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Eine Vielzahl an Risiken stellt Unternehmen vor Herausforderungen. Neben opera-
tiven Risiken haben Markt- und Kreditrisiken oftmals einen wesentlichen Einfluss 
auf die nachhaltige Profitabilität von Unternehmen. Um Risiken zu eliminieren oder 
zumindest zu reduzieren, können Sicherungsgeschäfte in Form von derivativen 
Finanzinstrumenten abgeschlossen werden. 

Dieser Leitfaden vermittelt die Grundlagen der Bilanzierung von Derivaten (deriva-
tive Finanzinstrumente) und Sicherungsbeziehungen im Jahresabschluss nach den 
Vorschriften des UGB und zeigt kasuistische Detailregeln der IFRS auch für jene Un-
ternehmen verständlich auf, die nicht im Banken- oder Versicherungswesen agieren. 

Die bilanziellen Zusammenhänge sowie Anwendungs- und Auslegungsfragen wer-
den dem Leser auf eine einfache Art und Weise näher gebracht und anhand zahl-
reicher Praxisbeispiele veranschaulicht.
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Vorwort 

 
Im Rahmen der unternehmerischen Tätigkeit ist man einer Vielzahl von Risiken in 
unterschiedlichen Bereichen ausgesetzt. Neben den operativen Risiken (zB Maschi-
nenschäden, Fehlinvestitionen) haben Marktrisiken (zB Währungsrisiko und Zinsän-
derungsrisiko) und Kreditrisiken oftmals einen wesentlichen Einfluss auf die nach-
haltige Profitabilität von Unternehmen. Um Risikopositionen – vor allem Markt- und 
Kreditrisiken – zu eliminieren oder zumindest abzuschwächen, können Sicherungs-
instrumente in Form von derivativen Finanzinstrumenten abgeschlossen werden (zB 
ein Zinsswap oder ein Devisentermingeschäft). Durch den Abschluss eines Siche-
rungsinstruments kommt betriebswirtschaftlich betrachtet eine Sicherungsbezie-
hung zustande. 

Die vorliegende 2. Auflage soll dem Leser die Grundlagen der Bilanzierung von Deri-
vaten (derivative Finanzinstrumente) und Sicherungsbeziehungen im Jahresab-
schluss nach den Vorschriften des UGB bzw der IFRS, sowohl unter Berücksichtigung 
der Regelungen des IAS 39 als auch der neuen Regelungen gemäß IFRS 9, vermitteln. 
Neu hinzugekommen sind Kapitel zur Behandlung von Sicherungsbeziehungen im 
Steuerrecht und zur Bewertung von Derivaten. Für die Darstellungen wird davon 
ausgegangen, dass die Vorfrage „Welche Sicherungsstrategie ist im konkreten Einzel-
fall betriebswirtschaftlich gesehen empfehlenswert?“ bereits geklärt wurde. Daher 
wird letztere Frage nur peripher behandelt. Hinsichtlich der Frage der bilanziellen 
Behandlung besteht zugegebenermaßen eine gewisse Komplexität. Während die Vor-
schriften des UGB in größerem Maße interpretationsbedürftig sind, weisen die IFRS 
in diesem Bereich kasuistische Detailregeln auf. Dadurch wird ein Verständnis der 
Materie zusätzlich erschwert. Vor diesem Hintergrund stehen die Verfasser des vor-
liegenden Leitfadens vor der Herausforderung, die Vielzahl der bilanziellen Zusam-
menhänge und Auslegungsfragen auf eine einfache und anschauliche Art und Weise 
zu erläutern. Das Ziel besteht nicht darin, einen Kommentar zu schreiben. Vielmehr 
soll ein Leitfaden geschaffen werden, der ein Verständnis für die Grundlagen vermit-
telt. 

Gegenstand des vorliegenden Werkes ist die Bilanzierung von Sicherungsbeziehun-
gen im Jahresabschluss von Industrie- und Handelsbetrieben sowie von Dienstleis-
tungsunternehmen, die keine Banken oder Versicherungen darstellen. 

