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Teil 1: Welche Trends prägen aktuell den Pension Buy Out-Markt?
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Die Entwicklung des Marktes für Rentnergesellschaften steht noch ganz am Anfang und verspricht sehr hohe 
Steigerungsraten in den nächsten Jahren.

Markttrends: Marktvolumen und -entwicklung

710 Mrd. EUR

Schätzung auf Basis der 
Beitragsgrundlage des PSV

im Jahr 2023
(Direktzusage und 

Unterstützungskassen)

2/3

Schätzung 
Verpflichtungsanteil
für Inaktive auf Basis 
typischer Bestände

470 Mrd. EUR

Rentner,
Ausgeschiedene mit 
Ansprüchen

Marktpotential

Volumen von auslagerungsfähigen Verpflichtungen zum Marktwert

2024 2025e 2026e 2027e 2028e 2029e 2030e

3 Mrd. €

2 Mrd. €

1 Mrd. €

Konservatives 
Szenario

Optimistisches
Szenario

Volumen Rentnergesellschaften 
(kumuliert in Mrd. €), 2024-2030e
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Die Gründe für eine Ausfinanzierung der Pensionsverpflichtungen können sehr vielfältig sein. In der Praxis geht es 
meist darum, Konzernstrukturen zur verschlanken und Bilanzrisiken abzubauen.

Markttrends: Typische Gründe für einen Pensions Run Off

Zinsvolatilität Inflationsrisiko Langlebigkeitsrisiko
Strukturvereinfachung/

Liquidation

• Internationale Konzerne haben 
häufig Gesellschaftsstrukturen in 
Deutschland, die nicht der 
aktuellen strategischen 
Ausrichtung entsprechen.

• Es bestehen häufig Gesellschaften, 
die nicht mehr operativ tätig sind 
und nur aufgrund der Pensions-
rückstellungen kostenintensiv 
fortgeführt werden.

• Im Rahmen von M&A-Aktivitäten 
verlieren bestehende Einheiten in 
Deutschland ihre operative 
Daseinsberechtigung.

• Im internationalen Accounting 
(IFRS) führen volatile Rechnungs-
zinsen zu unplanbaren 
Schwankungen der Pensions-
rückstellungen.

• Langanhaltende und substanzielle 
Rechnungszinstrends (wie bspw. 
nach 2008) führen zu tief-
greifenden Belastungen der 
Bilanzen und damit der 
Unternehmenswerte.

• Unter HGB führt die derzeitige 
Zinssystematik zu einer 
immanenten Abweichung der 
Pensions-verpflichtungen von den 
tatsächlichen Marktwerten.

• Inflationsspitzen (bspw. 
2022/2023) haben eine doppelte 
Auswirkung:

A. Deutlich erhöhter Cashflow, 
soweit laufende 
Rentenzahlungen an die 
Inflation angepasst werden 
müssen (§ BetrAVG).

B. Erhöhung der Pensions-
rückstellungen, da im 
Jahresabschluss Inflations-
annahmen angepasst werden 
müssen.

• Eine dauerhaft höhere Inflation als 
angenommen (bspw. Änderung 
EZB-Ziel) führt zu deutlichen 
Mehrbelastungen.

• Aktuelle Sterbetafeln, die zur 
Bilanzierung herangezogen 
werden, enthalten zwar die 
Annahme einer steigenden 
Lebenserwartung, aber:

− In vielen Branchen liegt die 
tatsächliche Lebenserwartung 
über den Standardtafeln (10 –
20%).

− Kleine Kollektive stellen ein 
erhebliches Langlebigkeits-
risiko dar.

− Medizinische Durchbrüche 
können zu einem sprung-haften 
Anstieg der Lebenserwartung 
führen (Longevity-Trend).
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Pensionsrisiken werden meistens erst dann erkannt, wenn sie eingetreten sind – das gilt ganz besonders für 
Langlebigkeitsrisiken. Der Abbau von langfristigen, betriebsfremden Risiken leistet einen starken Beitrag zur 
nachhaltigen Unternehmensführung.

