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Handlungsbedarf: Bilanzierung von 
Sicherungsbeziehungen nach IFRS 9

Eric Fuß / Alexander Kunert

Ausgelöst durch die weltweite Finanz
marktkrise beabsichtigt der IASB, die bis
herigen Vorschriften zur Bilanzierung von 
Finanzinstrumenten des IAS 39 „Financial 
Instruments: Recognition and Measure
ment“ durch die neuen Vorschriften des 
IFRS 9 „Financial Instruments“ zu ersetzen. 
Die dritte und abschließende Phase der 
Novellierung der Bilanzierung von Finanz
instrumenten befasst sich mit der Abbil
dung von Sicherungsbeziehungen (Hedge 
Accounting). Deren geltende Regeln ste
hen bei Wissenschaft und Praxis in der 
 Kritik: sie seien zu starr, nicht praxisnah 
genug und bildeten das Risikomanage
ment von Kreditinstituten bilanziell nur 
unzureichend ab.1) 

Abbildung in der Bilanz

Ziel der Neuregelungen ist es daher zum 
einen, die Vorgaben für das Hedge Ac
counting so zu modifizieren, dass die Risi
komanagementaktivitäten mit Blick auf 
das ökonomische Hedging von Kreditins
tituten so umfassend wie möglich in der 
Bilanz abgebildet werden können.2) Zum 
anderen sollen GuVEffekte aufgrund un
terschiedlicher Wertansätze für Finanzins
trumente (ein sogenanntes „Accounting 
Mismatch“) verhindert werden.3) Bereits 
weitgehend abgeschlossen ist die Überar
beitung des allgemeinen HedgeAccount
ingKonzeptes (General Hedge Accounting 
Model) im Rahmen des Exposure Draft 
ED/2010/134), der die für Kreditinstitute 
besonders relevanten Spezialregeln für 
 dynamische Portfolioabsicherungen aller
dings ausnimmt. Aus den im ED geregel 
ten konzeptübergreifenden Aspekten zum 
Hedge Accounting zeichnen sich jedoch 
bereits jetzt Auswirkungen auf die Hedge
AccountingStrategie und die Effektivi
tätsbeurteilung und messung sowie auf 
die hiermit in Zusammenhang stehenden 
operativen Abläufe im Rechnungswesen 

und dem Risikomanagement von Kredit
instituten ab. Es ist daher zu empfehlen, 
dass Kreditinstitute bereits frühzeitig vor 
dem Inkrafttreten der Neuregelung am 
1. Januar 2015 mit der Analyse der poten
ziellen Auswirkungen der Neuregelung be
ginnen und ihren Anpassungsbedarf iden
tifizieren. 

Erweitertes Spektrum sicherbarer 
Grund- und Sicherungsgeschäfte

Das ökonomische Hedging von Kreditins
tituten soll mit den Neuregelungen für das 
Hedge Accounting besser in der Bilanzie
rung abbildbar sein. Die Erweiterung des 
Spektrums der für HedgeBeziehungen zu
lässigen Grund und Sicherungsgeschäfte 

und Designation ihrer Risikokomponenten 
ist dafür ein wichtiger Schritt. Die wesent
lichen Änderungen für Kreditinstitute er
lauben nun die Designation

• einzelner oder mehrerer Risikokompo
nenten nichtfinanzieller Vermögenswerte 
und Schulden,

• von Derivaten innerhalb aggregierter Ri
sikopositionen, 

• von Eigenkapitalinstrumenten (Investor) 
unabhängig davon, ob sie „at Fair Value 
through Profit or Loss (FVTPL)“ oder „at 
Fair Value through Other Comprehensive 
Income (FVTOCI)“ bewertet werden,

• Nettopositionen im Falle geschlossener 
Portfolios,

• des Bodensatzes von Grundgeschäften 
(„layer approach“): PrepaymentOptionen 
sind dabei nicht schädlich, wenn diese die 
designierte Schicht nicht betreffen oder in 
der Schicht enthalten sind und dann bei 
der Bewertung berücksichtigt werden.5) 

Als Sicherungsinstrumente dürfen jetzt 
neben derivativen auch nichtderivative 
(originäre) finanzielle Vermögenswerte 
und Verpflichtungen designiert werden, 
sofern sie at FVTPL bewertet werden.