 

 

Wien, im Dezember 2018 Die Autoren 
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Kapitel 1 

Betriebswirtschaftliche Grundlagen 

1.1 Potenzielle Risiken 

Unternehmen sind im Rahmen ihrer Geschäftstätigkeit einer Vielzahl von Risiken 
ausgesetzt, wobei Risiko als negative Abweichung von einem erwarteten Ergebnis zu 
verstehen ist. Es können folgende Risikoarten unterschieden werden: 

 Marktrisiken repräsentieren die Gefahr nachteiliger Wertschwankungen bzw 
Schwankungen künftiger Zahlungen, welche durch bestimmte Marktparameter  
(zB Zinssätze, Wechsel- und Aktienkurse) zustande kommen. Während Zins-
(änderungs)risiken aus Veränderungen des Zinsniveaus resultieren, entstehen 
Währungsrisiken aufgrund von Schwankungen des Austauschverhältnisses zwei-
er Währungen.  

 Kredit- und Ausfallrisiken bezeichnen die Gefahr, dass ein Geschäftspartner  
einen finanziellen Verlust erleidet, da der andere Geschäftspartner seinen Ver-
pflichtungen nicht (oder nicht vollständig) nachkommt. 

 Unter dem Liquiditätsrisiko versteht man das Risiko, dass ein Unternehmen sei-
ne eigenen Zahlungsverpflichtungen nicht zeitgerecht erfüllen kann. Die Ursache 
dafür kann in zeitlichen Abweichungen zwischen Zahlungsmittelzu- und -abflüssen 
liegen.  

 Operative Risiken oder Betriebsrisiken können aufgrund personeller, sachlich-
technischer und ablauforganisatorischer Faktoren (wie zB menschliche Fehler, 
fehlerhafte Programme, ineffizientes Risikomanagement usw) entstehen. 

Risiken lassen sich im Rahmen der Geschäftstätigkeit nicht gänzlich vermeiden.  
Darüber hinaus werden sich für ein Unternehmen ohne das Eingehen von Risiken 
auch kaum Chancen ergeben. Daher wird das Ziel der Unternehmensführung nicht 
darin bestehen, Risiken pauschal zu eliminieren, sondern diese entsprechend den  
daraus entstehenden Chancen zu managen. Dafür ist es erforderlich, die Risiken und 
Chancen, denen ein Unternehmen ausgesetzt ist, zu identifizieren, zu quantifizieren 
und zu steuern sowie gegebenenfalls geeignete Maßnahmen zur Absicherung gegen 
die Risiken zu treffen. 

Zu unterscheiden sind des Weiteren einerseits wirtschaftliche bzw ökonomische  
(dh in der Realität bestehende) Risiken und andererseits bilanzielle Risiken. Ein  
bilanzielles Risiko liegt nur dann vor, wenn sich eine Verlustgefahr auch auf den Jah-
resabschluss auswirkt.  

Wirtschaftliche Risiken haben durch die immer komplexer werdenden Marktsituati-
onen und durch die steigenden Umwelteinflüsse erheblich zugenommen. Einher-
gehend mit dieser Entwicklung wird dem Risikomanagement und der Risikoabsi-
cherung (hedging) vor allem mittels derivativer Finanzinstrumente eine immer 
wichtigere Rolle beigemessen.  
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1.2 Absicherung (hedging) 

Die ökonomische, finanzwirtschaftliche Absicherung einer offenen Risikoposition 
durch den Aufbau einer gegenläufigen Position wird als Absicherung (hedging) be-
zeichnet. Ziel einer Absicherung ist es, Schwankungen des Wertes oder der zukünf-
tigen Zahlungen einer risikobehafteten Position (Grundgeschäft), gänzlich oder teil-
weise durch entgegengesetzte Wertänderungen oder Zahlungen eines Sicherungs-
geschäfts zu kompensieren.  

Eine Sicherungsbeziehung (hedge) setzt sich somit im einfachsten Fall aus einem 
Grundgeschäft (hedged item) und einem Sicherungsgeschäft bzw -instrument 
(hedging instrument) zusammen. Betriebswirtschaftlich betrachtet muss sich die Ab-
sicherung allerdings nicht auf einzelne Grundgeschäfte beschränken, sondern kann 
sich auch auf Gruppen von Grundgeschäften (inkl Nettopositionen aus Vermögen und 
Schulden) erstrecken. Die Absicherung kann durch ein oder mehrere Sicherungs-
geschäfte erfolgen. In vielen Fällen werden Derivate zur Absicherung eingesetzt. 