Markttrends: Ausgewählte Effekte aus inhärenten Pensionsrisiken
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Internationale Großbank liquidiert deutsche Gesellschaften – Ausgangsbild
Markttrends: Case Study - Ausgangslage

Internationale 
Großbank

A Bübernimmt

Deutschland UKLand 1 Land 2 Land 5 Land n

Gesellschaft 
B1.1

Gesellschaft 
B1.2

Gesellschaft 
B1.n

Gesellschaft 
B2.1

Gesellschaft 
B2.2

Gesellschaft 
B2.n

Gesellschaft 
BD.1

Gesellschaft 
BD.2

Gesellschaft 
BUK.1

Gesellschaft 
B5.1

Gesellschaft 
B5.2

Gesellschaft 
B5.n

Gesellschaft 
Bn.1

Gesellschaft 
Bn.2

Gesellschaft 
Bn.n

Nieder-
lassung

Gesellschaften sollen liquidiert werden

• Das operative Geschäft der Einheiten wird eingestellt.

• Die Gesellschaften sollen liquidiert werden.

• Zu diesem Zweck müssen die bestehenden 
Pensionsverpflichtungen abgelöst werden.

• Die deutsche Niederlassung der UK-Gesellschaft 
BUK.1 wurde bereits vor einigen Jahren aufgelöst, 
Aktive gingen per BTA auf die BD.1 über, Inaktive per 
Erfüllungsübernahme (roter Pfeil).

• Die BUK.1 muss nach UK-Recht liquidiert werden.

Anforderungen
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Im vorliegenden Fall war nur die Rentnergesellschaft in der Lage, die Zielsetzung weitestgehend abzubilden. Teile 
der Pensionsverpflichtungen waren nicht auf eine Liquidationsversicherung übertragbar und hätten eine 
Liquidation damit verhindert.

Markttrends: Case Study - Lösungsoptionen

Optionen der Pensionauslagerung

Verbindlichkeiten

Langlebigkeitsrisiko

Investmentrisiko

HGB Volatilität

HGB Zinsänderung

US-GAAP, IFRS 
Volatilität

Insolvenzsicherung

Pensionsfonds

Subsidiärpflicht bleibt

Subsidiärpflicht bleibt

Subsidiärpflicht bleibt

Eliminiert

Eliminiert

Eliminiert, sofern von LDI 
angemessen adressiert

Pensionssicherungsverein

Nicht geeignet, da keine 
Liquidation möglich

Rentnergesellschaft

10 Jahre Anschlusshaftung 
bleiben bestehen

Rentnergesellschaft

Rentnergesellschaft

Rentnergesellschaft

Rentnergesellschaft

Rentnergesellschaft

Pensionssicherungsverein

Geeignet

Contractual Trust 
Agreement (CTA) 

bleibt

bleibt

bleibt

bleibt

bleibt

Eliminiert, sofern von LDI 
angemessen adressiert

Pensionssicherungsverein

Nicht geeignet, da keine 
Liquidation möglich

Liquidationsversicherung

Versicherer

Versicherer

Versicherer

Versicherer

Versicherer

Versicherer

Protektor

Kosten hoch und Lösung
nicht geeignet für BUK.1

Eignung der Lösung
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Für die Umsetzung hat sich das nahtlose Zusammenspiel der Deloitte Fachbereiche, insbesondere Legal und 
Pension Consulting, als unabdingbar erwiesen. Das spiegelte auch das Kunden-Feedback.

Markttrends: Case Study - Lösungsschritte

Voranalyse:
Welche Lösung kann das Ziel des 
Unternehmens am besten abbilden?
• Ermöglichung Liquidierung
• Cash-Bedarf 
• Bilanzwirkung
• Arbeitsrechtliche Anforderungen
• Steuerliche Wirkung
• Umsetzungssicherheit
• Kritische Anforderungen
• Benötigter Zeitrahmen

Anbieterauswahl:
Welcher Anbieter ist am besten
für die Übernahme der Rentner-
gesellschaften geeignet?
• Erstellung und Abstimmung der 

Ausschreibungsunterlagen
• Durchführung der Ausschreibung
• Qualitative und quantitative 