Mit Blick auf die absicherungsfähigen 
 Risikokomponenten von Grund und Si
cherungsgeschäften wird im ED die Risi
koposition im Sinne einer „synthetischen 
 Position“ anstelle des Bilanzierungsobjek
tes als Basis für das Hedge Accounting in 
den Mittelpunkt gerückt.6) Dabei verlangt 
der ED, dass einzelne Risikokomponenten 
finanzieller und nichtfinanzieller Risiko
positionen nur dann designiert werden 
dürfen, sofern sie zuverlässig separier und 
bewertbar sind. Der IASB bekräftigt, dass 
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Durch die Neuregelungen der internatio
nalen Rechnungslegungsstandards können 
sich aus Sicht der Autoren für Kreditins
titute aufgrund der erweiterten Desig
nationsmöglichkeiten Potenziale ergeben, 
 einen größeren Teil ihrer ökonomischen Si
cherungsbeziehungen im Rechnungswesen 
 abzubilden. Entscheidende Veränderungen 
sieht er insbesondere im neuen Effekti
vitätsbegriff verankert. So müssen die 
 Banken angepasste Effektivitätskriterien 
operationalisieren und einen veränderten 
Beurteilungs und Adjustierungsprozess  
für Sicherungsbeziehungen implementieren. 
Die größte Aufgabe für Kreditinstitute be
stehe darin, die Kommunikation zwischen 
Rechnungswesen und Risikomanagement 
enger zu verknüpfen – und etwa das Risiko
management in die Aktivitäten zur Effekti
vitätsbeurteilung und dem Rebalancing zu 
integrieren. Als Herausforderung zu Beginn 
des Inkrafttretens der Neuregelung heben 
sie die Überprüfung der bestehenden Si
cherungsbeziehungen hervor. (Red.)
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dies bei Kredit und Inflationsrisiken – mit 
Ausnahme bei „inflation linked bonds“7) – 
nicht möglich ist. Als notwendige Ersatz
lösung zur Abbildung von Kreditsiche
rungsstrategien wird die Fair Value Option 
ausgedehnt, die nun auf die gesicherte 
Kreditrisikokomponente im Grundgeschäft 
und auf Kreditzusagen unwiderruflich an
wendbar ist. 

Effektivitätsbeurteilung und 
„Rebalancing“

Die Neuregelungen sehen auch einen ver
änderten Effektivitätsbegriff vor. Damit 
werden neue Zulassungsbedingungen für 
das Hedge Accounting geschaffen. Zum 
 einen wird die Effektivitätsbeurteilung 
durch die Abschaffung der retrospektiven 
Effektivitätsmessung weniger aufwendig. 
Zum anderen wird die Effektivitätsbeurtei
lung flexibler, da die starre quantitative 
Bandbreite von 80 bis 125 Prozent aufge
hoben wurde, außerhalb derer Sicherungs
beziehungen, die nach IAS 39 bisher als 
ineffektiv galten, aufgelöst werden muss
ten. Der bisherige Ansatz zur Effektivitäts
beurteilung wird durch einen „zielbasier
ten“ Ansatz (objective based assessment) 
ersetzt. 

Ziel ist es, nachzuweisen, dass die Siche
rungsbeziehung ein unverfälschtes Ergeb
nis hervorbringt – die Wertänderungen des 
Sicherungsinstruments dürfen also nicht 
systematisch höher oder geringer ausfallen 
als die Wertänderungen des Grundge
schäfts – und die erwartete Ineffektivität, 
die sich in der GuV niederschlägt, mini
miert. Ein Nachweis darüber, dass der Aus
gleich der Wertänderungen von Grund 
und Sicherungsgeschäft nicht zufällig ist, 
ist außerdem zu erbringen. Eine weitere 
entscheidende Neuerung: Eine Anpassung 
der Sicherungsbeziehung führte bisher 
 automatisch zu einer DeDesignation. An
passungen müssen nun durch eine Adjus
tierung der Hedge Ratio (Rebalancing) 
 erfolgen. In deren Folge muss die Siche
rungsbeziehung fortgeführt werden. Eine 
freiwillige Auflösung der Sicherungsbezie
hung „durch ManagementEntscheidung“, 
wie sie bisher gemäß IAS 39 gestattet war, 
ist nun nicht mehr möglich. 