1.3 Der Begriff des Finanzinstruments 

Grund- und Sicherungsgeschäfte stellen in vielen Fällen – obgleich nicht immer –  
Finanzinstrumente dar. Daher ist die Bedeutung von letzterem Begriff zu präzisieren. 
Als Finanzinstrument ist jeder Vertrag zu verstehen, der bei einem Rechtsträger zu 
einem finanziellen Vermögenswert (zB Lieferforderung) und bei einem anderen 
Rechtsträger zu einer finanziellen Verbindlichkeit (zB Lieferverbindlichkeit) oder 
einem Eigenkapitalinstrument (zB Aktie, GmbH-Anteil) führt. Das wichtigste 
Merkmal finanzieller Vermögenswerte besteht vereinfacht ausgedrückt im Normal-
fall darin, dass sie Ansprüche auf den Erhalt von Geld darstellen. Umgekehrt stel-
len finanzielle Verbindlichkeiten im Normalfall eine Pflicht zur Zahlung von Geld 
dar. 

Finanzielle Vermögenswerte und finanzielle Verbindlichkeiten umfassen ua: 

 Lieferforderungen und -verbindlichkeiten 

 Anleihen beim Inhaber (aktivisch) bzw beim Emittenten (passivisch) 

 Darlehen beim Darlehensgeber (aktivisch) bzw -nehmer (passivisch) 

 Gehaltene Eigenkapitalinstrumente, dh Anteile an anderen Unternehmen. 

Keine finanziellen Vermögenswerte bzw finanziellen Verbindlichkeiten sind ua: 

 Vorräte, Sachanlagen und immaterielle Vermögenswerte 

 Erhaltene Anzahlungen (bei diesen wird nicht die Zahlung von Geld geschuldet, 
sondern die Erbringung einer Sachleistung, wie etwa die Errichtung eines  
Gebäudes). 
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1.4 Derivate 

Der Begriff „Derivat“ kommt ursprünglich aus dem Lateinischen und bedeutet so viel 
wie „ableiten“. Demnach liegt ein Derivat nur dann vor, wenn seine Wertentwicklung 
an einen bestimmten Zinssatz, den Preis eines Finanzinstruments, einen Rohstoff-
preis, Wechselkurs, Preis- oder Zinsindex, ein Bonitätsrating, einen Kreditindex oder 
eine ähnliche Variable (Basisprodukt bzw underlying) gekoppelt ist. Die Wertent-
wicklung des Derivats leitet sich somit von diesem Basisprodukt ab. Im Falle einer 
nicht finanziellen Variablen (zB Wetterbedingungen) liegt nur dann ein Derivat vor, 
wenn keine Vertragspartei bezüglich dieser Variable einem tatsächlichen Risiko aus-
gesetzt ist und der Vertrag insofern keinen Versicherungscharakter hat. Zusätzlich 
müssen beide der folgenden Kriterien erfüllt sein, damit ein Derivat vorliegt: 

 Es ist keine Anfangsauszahlung erforderlich oder nur eine solche, die geringer ist 
als bei anderen Vertragsformen, von denen zu erwarten ist, dass sie in ähnlicher 
Weise auf Änderungen der Marktbedingungen reagieren. 

 Die Begleichung erfolgt zu einem späteren Zeitpunkt. 

Ein Unternehmen kann Derivate entweder als selbständige Geschäfte zur Spekulation 
bzw zur Vereinnahmung von Risikoprämien oder als Sicherungsgeschäfte zur Absi-
cherung bestehender Risiken eingehen. 