Auswertung der Angebote
• Begleitung der 

Vorstellungstermine
• Unterstützung bei der 

Entscheidungsfindung und 
Dokumentation

Detailkonzept & Vertragsunter-
lagen:
Welche Details gibt es zu beachten 
und wie beeinflussen sie das 
Pricing?
• Begleitung der Pensions DD
• Klärung von Detailfragen
• Sicherstellung CTA-Strukturen
• Sicherstellung Datenqualität
• Verhandlungsunterstützung
• Entwurf  und Finalisierung SPA
• Entwurf und Finalisierung 

Spaltungsverträge
• Legal BAG Memo

Implementierung:

• Begleitung notarieller Abschlüsse
• Begleitung Eintragung der 

Rentnergesellschaften
• Organisation und Durchführung 

Signing
• Unterstützung bei 

Implementierungsfragen
• Erklärung Accounting 

(Buchhaltung, WP) inkl. Erstellung 
Accounting-Memo

• Quality of deliverables was very good
• Collaboration within team was very good – we didn’t feel you were “legal” and “consulting” at all but one team
• We never felt that we could not ask a question, and you were patient with your advice/replies
• Guidance given was always good covering complex areas
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Lösung kann 
noch gefunden 

werden

Im Ergebnis sind die deutschen Gesellschaften von Pensionsverpflichtungen befreit und könnten liquidiert werden. 
Gleichzeit besteht genug Zeit, um für die UK-Gesellschaft  in naher Zukunft eine gangbare Lösung zu finden.

Markttrends: Case Study - Lösungsbild

Internationale 
Großbank

A Bübernimmt

Deutschland UK

Gesellschaft 
BD.1

Gesellschaft 
BUK.1

Betreiber

Deutsche 
Holding

RG 1

RG 2

Deutsche 
Pensionsver-
pflichtungen
der BD.1 und 

BD.2

Erfüllungs-
übernahme

für deutsche 
Pensionsver-
pflichtungen

der BUK.1

Gesellschaft 
BD.2

RG 1

RG 2

VerkaufSpaltung

Spaltung
Gesellschaften 

könnten liquidiert 
werden
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Die komplexen Regelungsinhalte im Zusammenhang mit einer Spaltung und einem anschließenden Verkauf der 
Rentnergesellschaft erfordert Expertise, Erfahrung und eine enge Zusammenarbeit der involvierten Fachbereiche.

Markttrends: Ableitbare Handlungsempfehlungen

Ausschreibung

In der Ausschreibung sollten 
möglichst konkrete Vorgaben an die 
Anbieter gemacht werden, um eine 

valide Vergleichbarkeit der Angebote 
zu gewährleisten.

Vertragsgestaltung

Die Vertragsgestaltung erfordert eine 
enge und vertrauensvolle 

Zusammenarbeit zwischen dem 
Mandanten, den Fachbereichen des 

Beraters sowie dem Anbieter.

Implementierung

Die Übergabe von Verpflichtungen, 
Dokumentation und Renten-

zahlungen muss nahtlos gestaltet 
und von einer geeigneten 

Kommunikation begleitet werden.

Analyse

Je genauer die Bestandsdaten
und die zugrundeliegenden 

Verpflichtungen erfasst werden, 
desto höher ist die 

Umsetzungssicherheit. 

Die Analyse liefert eine zuver-
lässige Entscheidungsgrundlage 

zu einer potentiellen Aus-
finanzierung über eine Rentner-

gesellschaft. Diese muss von er-
fahrenen bAV-Experten durch-

geführt werden.

Ein ausführlicher Anforderungs-
katalog sowie ein Formular zur 
Erfassung der quantitativen 
Angaben des Angebots, zu-
sammen mit einer methodischen 
qualitativen Auswertung unter-
stützen die Objektivierung des 
Entscheidungsprozesses.

Eine rechtssichere, vertragliche 
Umsetzung (Spaltungsvertrag, 
Kaufvertrag, Treuhandvertrag etc.) 
muss die Besonderheiten der 
zugrundeliegenden Versorgungs-
zusagen mit den gewünschten 
Vertragspflichten im Detail 
verknüpfen.

