben werden, ist ein an-

gesetzter Überpari-Betrag in der Folge als Korrektiv zu den vereinnahmten Zinszahlungen 

planmäßig aufzulösen (bei zum Nennwert bilanzierten Namensschuldverschreibungen) bzw. 

ratierlich abzuschreiben (z.B. bei Hypothekendarlehen). Demnach führt eine Änderung des 

allgemeinen Marktzinsniveaus nicht ohne Weiteres zu einem Ausfall des Nennwerts sowie 

künftiger Zinszahlungen (keine dauernde Wertminderung), so dass in diesem Fall auch keine 

Abschreibung des Agios erforderlich ist. 

 
12  Vgl. Ergebnisbericht-Online über die 176. Sitzung des Versicherungsfachausschusses am 05.11.2009. 

13 Vgl. Ergebnisbericht-Online über die 176. Sitzung des Versicherungsfachausschusses am 05.11.2009. 
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Bei Abschreibung z.B. einer zum Nennwert bilanzierten Namensschuldverschreibung auf-

grund einer bonitätsbedingten Wertminderung (Drohung eines (teilweisen) Ausfalls des Nenn-

werts; voraussichtlich dauernde Wertminderung), besteht grundsätzlich auch eine Pflicht zur 

(teilweisen) Abschreibung des Agios. Die Höhe der Abschreibung des Agios bestimmt sich 

grundsätzlich aus der Multiplikation des Buchwerts des Agios mit dem Prozentsatz, der sich 

aus dem Verhältnis der erwarteten Zinsausfälle zu den noch ausstehenden Zinszahlungen 

ergibt. Es ist vereinfachend sachgerecht, die Zinsabgrenzung in gleicher relativer Höhe abzu-

schreiben wie den Nennwert der Schuldverschreibung. Demnach würde bspw. eine Abschrei-

bung der Schuldverschreibung auf 50 % ihres Nennwerts zu einer Abschreibung des Agios 

auf 50 % des letzten Buchwerts führen. Sollte im Zusammenhang mit bonitätsbedingten Wert-

minderungen die Einschätzung bestehen, dass künftig keine oder über die anteilige Abschrei-

bung des Nennwerts der Schuldverschreibung hinaus relativ höhere Zinsausfälle erwartet wer-

den, ist eine entsprechende (höhere) Abschreibung des Agios erforderlich. 

 

6. Grundstücke, grundstücksgleiche Rechte und Bauten einschließlich der Bau-

ten auf fremden Grundstücken (neu) 

Versicherungsunternehmen haben Grundstücke, grundstücksgleiche Rechte und Bauten ein-

schließlich der Bauten auf fremden Grundstücken gemäß § 341b Abs. 1 Satz 1 HGB nach den 

für das Anlagevermögen geltenden Vorschriften zu bewerten. 

Laut IDW RS IFA 214 gelten folgende Kriterien für die Beurteilung, wann bei Grund und Boden 

oder Gebäuden, für die eine dauerhafte Nutzungsabsicht besteht, eine dauernde Wertminde-

rung vorliegt: 

• der beizulegende Wert liegt am Stichtag unter dem Buchwert und 

• die diesem Wert zugrunde liegende Wertminderung ist voraussichtlich nicht nur vo-

rübergehend. 

Eine vorübergehende Wertminderung kann nur dann angenommen werden, soweit aufgrund 

nachweisbarer Umstände erwartet werden kann, dass zumindest mittelfristig, d.h. innerhalb 

eines Zeitraums von i.d.R. drei bis fünf Jahren, die Gründe für eine außerplanmäßige Ab-

schreibung nicht mehr bestehen werden. Dabei kann davon ausgegangen werden, dass bei 

einer ertragsorientierten Ermittlung des Immobilienwerts allgemeine konjunkturelle Erwartun-

gen bereits im beizulegenden Wert am Stichtag berücksichtigt sind. Bei Gebäuden, die am 

Bewertungsstichtag eine besonders lange Restnutzungsdauer haben, kann es sachgerecht 

sein, den Beurteilungszeitraum auf bis zu zehn Jahre zu verlängern. Von einer besonders 

 
14 Vgl. IDW Stellungnahme zur Rechnungslegung: Bewertung von Immobilien des Anlagevermögens in der Han-

delsbilanz (IDW RS IFA 2) (Stand: 27.04.2015), Tz. 39 ff. 
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langen Restnutzungsdauer kann i.d.R. bei einem Zeitraum ab 40 Jahren ausgegangen werden 

(vgl. IDW RS IFA 2, Tz. 40). 