Der entscheidende Vorteil des Rebalancing 
liegt darin, dass bestehende Sicherungsbe
ziehungen buchhalterisch angepasst und 
beibehalten werden können, um sie somit 
im Einklang mit der Risikomanagement

zielsetzung zu halten. Ein aufwendiges 
Auflösen der bilanziellen HedgeBeziehung 
mit den damit verbundenen unerwünsch
ten GuVEffekten soll dadurch vermieden 
werden. Gleichzeitig wird das Hedge Ac
counting auf diese Weise stärker mit der 
Vorgehensweise im Risikomanagement 
verzahnt und somit eine Divergenz von 
ökonomischen und bilanziellen Hedges 
eingedämmt.

Die Neuregelungen haben Konsequenzen 
für Kreditinstitute. So können sich für die
se aufgrund der erweiterten Designations
möglichkeiten Potenziale ergeben, einen 
größeren Teil ihrer ökonomischen Siche
rungsbeziehungen im Rechnungswesen 
abzubilden. Kreditinstitute sollten daher 
prüfen, wo sich mit Blick auf ihr Ge
schäftsmodell neue Möglichkeiten erge
ben, ökonomische Hedges auch bilanziell 
abzubilden, auch wenn zu erwarten ist, 
dass die Potenziale hierzu im Rahmen des 
„General Hedge Accounting Model“ eher 
begrenzt sind. Eine Überprüfung und ge
gebenenfalls Anpassung der bestehenden 
HedgeAccountingStrategie wird damit 
notwendig. 

Revision der Hedge-Accounting-
Strategie

Eine Überprüfung der HedgeAccounting
Strategie ist auch deshalb von Relevanz, 
da für das erste Halbjahr 2012 ein ED ge
plant ist, in dem der IASB das Makro
Hedging bei dynamischen Portfolios aus
gestaltet. Haben Kreditinstitute erkannt, 
inwieweit die eigene ökonomische Hedge
Strategie bereits jetzt im Rahmen des ED 
zum General Hedge Accounting Model ab
bildbar ist, können sie entscheiden, inwie
weit ihre proaktive Einflussnahme auf die 
Gestaltung des ED zum dynamischen Port
folioHedging erforderlich beziehungs
weise sinnvoll ist. Des Weiteren würde eine 
Planungsgrundlage geschaffen, auf deren 
Basis der Umsetzungsbedarf aufgrund des 
General Hedge Accounting Models iden
tifiziert werden könnte. Dies ist insbeson
dere dann der Fall, wenn die Revision der 
HedgeAccountingStrategie ergibt, dass 
keine Abhängigkeit vom neu zu gestalten
den ED mehr besteht. 

Darüber hinaus hat die Überprüfung der 
neuen Designationsmöglichkeiten für Kre
ditinstitute gegebenenfalls prozessuale 
und technische Konsequenzen: HedgeAc
countingSysteme müssen auf eine geän

derte HedgeAccountingStrategie ausge
richtet werden, indem sie mit entspre
chenden Daten für gegebenenfalls bisher 
nicht in das Hedge Accounting einbezoge
ne Produkte aus den Vorsystemen „belie
fert“ werden. Eine genaue Analyse der Da
tenverfügbarkeit in den Vorsystemen ist 
zwingend notwendig. Für die erfolgreiche 
Umsetzung einer auf Grundlage des ED 
modifizierten HedgeAccountingStrategie 
ist schließlich ein enger Abstimmungspro
zess zwischen Risikomanagement und 
Rechnungswesen erforderlich.