Derivate umfassen eine Vielzahl unterschiedlicher Finanzinstrumente und lassen sich 
grundsätzlich wie folgt systematisieren: 

 Bei symmetrischen (unbedingten) Derivaten gehen die Vertragsparteien bei 
Vertragsabschluss gleichwertige Rechte und Pflichten ein. Das Risiko ist daher 
symmetrisch verteilt und die vertraglich festgelegten Leistungen werden ohne 
weitere Bedingungen erbracht. Dabei handelt es sich zB um Kauf- und Verkauf-
verträge auf Termin, die entweder an Terminbörsen (zB Futures) oder over-the-
counter (OTC), dh individuell zwischen zwei Marktteilnehmern (zB Forwards),  
abgeschlossen werden. Des Weiteren zählen Swaps und Zinstermingeschäfte, bei 
denen die Zahlungen von Differenzen zwischen festen und variablen Zinsen  
abhängig sind (zB Forward Rate Agreements, die sich nur auf eine Zinsperiode  
beziehen und Zinsswaps, die sich über mehrere Zinsperioden erstrecken), zu den 
symmetrischen Derivaten. 

 Bei asymmetrischen (bedingten) Derivaten erwirbt der Käufer ein Recht auf Er-
füllung eines Geschäfts innerhalb einer bestimmten Frist (amerikanische Option) 
oder zu einem festgelegten Zeitpunkt, nämlich dem Fälligkeitstermin (europäische 
Option), wofür er eine Gegenleistung (meist in Form einer Prämie) erbringt. Der 
Stillhalter übernimmt die Verpflichtung, bei Aufforderung des Käufers die entspre-
chende Leistung zu erbringen. Da der Käufer einseitig entscheiden kann, ob er das 
Derivat in Anspruch nimmt (dh das Geschäft durchführt) oder verfallen lässt, wei-
sen bedingte Derivate ein asymmetrisches Risikoprofil auf. Dazu zählen zB Optio-
nen oder Zinsbegrenzungsvereinbarungen (Caps, Floors). Auch asymmetrische 
Derivate können entweder an Börsen oder over-the-counter (OTC), dh individuell 
zwischen zwei Marktteilnehmern, abgeschlossen werden.  
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Die folgende Tabelle stellt die oben beschriebenen Grundzüge der Systematisierung 
von derivativen Finanzinstrumenten dar: 

Derivate Finanzinstrumente 

Symmetrische (unbedingte)  
Termingeschäfte 

Asymmetrische (bedingte)  
Termingeschäfte 

Börsegehandelt OTC Börsegehandelt OTC 

Futures 
Forwards 

Swaps 
Optionen 

Optionen 
Zinsbegrenzungs-
vereinbarungen 

Finanzinstrumente, welche keinen derivativen Charakter haben, werden als origi-
näre Finanzinstrumente bezeichnet. 

Die Ausgestaltung von Derivaten hängt vor allem von der Risikoabsicherung ab. Am 
häufigsten werden in der Praxis Risiken im Zusammenhang mit Fremdwährungsfor-
derungen und Zinsrisiken im Zusammenhang mit Finanzierungen begrenzt. 

1.4.1 Derivate zur Besicherung von Fremdwährungs-
risiken  

 Ein Fremdwährungsforward (Devisentermingeschäft) stellt eines der einfachs-
ten und daher auch am häufigsten verwendeten Sicherungsinstrumente zur Siche-
rung von Fremdwährungsrisiken im Außenhandel dar. Der Ex-/Importeur schließt 
einen Vertrag über den Tausch von zwei Währungen zu einem bei Vertrags-
abschluss fixierten Wechselkurs und zukünftigen Erfüllungszeitpunkt ab. Das 
Devisentermingschäft fixiert damit einen zukünftigen Wechselkurs. Wird das  
Devisentermingeschäft gleichzeitig mit dem Grundgeschäft abgeschlossen und 
stimmt der Zeitpunkt des tatsächlichen Zahlungsein-/ausganges mit dem Erfül-
lungszeitpunkt des Forwards ebenso wie mit dessen Höhe überein, wird das 
Fremdwährungsrisiko für den Ex-/Importeur völlig eliminiert.  