Das Unternehmen hat bei der Aufstellung des Abschlusses zu beurteilen, ob eine voraussicht-

lich dauernde Wertminderung vorliegt. Die Notwendigkeit einer eingehenderen Beurteilung ist 

insb. dann gegeben, wenn zum Abschlussstichtag Anhaltspunkte für eine Wertminderung vor-

liegen. Hierbei können z.B. folgende interne oder externe Indizien herangezogen werden: 

• Der Wert der Immobilie bzw. der Wert der Immobilien im Sondervermögen ist während 

der Berichtsperiode deutlich stärker gesunken, als dies durch den Zeitablauf oder die 

gewöhnliche Nutzung zu erwarten wäre. 

• Während der Berichtsperiode sind Veränderungen mit nachteiligen Folgen für die Im-

mobilie(n) im technischen, marktbezogenen, ökonomischen, ökologischen oder ge-

setzlichen Umfeld zu beobachten, die den beizulegenden Wert der Immobilien wesent-

lich vermindern. Dazu zählen auch Marktbeobachtungen, wonach die am Markt zu be-

obachtenden realisierbaren Veräußerungspreise für vergleichbare Immobilien deutlich 

unter den sich aus Bewertungsgutachten ergebenden Werten liegen. 

• Während des Geschäftsjahres haben sich signifikante Veränderungen mit nachteiligen 

Folgen für den Wert der Immobilien in dem Umfang oder der Weise, in dem bzw. der 

die Immobilie genutzt wird oder aller Erwartung nach genutzt werden wird, ereignet 

oder werden für die nähere Zukunft erwartet (z.B. Vermietungsstand, Erhöhung der 

Freiflächen, Neueinschätzung der Nutzungsdauer, Stilllegung aufgrund von ökologi-

schen Gesichtspunkten). 

• Das interne Berichtswesen liefert substanzielle Hinweise dafür, dass die wirtschaftliche 

Ertragskraft der Immobilie(n) schlechter ist oder sein wird als erwartet: 

o Mieteinnahmen sind signifikant niedriger als ursprünglich geplant 

o die erwarteten Verluste, die aus den Immobilien resultieren, haben sich signifikant 

erhöht 

o Entwicklung interner Steuerungskennzahlen verschlechtert sich über den Zeitab-

lauf (z.B. Relation Jahresnettokaltmiete zum ausgewiesenen Wertansatz im Zeit-

ablauf). 

Sind die Voraussetzungen für eine voraussichtlich dauernde Wertminderung gegeben, so 

muss eine außerplanmäßige Abschreibung vorgenommen werden. 

Die genannten Vorgaben gelten entsprechend auch für Kapitalanlagen in Sondervermögen 

und gesonderte Rechtsformen (z.B. Immobilien-KG, Immobilien-GmbH & Co. KG etc.), die 

Bestände an Grundstücken, grundstücksgleichen Rechten und Bauten einschließlich der Bau-

ten auf fremden Grundstücken halten. 
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7. Anteile an Investmentvermögen (Fonds) 

7.1. Einordnung 

Anteile an Investmentvermögen sind eigenständige Kapitalanlagen und als solche das Bilan-

zierungsobjekt. Für Investmentanteile richtet sich die Beurteilung der voraussichtlichen Dau-

erhaftigkeit einer Wertminderung bei einer zum Abschlussstichtag vorliegenden stillen Last auf 

dem Investmentanteil gemäß IDW RS VFA 2, Tz. 24, nach den im Fonds gehaltenen Vermö-

gensgegenständen (Durchschau). Dabei sind die Zusammensetzung und das Risikoprofil der 

Fonds (Art der Wertpapiere, etwaige Geldbestände, Derivate, Branchen, regionale Herkunft) 

am Abschlussstichtag sowie mögliche Ausgleichseffekte zu berücksichtigen. Dies gilt bspw. 

auch für Fonds, die einen bestimmten Index oder Benchmark nachbilden (z.B. DAX, Euro 

Stoxx), bei denen die erwartete Entwicklung des betreffenden Indexes für die Beurteilung der 

voraussichtlichen Dauerhaftigkeit von Wertminderungen herangezogen werden kann.15 

Im Rahmen der Durchschau sind insb. Fonds, die ihren Anlageschwerpunkt geändert haben 

oder bei denen die Anteilsscheinrücknahme ausgesetzt wurde, dahingehend zu untersuchen, 

ob Substanzminderungen eingetreten sind, die der Annahme einer voraussichtlich nur vo-

rübergehenden Wertminderung entgegenstehen. Dasselbe gilt für die Ausschüttung von im 

Fonds erzielten realisierten außerordentlichen Gewinnen (Abgangsgewinne). Im Fonds reali-

sierte Verluste führen nicht notwendigerweise zur Annahme einer voraussichtlich dauernden 

Wertminderung.16 

Die folgenden Ausführungen konkretisieren die geforderte Durchschau bzw. die Ermittlung der 

beizulegenden Werte der im Fonds gehaltenen Vermögensgegenstände. 