Neue Beurteilungskriterien

Mit der Aufhebung der festen quantitati
ven Grenzen bei der Effektivitätsbeur
teilung stehen Kreditinstitute vor der He
rausforderung, die neuen Kriterien, die die 
Effektivität auszeichnen, zu operationali
sieren. Diese sind ein unverfälschtes GuV
Ergebnis, die Minimierung der erwarteten 
Ineffektivität in der GuV und die nicht Zu
fälligkeit der Wertänderungen zwischen 
Grund und Sicherungsgeschäft. Diese Ef
fektivitätskriterien sind jedoch unkonkret 
und interpretationsbedürftig. Zum einen 
eröffnen sich hier Ermessensspielräume für 
Kreditinstitute, festzulegen, wann eine Si
cherungsbeziehung als effektiv angesehen 
wird. Zum anderen stehen Kreditinstitute 
vor der Herausforderung, geeignete Me
thoden zur Umsetzung des Nachweises der 
Effektivität von Sicherungsbeziehungen im 
Sinne des ED festzulegen. 

Der ED sieht vor, dass eine qualitative Be
urteilung der Effektivität erfolgen kann, 
wenn die wesentlichen Konditionen (soge
nannte „critical terms“) des Grund und 
Sicherungsgeschäftes ganz oder weitge
hend übereinstimmen. Ist dies nicht der 
Fall, ist in der Regel ein quantitativer 
Nachweis zu erbringen. Dabei bieten sich 
solche Verfahren an, die vornehmlich auf 
Methoden und Daten der internen Risiko
steuerung basieren und dort bereits zum 
Einsatz kommen, wie zum Beispiel die Re
gressionsanalyse mit Marktdatenshift. Die
se Methode eignet sich, um auch nach den 
Neuregelungen den Nachweis der Effekti
vität zu erbringen. 

Bei der Regressionsanalyse lässt sich ein 
funktionaler Zusammenhang zwischen 
zwei oder mehreren Variablen ermitteln, 
mit dem Ziel, die Stärke des Zusammen
hangs zu quantifizieren. Nach den Vor
schlägen des ED kann der Bereich, in dem 
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sich die Datenpunkte verteilen, deutlich 
größer sein als der im alten IAS 39 vorge
schriebene Korridor der Geraden mit Stei
gungen zwischen 80 und 125 Prozent. Die 
Datenpunkte sollten allerdings im Durch
schnitt gleichmäßig um die optimale Ge
rade (= Steigung von 1) verteilt sein.8) Dies 
sollte durch die Adjustierung des Absiche
rungsverhältnisses (Hedge Ratio) erreicht 
werden. Wären die Datenpunkte um die 
optimale Gerade breit gestreut, würde dies 
die zukünftige Ermittlung der Ineffektivi
tät, die in der GuV zu erfassen ist, negativ 
beeinflussen, nicht aber zwingend zu einer 
negativen prospektiven Effektivitätsbeur
teilung führen. 

Qualitative Merkmale maßgeblich

Die erwartete Ineffektivität wird allerdings 
nur ausgeschlossen beziehungsweise mini
miert, sofern die Datenpunkte auf der opti
malen Regressionsgeraden oder dicht um 
sie verteilt liegen. Die Beurteilung, inwie
weit der Ausgleich der Wertänderungen 
von Grund und Sicherungsgeschäft nicht 
zufällig ist, scheint hingegen nicht über ein 
quantitatives Verfahren wie die Regressi
onsanalyse nachweisbar, sondern vielmehr 
eine qualitative Beurteilung des wirtschaft
lichen Zusammenhangs von Grund und 
Sicherungsgeschäft zu erfordern.9) Denn so 
können Finanzinstrumente durchaus einen 
statistisch engen Zusammenhang für einen 
gewissen Zeitraum aufweisen, ohne dass 
tatsächlich ein wirtschaftlicher Zusammen
hang besteht.

Es ist zu erwarten, dass die Wirtschafts
prüfer von Kreditinstituten quantitative 
Nachweise für die Effektivität fordern 
werden, um die dem neuen Effektivitäts
beurteilungskonzept immanenten Ermes
sensspielräume zu begrenzen. Es empfiehlt 
sich daher alle Sicherungsbeziehungen, bei 
denen kein Critical Term Match vorliegt, 
wie gehabt quantitativ auf Effektivität zu 
prüfen. Die bisherigen Grenzen könnten 
dabei lediglich als Orientierung dienen, in
wieweit die Effektivitätskriterien im Sinne 
des ED erfüllt sind oder ein Rebalancing 
durchgeführt werden muss. 