 Durch den Abschluss einer Fremdwährungsoption erhält der Zeichner der Opti-
on das Recht zum künftigen Tausch von Fremdwährungsbeträgen zu einem  
bestimmten festgelegten Kurs. Im Unterschied zum Fremdwährungsforward muss 
die Option jedoch – vor allem bei einer günstigeren Fremdwährungskursentwick-
lung – nicht unbedingt ausgeübt werden. Dadurch kann sich der Ex-/Importeur 
gegen mögliche nachteilige Kursentwicklungen absichern ohne die Chancen auf 
mögliche Kursgewinne aufgeben zu müssen. Diese Handlungsoption hat als asym-
metrisches Geschäft mit einseitiger Option – im Gegensatz zum fix vereinbarten 
Devisentermingeschäft – in der vom Erwerber der Option zu zahlenden Prämie  
allerdings ihren Preis.  

 Um diese Handlungsoption gezielter einsetzen und an die Kursentwicklungserwar-
tungen des Ex-/Importeurs anpassen zu können, werden in der Praxis auch kom-
binierte Optionen (Tunnels) bzw sogenannte „Barriere-Optionen“ verwendet. 

 Ein Tunnel ist eine Kombination aus einer gekauften (Call oder Put) und einer 
verkauften (Put oder Call) Option, die die Fremdwährungsschwankungen inner-
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halb einer vereinbarten Bandbreite absichert. Dadurch wird zwar auch der positi-
ve Effekt im Falle einer günstigeren Kursentwicklung eingeschränkt, der Vorteil 
gegenüber einer einfachen Option besteht jedoch in einer Reduktion des Preises, 
da der sichernde Unternehmer nicht nur den Preis der Option zahlt, sondern als 
Stillhalter der Option auch eine Optionsprämie erhält. Bei einem „zero cost“ Tun-
nel gleichen sich die Prämien aus. Für die Absicherung muss daher kein Preis  
bezahlt werden. 

 „Barriere-Optionen“ sind nur bis oder ab einer bestimmten Barriere wirksam und 
können vor allem bei wesentlichen Wertänderungen ihre Sicherungseigenschaft 
verlieren. Durch den Einsatz von Barriere Optionen wird die Wirkung gegenüber 
einer Standard-Option weiter eingeschränkt, dafür reduziert sich jedoch auch hier 
der Preis der Sicherung – die Optionsprämie. 

1.4.2 Derivate zur Besicherung von Zinsrisiken 

 Zinsswaps werden verwendet, um das Zinsrisikoprofil eines Finanzinstruments 
zu verändern. Mit einem Zinsswap wird zwischen zwei Transaktionspartnern eine 
variable Verzinsung einer Verbindlichkeit bzw Forderung gegen eine Fixverzin-
sung getauscht. Durch den Abschluss eines Zinsswaps ist es daher möglich, die  
variable Verzinsung eines Darlehens in eine fixe Verzinsung zu wandeln, um sich 
so gegenüber Zinssteigerungen abzusichern. Gegenüber dem originären Vertrags-
partner zahlt jeder Transaktionspartner eines Zinsswaps die ursprünglich verein-
barte Zinsrate. Der Wertausgleich zwischen der originären Verzinsung und der im 
Zinsswap vereinbarten Verzinsung erfolgt durch Zahlungen der Transaktionspart-
ner. In einer Gesamtbetrachtung der Zahlungsströme trägt jeder Transaktions-
partner daher nur jene Zinszahlungen, die gemäß Zinsswap vereinbart wurden.  