In der Implementierungsphase 
kommen häufig Detailfragen auf, 
die im vorlaufenden Prozess noch 
nicht absehbar waren. Zentral 
eine pragmatische und 
vertrauensvolle Zusammen-
arbeit, um eine nahtlose 
Übergabe sicherzustellen. 



Teil 2: 
Wie wird die Übertragung auf eine 
Rentnergesellschaft rechtlich umgesetzt?

Gesellschaftsrechtliche, arbeitsrechtliche und operative Rahmenbedingungen und 
Gestaltungsmöglichkeiten
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Überblick
Die Rentnergesellschaft in der Pension Run Off-Landschaft

Pension Run Off im weiteren Sinn

Schließung des bestehenden bAV-Versorgungssystems (Direktzusage) für Neueintritte und aufwandsoptimierende Abwicklung der erteilten Zusagen

Leistungssenkende, 
inhaltliche Modifizierung 

(1) Bei Regelung der 
Direktzusage in 
Betriebsvereinbarung: 
Unterliegt (strengen) 
Anforderungen der 
Rechtsprechung des 
Bundesarbeitsgerichts (BAG) 
zur Verhältnismäßigkeit 
gemäß der Drei-Stufen-
Theorie.

(2) Bei Erteilung der 
Direktzusage als vertragliche 
Einzelzusage: Modifizierung 
bedarf Zustimmung des 
Versorgungsbegünstigten.

(3) Nur für aktive 
Versorgungsanwärter 
anwendbar.

Wechsel Durchführungsweg

(1) Insbesondere Wechsel zum 
Durchführungsweg des 
Pensionsfonds.

(2) Bewirkt generell (nur) 
bilanzielle Korrektur.

(3) Lässt Haftung des 
Arbeitgebers auf die Erfüllung 
der Versorgungsansprüche 
gemäß § 1 Abs. 1 S. 3 
BetrAVG 
(Verschaffungsanspruch) 
unberührt.

Pension Run Off im engeren Sinn

Vollständige Enthaftung des Arbeitgebers von den Pensionsverpflichtungen aus dem bAV-
Versorgungssystem

Rentnergesellschaft

(1) Aufhebung der unverfallbaren 
Versorgungsanwartschaft aus bAV-
Zusage gegen eine Einmalzahlung.

(2) Ansprüche des Versorgungs-
begünstigten aus der bAV-Zusage 
erlöschen mit Abfindungszahlung.

(3) Generell nur anwendbar für aktive 
Versorgungsanwärter.

(4) Abfindung bedarf generell 
Zustimmung des Versorgungs-
begünstigten; dieser erteilt 
Zustimmung i.d.R. nur bei 
hinreichender Höhe der 
angebotenen Abfindungssumme.

Abfindungsprogramm

(1) Haftungsbefreiende Auslagerung der 
Verpflichtungen auf einen dritten 
Rechtsträger.

(2) I.d.R.: Umwandungsrechtliche 
Übertragung auf externen 
Rechtsträger mit zehnjähriger 
Nachhaftung des Arbeitgebers.

(3) Generell nur anwendbar für 
Leistungsempfänger ./. mit unverfall-
barer Anwartschaft ausgeschiedene 
Versorgungsbegünstigte (UVA)
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Rechtliche und bilanzielle Implikationen der einzelnen Maßnahmen
Die Rentnergesellschaft in der Pension Run Off-Landschaft

Maßnahme Ausprägung Betroffene Wirkung

Ausfinanzierung Planvermögen in einem CTA Alle (i) Bilanzverkürzung

(ii) Zusätzlicher Insolvenzschutz für Versorgungsbegünstigte

Verpfändete Rückdeckungsversicherungen Alle (i) Bilanzverkürzung

(ii) Gegebenenfalls Auslagerung des Langlebigkeitsrisikos

(iii) Zusätzlicher Insolvenzschutz für Versorgungsbegünstigte

Auslagerung Schuldübernahme Alle Gezielte Verpflichtungsallokation innerhalb einer Unternehmensgruppe