Aufwendiger Prozess der fortlaufenden 
Effektivitätsbeurteilung

Die Effektivität einer Sicherungsbeziehung 
muss dann fortlaufend zu jedem Ab
schlussstichtag und bei Änderungen we
sentlicher wirtschaftlicher Umstände er

folgen. Eine retrospektive Effektivitätsbe
urteilung ist nicht mehr nötig, was eine 
Erleichterung für Kreditinstitute bedeutet. 
Lediglich die Ineffektivität muss weiterhin 
retrospektiv erfasst werden, da sie in der 
GuV zu buchen ist. Die hierbei zur Anwen
dung kommende Buchungslogik wurde ge
genüber IAS 39 nicht modifiziert.10)

Der im ED beschriebene fortlaufende Be
urteilungsprozess der Effektivität regelt, 
wann die Sicherungsbeziehung aufgelöst 
werden muss und wann ein Rebalancing 
durchzuführen ist. Sofern ein zufälliger 
Ausgleich bei einer bereits designierten 
 Sicherungsbeziehung festgestellt wird, 
muss die aufgetretene Ineffektivität in der 
GuV erfasst werden und ein Rebalancing 
wird erforderlich. Kann hingegen kein un
verfälschtes Ergebnis und die Minimierung 
der Ineffektivität mehr nachgewiesen wer
den – kann die Zielsetzung der Effekti
vitätsbeurteilung durch den Hedge also 
nicht mehr erfüllt werden – muss über
prüft werden, ob das Risikomanagement
ziel für die Sicherungsbeziehung unverän
dert ist. Wenn das Risikomanagementziel 
nicht mehr identisch mit dem zu Beginn 
des Hedge Accounting ist, muss es beendet 
werden. Sollte beispielsweise ein Siche
rungsgeschäft nicht mehr existieren, weil 
es glattgestellt wurde oder auslief, tritt ein 
solcher Fall ein. 

Die Hedge Ratio anpassen 

Bleibt das Risikomanagementziel einer 
 Sicherungsbeziehung unverändert, muss 
das Kreditinstitut untersuchen, ob es sich 
bei einem aufgetretenen Ungleichgewicht 
um einen neuen Trend handelt, bei dem 
sich die Sicherungsbeziehung von dem 
 ursprünglichen Absicherungsverhältnis 
(Hedge Ratio) weg entwickelt.11) Ist Letzte
res der Fall, ist ein Rebalancing zwingend 
erforderlich. Ist die Schwankung hingegen 
vorübergehend, muss die aufgetretene In
effektivität in der GuV erfasst werden und 
das Hedge Accounting wird unter Beibe
haltung der bestehenden Sicherungsbe
ziehung fortgesetzt. An dieser Stelle wird 
die besondere Wichtigkeit einer stärkeren 
Kommunikation zwischen Rechnungswe
sen und Risikomanagement deutlich. In
formationen über geänderte Risikoma
nagementzielsetzungen sollten schnell und 
frühzeitig an das Rechnungswesen weiter
gegeben werden, um einen reibungslosen 
Ablauf bei der Effektivitätsbeurteilung zu 
gewährleisten. 

Beim Rebalancing wird die Hedge Ratio 
von Grund und Sicherungsgeschäften an
gepasst. Dies erfolgt durch Erhöhung (zum 
Beispiel Designation zusätzlichen Volu
mens aus bestehendem Geschäft oder 
durch Neugeschäftsabschluss) beziehungs
weise Reduktion (etwa teilweises Closing) 
der Volumina von Grund und Sicherungs
geschäft. Das Hedge Accounting muss 
nach dem erfolgten Rebalancing fortge
setzt werden. Wird ein Rebalancing not
wendig, muss das Kreditinstitut zunächst 
einschätzen, ob durch eine HedgeRatio
Anpassung das Ungleichgewicht im Absi
cherungsverhältnis beseitigt werden kann. 
Ist dies nicht möglich, qualifiziert sich die 
Sicherungsbeziehung nicht mehr für das 
Hedge Accounting und muss aufgelöst 
werden. Wäre eine Volumenanpassung er
folgreich, muss das Rebalancing erfolgen. 
Aus Sicht der Praxis des Risikomanage
ments ist hinsichtlich der Regelung des ED 
zu kritisieren, dass allein die Anpassung 
der Hedge Ratio als AnpassungsInstru
ment vorgesehen ist. So ist zum Beispiel 
der Abschluss von zusätzlichen Derivaten, 
mit denen das Risikoprofil des Sicherungs
derivats an die Risikomanagementstrategie 
des Kreditinstituts angepasst werden 
könnte, nicht vorgesehen, obwohl solche 
Maßnahmen die Effektivität einer Siche
rungsbeziehung verbessern würden.12) 