Dabei ist darauf hinzuweisen, dass in der Praxis für Spezialfonds und für Publikumsfonds ein 

unterschiedlicher Detaillierungsgrad und ein zeitlicher Versatz an (Finanz-)Informationen für 

die Vermögensgegenstände vorliegen können. Sofern keine ausreichenden Informationen 

über die im Fonds enthaltenen Vermögensgegenstände bzw. zu deren beizulegenden Werten 

vorhanden sind, ist der Börsen- oder Marktpreis des Fondsanteils am Abschlussstichtag (z.B. 

der Anteilspreis) als beizulegender Wert heranzuziehen. 

Liegt nach den Bestandsanalysen eine voraussichtlich dauernde Wertminderung für einen 

Fondsanteil vor, ist auf den beizulegenden Wert des Anteilscheins abzuschreiben. Der beizu-

legende Wert eines Fondsanteilscheins ergibt sich aus der Summe der im Rahmen der Durch-

schau ermittelten Werte seiner Vermögensgegenstände und Schulden, geteilt durch die An-

zahl der Anteilscheine. 

 
15  Vgl. IDW RS VFA 2, Tz. 24 sowie Ergebnisbericht-Online über die 149. Sitzung des Versicherungsfachaus-

schusses am 26.09.2002. 

16 Vgl. Ergebnisbericht-Online über die 149. Sitzung des Versicherungsfachausschusses am 26.09.2002. 
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In der Praxis können sich bei der Durchschau von Fonds Fragestellungen ergeben, die einer 

Würdigung im Einzelfall bedürfen. 

 

7.2. Aktienbestand in Fonds 

Für Bestände öffentlich gehandelter Aktien in Fonds gelten grundsätzlich die obigen Ausfüh-

rungen (vgl. Abschn. 2).17 

Aus Vereinfachungsgründen kann es für Fonds mit einem weit überwiegenden und dauerhaf-

ten Anteil in öffentlich gehandelten Aktien (z.B. 90 %) zur Feststellung einer voraussichtlich 

dauernden Wertminderung in Betracht kommen, die o.g. Aufgreifkriterien auf den Anteilschein 

direkt anzuwenden. Eine solche Vereinfachung kommt indes nicht in Betracht, wenn wesent-

liche Substanzminderungen (z.B. infolge von Ausschüttungen oder realisierten Verlusten) ein-

getreten sind. 

 

7.3. Schuldtitel in Fonds 

Im Rahmen der Durchschau in Fonds mit stiller Last auf den Anteilschein sind die Schuldtitel 

im Fonds analog der bonitätsinduzierten Vorgehensweise im Direktbestand auf stille Lasten 

zu analysieren (vgl. Abschn. 3.). 

In der Praxis haben sich zur Identifikation voraussichtlich vorübergehender bzw. dauernder 

stiller Lasten und für die Bestimmung des beizulegenden Werts als Vergleichsmaßstab zum 

Buchwert des Fondsanteilscheins Vereinfachungsverfahren etabliert. Die nachvollziehbare 

Anwendung von Vereinfachungsverfahren erfordert eine schriftliche Dokumentation. Als Ver-

einfachungsverfahren für die Bestimmung des beizulegenden Werts kommen z.B. in Betracht: 

• Nicht als voraussichtlich dauernd wertgemindert eingestufte Schuldtitel (Vorgehens-

weise wie im Direktbestand) werden einheitlich mit ihrem Nennwert angesetzt. Hierbei 

ist zu beachten, dass die (fortgeführten) Anschaffungskosten der Schuldtitel im Fonds 

im Durchschnitt nicht wesentlich vom Nennwert abweichen. 

• Werden die (fortgeführten) Anschaffungskosten für die Bestimmung des beizulegen-

den Wertes verwendet, ist auf eine einheitliche Einbeziehung von Agien und Disagien 

zu achten. 

• Als voraussichtlich dauernd wertgemindert eingestufte Schuldtitel (ggf. auch Non-In-

vestmentgrade-Titel) werden mit ihrem Börsen- oder Marktpreis berücksichtigt. 

 

 
17  Vgl. Ergebnisbericht-Online über die 149. Sitzung des Versicherungsfachausschusses am 26.09.2002. 
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7.4. Alternative Investments und Immobilien in Fonds 

Bei Vorliegen einer stillen Last auf dem Anteilschein eines Fonds, in dem alternative Invest-

ments bzw. Immobilien gehalten werden, erfolgt eine Untersuchung der voraussichtlich dau-

ernden Wertminderung auf Ebene der einzelnen Vermögensgegenstände anhand von Infor-

mationen aus aktuellen bzw. verfügbaren Gutachten, Wertermittlungen oder Jahresberichten. 