Pensionsfonds Rentner (i) Bilanzverkürzung nach IFRS

(ii) Tendenziell neutral nach HGB (derzeit)

(iii) Einsparung von PSV-Beiträgen

Pauschal-dotierte Unterstützungskasse Alle (i) Keine Wirkung auf IFRS

(ii) Immunisierung der GuV gegen HGB-Rechnungszinsreduktion 

(iii) Minimaler Liquiditätsabfluss möglich

Rückgedeckte Unterstützungskasse Leistungsempfänger (i) IFRS: Saldierung, soweit Rückdeckungsversicherungen verpfändet sind

(ii) HGB: Generiert substantiellen Aufwand

Rentnergesellschaft Rentner und UVA (i) Grundsätzlich Aktiv-Vermögenswerte (v.a. Cash) gegen Rückstellung, jedoch auch 
Varianten mit
− Teil-Finanzierung durch Dritte,
− Darlehen, und/oder
− bedingten Garantien möglich.

(ii) IFRS: positiver P&L-Effekt erreichbar

(iii) HGB: neutrale Gestaltung möglich

(iv) Echte Begrenzung von Langlebigkeits- und Finanzierungsrisiken
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Das (mittlerweile in der Praxis etablierte) operative Zielbild
Konkrete rechtliche Umsetzung

Unternehmen

Kapitalanlagegesellschaft

Rentnergesellschaft

Treuhänder

Verwaltungstreuhand

Sicherungstreuhand

bAV-Zusage

Übertragung der 
Pensionsverpflichtungen
aus bAV-Zusage 

bAV-Zusage
Versorgungsbegünstigter

Anlage Treuhandvermögen

Neuer Gesellschafter 
der 

Rentnergesellschaft
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Neuralgische Punkte in der Ausgestaltung der Vertragsdokumentation
Konkrete rechtliche Umsetzung

Neuralgische Punkte in der Ausgestaltung und Durchführung der Vertragsdokumentation

(1) Transparente und rechtssichere Benennung 
der relevanten Pensionsverpflichtungen im 
Umwandlungsvertrag

(2) Vertragliche Dokumentation der gewählten 
hinreichenden Kapitalausstattung (ggf. mit 
bedarfsgerechter Abschichtung)

(3) Zeitliche Steuerung der Transaktion und der 
beteiligten Stakeholder (inklusive Betriebsrat 
und Versorgungsbegünstigte)

(4) Mögliche Abweichungen von bestimmten 
Umwandlungsstandards, weil sie für das 
konkrete Modell nicht dienlich bzw. weitere 
Hürden mit sich bringen würden.

Kaufvertrag Geschäftsanteile Rentnergesellschaft

(1) (Restriktiver) Garantie-Katalog

(2) Kalkulation des (negativen) Kaufpreises und 
Dokumentation der Kalkulationsparameter

(3) Vollzugsbedingungen und zeitliche Steuerung 
des Gesamt-Deals

CTA

(1) „Handwerklich saubere“ Regelungen zur 
Insolvenzfestigkeit und zur Sicherstellung der 
Plan Asset-/ Planvermögenfähigkeit des 
Treuhandvermögens

(2) Beteiligung des Unternehmens an der 
Durchführung des CTA (inklusive 
Unterrichtungsrechte und etwaige 
Zustimmungserfordernisse v.a. während des 
Zeitraums der umwandlungsrechtlichen 
Nachhaftung gem. § 133 UmwG

(3) Möglichst weitgehende Vermeidung eines 
Nachhaftungsrisikos für den Veräußerer durch 
entsprechende Ausgestaltung des Deals

(4) (Restriktive) Regelungen zu den Fallgruppen 
der Rückübertragung von Treuhandvermögen

(5) Kommerzielle Regelungen 
(Verwaltungsgebühr/Aufwendungsersatz für 
Treuhänder)

(6) Anlagerichtlinien

Abspaltungs-/Ausgliederungsvertrag
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Die Rechtssätze zur hinreichenden Kapitalausstattung der Rentnergesellschaft (BAG Urt. v. 11.03.2008, 3 AZR 
358/06)

Die rechtliche Perspektive

Ausgangspunkt: Pflicht des Arbeitgebers zur hinreichenden Kapitalausstattung aus der arbeitsvertraglichen Treuepflicht (§ 241 Abs. 2 BGB) 

(1) BAG: Versicherungswirtschaft

(2) Heubeck 2018G?