 Zinsbegrenzungsvereinbarungen liegen Call- bzw Put-Optionen zugrunde. Da 
eine Zinsbegrenzungsvereinbarung aus mehreren Call- bzw Put-Optionen besteht 
(es wird idR nicht nur eine Zinszahlung, sondern alle Zinszahlungen eines Finanz-
instruments gesichert), werden Call-Optionen als Zinscap und Put-Optionen als 
Zinsfloor bezeichnet. Zinscap-/Zinsfloor-Optionen werden erworben, um sich  
gegen unerwünschte Zinsänderungen abzusichern. Ein Zinscap eignet sich zB für 
einen Schuldner, der eine variable Verzinsung bevorzugt, sich aber gegen zu stark 
steigende Zinsen absichern möchte: er wird eine Zinscap-Option auf jenen Zins-
satz, den er maximal zu zahlen bereit ist, abschließen. Schwankt der Zinssatz un-
terhalb des fixierten, erhält er keine Zahlung aus dem Zinscap. Steigt hingegen der 
variable Zinssatz über das mittels Zinscap fixierte Niveau, erhält er die Differenz 
zwischen der variablen Verzinsung und der mit dem Zinscap fixierten Verzinsung. 
Für diese Reduktion des Zinsrisikos muss der Erwerber eine Optionsprämie ent-
richten. Zinsfloor-Optionen verhalten sich hingegen umgekehrt. Sie fixieren einen 
bestimmten Mindestzinssatz. Um den Kaufpreis eines Zinscaps zu reduzieren, wird 
daher häufig gleichzeitig eine Zinsfloor-Option verkauft. Die Kombination aus 
Zinscap und Zinsfloor (Zinscollar) führt dazu, dass ein variabler Zinssatz nach 
oben und nach unten hin beschränkt ist. Einen Spezialfall stellt die „zero-cost“-
Collar-Option dar (Optionsprämie für Zinscap- und Zinsfloor-Option gleichen sich 
aus).   
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Kapitel 2 

Allgemeine Bilanzierungsregeln 
UGB und IFRS im Zusammenhang 
mit Finanzinstrumenten 

In diesem Kapitel erfolgt die Darstellung der Bilanzierung von Grund- und Siche-
rungsgeschäften nach den allgemeinen Regeln des UGB, der IFRS sowie möglicher 
Probleme. Es wird sich herausstellen, dass die Anwendung der allgemeinen Vor-
schriften zu einer Darstellung von Sicherungsbeziehungen im Jahresabschluss führen 
kann, welche die Realität nur unzureichend abbildet. Ohne dieses Grundverständnis 
kann in vielen Fällen gar nicht beurteilt werden, ob und wieso eine Abweichung von 
den allgemeinen Bilanzierungsregeln des UGB (durch kompensatorische Bewertung) 
bzw nach IFRS (durch Anwendung der speziellen Regeln zur Sicherungsbilanzierung 
bzw hedge accounting) sinnvoll ist, um die Sicherungsbeziehung im Abschluss der 
Realität entsprechend (dh ohne Inkonsistenzen) darzustellen. 

2.1 UGB 

Im UGB sind Finanzinstrumente aktivseitig entweder im Finanzanlage- (zB strategi-
sche Anteilsbesitze) oder im Finanzumlaufvermögen (zB Forderungen aus Liefe-
rungen und Leistungen) auszuweisen. Diese Zuordnung hängt davon ab, ob die  
Finanzinstrumente dazu bestimmt sind, dauernd dem Geschäftsbetrieb zu dienen 
und in gewissen Fällen auch von der bilanzpolitischen Zielsetzung (§ 227 UGB zu 
Ausleihungen). Passivseitig sind Finanzinstrumente unter den Verbindlichkeiten  
(zB Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen, Verbindlichkeiten gegenüber 
Kreditinstituten), in den Rückstellungen (zB für asymmetrische Derivate) bzw im  
Eigenkapital ausgewiesen. Aktivseitige Finanzinstrumente stellen somit finanzielle 
Vermögensgegenstände, passivseitige Finanzinstrumente finanzielle Verbind-
lichkeiten/Rückstellungen bzw Eigenkapital dar. 

Zum einen Teil sind die für die Bilanzierung von Finanzinstrumenten relevanten Vor-
schriften explizit im Gesetz verankert und zum anderen Teil leiten sie sich aus den 
Grundsätzen ordnungsmäßiger Bilanzierung (GoB) ab. Die GoB stellen die Grund-
lage für die Bilanzierung dar. 

Nach dem Grundsatz der Einzelbewertung sind Vermögensgegenstände und 
Schulden einzeln zu bewerten (§ 201 Abs 2 Z 3 UGB). Die Bewertung muss isoliert  
erfolgen, dh die Wertfindung eines eigenständig zu bewertenden Objektes darf nicht 
von der Wertentwicklung anderer Bewertungsobjekte beeinflusst werden. Das Ein-
zelbewertungsprinzip soll sicherstellen, dass Wertminderungen eines Bewertungs-
objektes nicht mit Wertsteigerungen eines anderen Bewertungsobjektes verrechnet 
werden. 