Die Herausforderung für Kreditinstitute 
besteht darin, den komplexen Entschei
dungsbaum zur fortlaufenden Effektivi
tätsbeurteilung sowie zum Rebalancing 
prozessual umzusetzen und technisch zu 
implementieren. Entscheidend für den Er
folg der neuen Effektivitätsbeurteilung 
und RebalancingAktivitäten ist eine  
sinnvolle Festlegung der Zuständigkeiten 
 zwischen dem Rechnungswesen und dem 
Risikomanagement. Beide Bereiche sollten 
dabei stärker integriert werden, als dies 
bisher häufig der Fall ist. Es erscheint sinn
voll, die Beurteilung der Effektivität und 
das Rebalancing in Zukunft stärker im 
 Risikomanagement anzusiedeln, da eine 
bilanzielle Sicherungsbeziehung die Risi
komanagementzielsetzung verstärkt wi
derspiegeln soll. Hier müssen Kreditinstitu
te noch Anstrengungen bei der Umstellung 
der Prozesse erbringen. 

Herausforderung Erstanwendung

Eine Herausforderung, die zu Beginn des 
Inkrafttretens der Neuregelung einmalig 
auf Kreditinstitute zukommt, ist die Über
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prüfung der bestehenden Sicherungs
beziehungen. Anhand der neuen Effek
tivitätsbeurteilung ist zu prüfen, ob die 
 Sicherungsbeziehungen effektiv sind und 
weitergeführt werden können. Andernfalls 
ist gegebenenfalls eine Anpassung der 
Hedge Ratio oder eine Auflösung und Neu
designation notwendig. Sofern bilanzielle 
Hedges anzupassen sind, sollten bisherige 
Ineffektivitätsbeträge ergebnis neutral, Dif
ferenzen aus der Anpassung der Hedge Ra
tio jedoch ergebniswirksam erfasst werden. 
Diese Analyse ist je nach Umfang und 
Komplexität der bestehenden Sicherungs
beziehungen nicht zu unterschätzen. 

Rechnungswesen und 
Risikomanagement verzahnen

Die neuen Regelungen für das Hedge Ac
counting eröffnen Kreditinstituten Poten
ziale für die Darstellung ihrer ökono
mischen Sicherungsbeziehungen in der 
 Bilanz. Um diese zu nutzen, sind allerdings 
Anstrengungen erforderlich. Zwar ist zu 
erwarten, dass sich für Kreditinstitute nur 
wenige wirklich entscheidende neue Mög
lichkeiten bei der Designation von Grund 
und Sicherungsgeschäften im Rahmen des 
General Hedge Accounting Model bieten. 
Trotzdem sollte die HedgeAccounting
Strategie einer Revision unterzogen wer
den. Dies insbesondere auch um beurteilen 
zu können, inwieweit Einfluss auf die Neu
gestaltung des MakroHedgings genom
men werden soll. 

Entscheidende Veränderungen ergeben 
sich durch den neuen Effektivitätsbegriff. 
Kreditinstitute müssen die neuen Effek  
ti vitätskriterien operationalisieren und  
einen neuen Beurteilungs und Adjustie
rungsprozess für Sicherungsbeziehungen 
implementieren. Die größte Aufgabe für 
Kreditinstitute besteht dabei darin, die 
Kommunikation zwischen Rechnungswe
sen und Risikomanagement enger zu ver
zahnen. Dabei sollte überlegt werden, das 
Risikomanagement in die Aktivitäten zur 
Effektivitätsbeurteilung und dem Reba
lancing zu integrieren. Nur so lässt sich die 
Essenz der Neuregelungen – die Zielset
zungen des Risikomanagements im Rah
men des ökonomischen Hedgings bilanziell 
abzubilden – auch tatsächlich in der Reali
tät umsetzen. 
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