(3) Kombination von (1) und (2)?

BAG: „Im Bereich der betrieblichen Altersversorgung gelten nicht geringere, sondern gesteigerte Rücksichtnahmepflichten. Dem erhöhten Schutzbedürfnis der Versorgungsberechtigten trägt auch das 
Betriebsrentengesetz Rechnung, insbesondere durch die §§ 3, 4, 7 und 16 BetrAVG. Die Besonderheiten des Versorgungsverhältnisses und die gesetzlichen Wertentscheidungen wirken sich auf Inhalt und 
Umfang der arbeitsvertraglichen Nebenpflichten aus. Der versorgungspflichtige Arbeitgeber darf nicht durch Vermögenstransaktionen die Versorgung seiner Arbeitnehmer beeinträchtigen.“ 

Arbeitgeber darf vermögensbezogenen Status Quo des Versorgungsbegünstigten aus der bAV-Zusage durch die haftungsbefreiende umwandlungsrechtliche Übertragung der Pensionsverpflichtungen aus 
der bAV-Zusage auf eine Rentnergesellschaft im Ausgangspunkt nicht schlechter stellen als bei der alternativen Fortführung der bAV-Zusage mit seiner Rechtsperson als Versorgungsschuldner. 

Rechtsfolge eines Verstoßes gegen die Pflicht zur hinreichende Kapitalausstattung: Schadensersatzanspruch des Versorgungsbegünstigten aus § 280 BGB 

(1) Schadensanspruch verschuldensabhängig: Anwendung der Grundsätze der Business Judgement Rule? Anwendung der Grundsätze des unverschuldeten Rechtsirrtums?
(2) Kausalität und objektive Zurechnung
(3) Schadensersatzanspruch der Höhe nach

(1) BAG: Gewichtete Inflation der letzten 20 Jahre 
vor Übertragung der Pensionsverpflichtungen

(2) Maßstab § 16 BetrAVG (analog)?

(3) „Auf vernünftiger kaufmännischer Bandbreite“ 
beruhende Quantifizierung?

(1) BAG: „auf vernünftiger kaufmännischer 
Bandbreite beruhender Zinssatz“

(2) HGB?

(3) IFRS?

(4) Berücksichtigung von (sicheren) 
Renditeerwartungen aus der Kapitalanlage?

RechnungszinsfußSterbetafeln Inflationsentwicklung
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Der typisierte Prozess
Die operative Perspektive

Phase 1: Verifizierung der in Betracht kommenden bAV-
Zusagen/Personen und rechtliche Plausibilitätsprüfung

Phase 2: Konzeption der Kapitalausstattung der 
Rentnergesellschaft; Abspaltung/Ausgliederung 

auf Rentnergesellschaft

Phase 3: Verhandlung, Abschluss und Vollzug SPA 
und CTA

• Verifizierung und Festlegung der von den potentiellen 
Maßnahmen erfassten bAV-Zusagen:
− Einbeziehung von einzelnen/mehreren bAV-Zusagen 

(etwa aus Gesamtkohorte; z.B. aus (umwandlungs-
rechtlichen) Transaktionen in der Vergangenheit, aus 
bestimmten Geschäftsbereichen etc.)