Sofern keine Nachweise für die Werte zum Abschlussstichtag verfügbar sind, sind die vorlie-

genden Werte zu hinterfragen und bei Bedarf zur Ermittlung eines beizulegenden Werts fort-

zuschreiben (z.B. Berücksichtigung zwischenzeitlicher Ausschüttungen). 

 

7.5. Derivate in Fonds 

Derivate sind grundsätzlich mit ihrem Börsen- oder Marktpreis zu berücksichtigen. Hierbei sind 

werterhöhende Effekte insoweit nicht zu berücksichtigen, wie die gegenläufigen wertmindern-

den Effekte bei der Ermittlung des beizulegenden Werts von ökonomisch gesicherten Vermö-

gensgegenständen im Fonds nicht berücksichtigt wurden. Nicht sachgerecht wäre bspw., 

wenn ein Zinsderivat mit positivem Börsen- oder Marktpreis angesetzt werden soll und gleich-

zeitig eine gesicherte und zinsinduziert, also nicht dauerhaft, wertgeminderte Anleihe nach den 

in Abschn. 6.3. dargelegten Grundsätzen zum Nennwert angesetzt würde. 

 

7.6. Fondsanteile in Fonds 

Der beizulegende Wert eines Fondsanteils im Fonds ist entsprechend der dargestellten Vor-

gehensweise für Fondsanteile auf Anlagenebene zu ermitteln. 

 

8. Umgang mit stillen Lasten aus Erwerbsvorbereitungsgeschäften, bspw. Vor-

käufe 

Versicherungsunternehmen schließen sog. Erwerbsvorbereitungsgeschäfte ab, um zu einem 

künftigen Termin bestimmte Vermögensgegenstände zu erwerben. 

In dem BaFin-Rundschreiben 8/2017 (VA) – Derivative Finanzinstrumente und strukturierte 

Produkte18 werden entsprechend zulässige Erwerbsvorbereitungsgeschäfte definiert und von 

Absicherungsgeschäften sowie Ertragsvermehrungsgeschäften abgegrenzt. 

 
18 https://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Rundschreiben/2017/rs_1708_derivate_finanzin-

strumente_va.html (letzter Abruf: 08.12.2023). 

 

https://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Rundschreiben/2017/rs_1708_derivate_finanzinstrumente_va.html
https://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Rundschreiben/2017/rs_1708_derivate_finanzinstrumente_va.html
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Vorkäufe dienen dabei dem Ausgleich unterjähriger Liquiditätsschwankungen, der Vermei-

dung von Marktstörungen bei hohem Anlagebedarf sowie der Verstetigung der Anlage. Ein 

Abschluss zu spekulativen Zwecken ist nicht zulässig. Dabei werden Vorkäufe als verbindlich 

abgeschlossene Geschäfte mit festem Zinssatz definiert, bei denen lediglich der Valutierungs-

zeitpunkt in der Zukunft liegt, und zwar mit einem Maximum von einem Jahr nach dem Ab-

schluss des Vertrags. Ein weiteres wichtiges Kriterium ist, dass der Umfang der Vorkäufe den 

Umfang des erwarteten Liquiditätszuflusses zum Valutierungszeitpunkt nicht übersteigen darf. 

Drohverlustrückstellungen bei schwebenden Beschaffungsgeschäften stellen eine vorwegge-

nommene außerplanmäßige Abschreibung auf die zu erwerbende Anlage dar. Aus diesem 

Grund ist eine Drohverlustrückstellung zu bilden, wenn für die Kapitalanlage voraussichtlich 

eine Pflicht zur außerplanmäßigen Abschreibung nach Zugang bestehen wird (IDW RS HFA 4, 

Tz. 30). Daher ist bei Erwerbsvorbereitungsgeschäften zu unterscheiden, ob diese nach Zu-

gang dem Umlauf- oder dem Anlagevermögen zuzuordnen sind. 

Bei geplantem Zugang zum Umlaufvermögen besteht eine Pflicht zur Passivierung einer 

Drohverlustrückstellung, wenn der aus dem Börsen- oder Marktpreis abgeleitete Wert bzw. 

der jeweilige beizulegende Wert des Kaufgegenstands am Abschlussstichtag unter dem Wert 

der zu erbringenden Gegenleistung liegt, d.h. wenn der Saldo des Erwerbsvorbereitungsge-

schäfts negativ ist. 

Bei geplanten Erwerben von Vermögensgegenständen, die gemäß § 341b Abs. 2 i.V.m. § 253 

Abs. 3 Satz 5 HGB nach dem für das Anlagevermögen (zu den Voraussetzungen vgl. IDW RS 

VFA 2, Tz. 4 ff.) geltenden gemilderten Niederstwertprinzip bewertet werden sollen, ist eine 

Drohverlustrückstellung nur dann zu bilden, wenn eine voraussichtlich dauernde Wertminde-

rung vorliegt. 