− Verifizierung der Dokumentation der Rechtsgrundlagen 
für die bAV-Zusagen

• Verifizierung und Festlegung der betroffenen 
Versorgungsbegünstigten:
− Einbeziehung von mit unverfallbarer Anwartschaft 

ausgeschiedenen Versorgungsbegünstigten/ 
Leistungsempfängern (kumulativ/einzelne Personen aus 
den relevanten Personenkreisen)

• Rechtliche Prüfung der einzelnen bAV-Zusagen auf die 
arbeitsrechtliche Machbarkeit der Übertragung auf die 
Rentnergesellschaft
− Prüfung der rechtlichen Ausgestaltung der einzelnen 

bAV-Zusage
− Identifizierung von etwaigen rechtlichen Parametern/ 

Fakten, die der Übertragung auf die Rentnergesellschaft 
entgegenstehen (inklusive etwa erforderlicher 
Modifizierung der bAV-Zusagen, z.B. mit Blick auf den 
Durchführungsweg)

• Unternehmensbezogenes Ausgangsbild: Verifizierung des 
bedarfsgerechten Kapitalbedarfs und der Vermögenswerte 
für die Ausfinanzierung der Übertragung der bAV-Zusagen
− Ermittlung der Höhe des Kapitalbedarfs  anhand der vom 

BAG in seinem Rentnergesellschaft-Urteil (v. 
11.03.2008) entwickelten Leitsätze zur hinreichenden 
Kapitalausstattung: Bestimmung von rechtssicheren 
und bedarfsgerechten Parametern für (1) Zinsfuß, (2) 
anwendbaren Sterbetafeln, (3) Inflationsentwicklung

− Festlegung der Vermögenswerte für die Kapital-
ausstattung (Barmittel, Wertpapiere, Schuldbeitritt etc.) 

− Bestimmung der von der Rentnergesellschaft für die 
Durchführung der bAV-Zusagen zu implementierenden 
Instrumente (CTA)

• Anbieterbezogen: Kontaktaufnahme und Konsolidierungs-
gespräche mit Anbietern von Rentnergesellschaften zur 
Verifizierung eines gemeinsamen Zielbildes
− Bestimmung der Kriterien für Anbieterauswahl und 

Erstellung Forderungs-/Fragenkatalog
− Prüfung der konkreten Angebote und Durchführung der 

Auswahlgespräche mit einzelnen Anbietern
− Finale Entscheidung über Anbieter, mit dem 

Verhandlungen über den Kaufvertrag (SPA) und den 
Treuhandvertrag (CTA) aufgenommen werden

− Abspaltung/ Ausgliederung auf gruppeninterne 
Rentnergesellschaft als Vorfeldmaßnahme

• Verhandlung (negativer) Kaufpreis und Struktur der 
Durchführung der bAV-Zusagen nach der 
umwandlungsrechtlichen Übertragung 

• Verhandlung und Abschluss SPA und CTA
− mit neuralgischen Punkten u.a. in Bezug auf Closing-

Bedingungen (z.B. Implementierung CTA), und die 
konkrete Durchführung der Übertragung der 
Vermögenswerte (v.a. bei Nutzung von bestehenden 
Sicherungsinstrumenten wie CTA)

• Sicherstellung der Durchführung der im SPA vorgesehenen 
Vollzugsbedingungen



Steuerrechtliche Rahmenbedingungen und 
Gestaltungsmöglichkeiten
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Steuerliche Aspekte der Rentnergesellschaft: Überblick
Steuerrechtliche Rahmenbedingungen und Gestaltungsmöglichkeiten

Rentnergesellschaft

Anspruch

Ausgliederung 
Abspaltung 

Arbeitgeber

Pensionsverpflichtungen Pensionsverpflichtungen
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Ertragssteuer: Ausgliederung vs. Abspaltung
Steuerrechtliche Rahmenbedingungen und Gestaltungsmöglichkeiten

• UmwStG mangels Betrieb/Teilbetrieb nicht anwendbar
• Ausgliederung von Einzelwirtschaftsgütern
• Aufdeckung von stillen Reserven und stillen Lasten

A
us

gl
ie

de
ru

ng

• UmwStG grds. anwendbar
• Vorgang mangels Teilbetrieb aber nur zum gemeinen Wert möglich
• Grds. Aufdeckung von stillen Reserven und stillen Lasten

A
bs

pa
lt

un
g

§

§
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Ertragssteuer: Ausgliederung
Steuerrechtliche Rahmenbedingungen und Gestaltungsmöglichkeiten

Folgen übertragender 
Rechtsträger (Arbeitgeber)

Bei Veräußerung der im 
Zuge der Ausgliederung 
erhaltenen Anteile an der 
Rentnergesellschaft

• § 8b KStG bzw. 
Teileinkünfteverfahren

• Einbringung Wirtschafsgüter 
gegen Gesellschaftsrechte = 
Tausch § 6 Abs. 6 EStG

• Realisierung stille Reserven in 
den Kapitalanlagen

• Realisierung stille Lasten in der 
Pensionsrückstellung

• Übersteigender Aufwand -> 
Verteilung über 15 Jahre (§ 4f 
EStG)

• Im Übernahmezeitpunkt Ansatz 
Kapitalanlagen und 
Pensionsrückstellung mit den 
Anschaffungskosten

• Im ersten auf die Übernahme 
folgenden Abschlussstichtag 
Bewertung nach § 6a EStG

• Gewinnmindernde Rücklage 
und Verteilung des Gewinns 
über 15 Jahre, § 5 Abs. 7 EStG

Folgen übernehmender 
Rechtsträger 
(Rentnergesellschaft)
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Folgen übertragender 
Rechtsträger (Arbeitgeber) Anteilseigner

• Anteilstausch

• Ansatz gemeiner Wert

• Sondervorschriften des 
UmwStG gehen den 
allgemeinen Regeln vor

• Realisierung stille Reserven in 
den Kapitalanlagen

• Bewertung 
Pensionsrückstellung nach § 6a 
EStG – keine Aufdeckung stiller 
Lasten 

• Im Übernahmezeitpunkt Ansatz 
Kapitalanlagen mit 
Anschaffungskosten

• Ansatz Pensionsrückstellung mit 
dem Wert nach § 6a EStG

Ertragssteuer: Abspaltung
Steuerrechtliche Rahmenbedingungen und Gestaltungsmöglichkeiten

Folgen übernehmender 
Rechtsträger 
(Rentnergesellschaft)
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Externe Rentnergesellschaft

• Vergütungen entsprechen dem 
Arm‘s Length Grundsatz

• Beachtung der 
Fremdüblichkeit von Entgelten

• Nichtbeachtung kann 
verdeckte Gewinn-
ausschüttungen/verdeckte 
Einlagen/Einkommens-
korrekturen verursachen

Rentnergesellschaft gehört 
zum Unternehmensverbund

Ertragssteuer: Transferpreise
Steuerrechtliche Rahmenbedingungen und Gestaltungsmöglichkeiten
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Umsatzsteuer
Steuerrechtliche Rahmenbedingungen und Gestaltungsmöglichkeiten

Umsatzsteuerbefreiung § 4 UStG

• Übernahme der Versorgungsverpflichtung 
durch Rentnergesellschaft 
umsatzsteuerfrei, § 4 Nr. 8 Buchst. g UStG

• Verzicht Steuerbefreiung gem. § 9 UStG 
möglich

• Sonstige Leistungen, die zusätzlich 
erbracht werden (Beratungsleistungen, 
weitere Verwaltungsleistungen) können 
umsatzsteuerpflichtig sein.

Unternehmereigenschaft § 2 UStG

• Übernahme der Versorgungsverpflichtung 
und Durchführung der bAV kann 
Unternehmereigenschaft iSd. § 2 UStG 
begründen

• Kein Unternehmer, wenn 
Rentnergesellschaft sich auf die einmalige 
Übernahme von Verpflichtungen eines 
Arbeitgebers beschränkt

• Unternehmer, wenn die 
Rentnergesellschaft von mehreren 
Arbeitgebern Verpflichtungen übernimmt 
und abwickelt und damit am Markt tätig 
wird
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Lohnsteuer
Steuerrechtliche Rahmenbedingungen und Gestaltungsmöglichkeiten

Kein Zufluss von steuerpflichtigen Einkünften
auf Ebene der Versorgungsbegünstigten

Ausnahme
• inhaltliche Änderung der Zusage oder
• Versorgungsbegünstigte haben ein Wahlrecht, sich den Ablösebetrag 

zur Übernahme der Versorgungszusagen auszahlen zu lassen



Fragen & Antworten
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