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Probleme einer steigenden L ebenserwartung
in der privaten Rentenversicherung —

Theorieund Empiriefir Deutschland

von Johannes Leinert, Bertelsmann Stiftung
und
Gert G. Wagner, DIW Berlin / Europa-Universitét Viadrina, Frankfurt (Oder)

Zusammenfassung
Eine unerwartet steigende Lebenserwartung fihrt bei privaten kapitalgedeckten
Rentenversicherungsvertrégen zu sinkenden Rentenzahlungen und/oder einer Be-
lastung des V ersicherungsunternehmens, das verschiedene Moglichkeiten hat, die-
ser Belastung zu entgegnen. Fir Deutschland wird anhand der Umstellung der Re-
chungsgrundlagen auf die Sterbetafel DAV 1994 R gezeigt, dass es zu einer nicht
unbetréachtlichen Quersubventionierung der Rentenbezieher durch die jingeren
Versicherten kam. Diese Quersubventionierung wird im Hinblick auf die steigen-

de Bedeutung privater Altersvorsorge diskutiert.

Abstract
An unexpected increase in life expectancy has implications for private pensions
(annuities). These can be offset by reducing pension payments, cross-subsidization
of the pension payments, risk-taking of insurance companies or combining these
policies. An empirical study of the German market of annuities shows that most of
the companies under investigation dealt with the problem of an unexpected in-
crease of life expectation in the 90ies by significant cross-subsidization of the
pension payments from young policy holders. This paper discusses the implicati-
ons such polices can have when the importance of private pensions increases in

the future.

JEL Classification: G2, H55, J14



Probleme einer steigenden L ebenserwartung
in der privaten Rentenversicherung —

Theorieund Empiriefir Deutschland

von Johannes Leinert und Gert G. Wagner

I Problemaufriss’
Die umlagefinanzierte gesetzliche Rentenversicherung hat im demographischen
Wandel mit massiven einnahme- wie ausgabeseitigen Finanzierungsproblemen zu
kémpfen. Steigende Lebenserwartung der Rentner und sinkende Geburtenraten
fihren dazu, dass - bel konstanter Erwerbsguote und unveranderter Lebensarbeits-
zeit - die Zahl der Rentenbezieher wéchst, die der Beitragszahler hingegen
schrumpft.! Da die laufenden Rentenzahlungen aus den laufenden Beitragsein-
nahmen beglichen werden®; miissen die Rentenleistungen gesenkt oder die Bei-

tragssétze erhoht werden, um das Finanzierungsgle chgewicht zu wahren.

Das Kapitaldeckungsverfahren (KDV) gilt dagegen in der Lehrbuch-
Gegenuberstellung von Umlage- und Kapitaldeckungsverfahren in einer offenen
Volkswirtschaft i.d.R. as ,,immun” gegen demographischen Wandel und, wenn
privatwirtschaftlich organisiert, als frei von systematischen Umverteilungen jeder
Art.? Es gebe lediglich einen - ex ante nicht individuell zuordenbaren - , Risiko-
ausgleich” zwischen unterschiedlichen Lebensdauern. Allerdings beschrankt sich
die polarisierende Gegenuberstellung von Umlageverfahren und Kapital deckungs-
verfahren haufig auf Konsequenzen sinkender Geburtenraten; das Problem der

steigenden Lebenserwartung kommt i.d.R. zu kurz.

" Die Autoren danken Dipl.-Volkswirtin Anja Theis, Bamberg, Axel Kleinlein, Berlin und einem
anonymen Gutachter fr wichtige Kritik und Hinweise. Die Verantwortung fir das Papier und ver-
bliebenen Méngel liegt allein bei den Autoren.

Y In einer offenen Volkswirtschaft ist as dritte Determinante des demographischen Wandels die
Migration zu nennen; in der Bundesrepublik spielt sie jedoch im Vergleich zu Lebenserwartung
und Geburtenrate kaum eine Rolle. Vgl. zur prognostizierten Bevoélkerungsentwicklung unter Be-
riicksichtigung aller drei Determinanten Sommer 1994,

2Rund ein Viertel der Ausgaben der GRV wird zudem durch Bundeszuschiisse abgedeckt.

3 So wird beispielsweise bei Homburg (1988, S.26) argumentiert, dass das K apital deckungsverfah-
ren an sich zwangsl ufig dem Aquivalenzprinzip geniigen miisse.



In diesem Beitrag werden die Folgen einer unerwartet steigenden Lebenserwar-
tung im Kapitaldeckungsverfahren theoretisch und empirisch untersucht. Dabei
wird insbesondere der Frage nachgegangen, ob es in der Praxis der privat-
kapitalgedeckten Rentenversicherung in Deutschland zu einer systematischen
Umverteilung zu Gunsten der Rentnergeneration kommen kann. Dies muss nach
unserer Auffassung bejaht werden, wenn aus den Risikoklassen der jingeren Ko-
horten systematisch Mittel in die Risikoklassen der dlteren Kohorten transferiert

werden.*

Darauf aufbauend wird das Augenmerk auf die Situation in der deutschen Versi-
cherungswirtschaft gelenkt. Ausgangspunkt sind die in der Vergangenheit zu nied-
rig angesetzten Lebenserwartungen und daraus resultierend unterkalkulierten De-
ckungsriickstellungen® der Versicherer. In einem ersten Schritt wird dargestellt,
welche aufsichtsrechtlich zuldssigen Moglichkeiten es gibt, die Deckungsriick-
stellung auf die erforderliche Hohe aufzustocken. Anhand von Modellrechnungen
werden die Verteilungswirkungen der unterschiedlichen Optionen anaysiert:
demnach konnen einzelne privatversicherte Rentner - abhangig von der Option,
die ihr Versicherer wahlt - Quersubventionen in Hohe von bis zu zwel Jahresren-
ten. erhalten. In einem zweiten Schritt werden diese Aussagen mit den Ergebnis-
sen einer von uns durchgefihrten schriftlichen Umfrage Uber die tatséchlich ver-
wendeten Optionen verknupft. Eine vorsichtige Interpretation legt den Schluss na-
he, dass die Erhéhung der Deckungsriickstellung auf die neue Sterbetafel DAV
1999 R im Durchschnitt der Versicherer zu rund 60% Uber eine intergenerationelle

Umverteilung zu Gunsten der Rentner finanziert wurde.

*In der deutschen Praxis werden die Risikoklassen zu grob eingeteilt, al's dass sich fiir den einzel-
nen Versicherten eine individuelle Aquivalenz von erwarteten Pramien und Leistungen ergeben
konnte. Die Differenzierung erfolgt bei der Tarifkalkulation lediglich nach den Risikomerkmalen
Geburtgahrgang und Geschlecht; andere Riskomerkmale werden nicht berticksichtigt. Bedenkt
man zum Beispiel, dass sich die Lebenserwartung Neugeborener je nach Bundesland um bis zu 5,6
Jahre unterscheidet (vgl. 0.V. 1999a) und diese auch mit der Bildung und dem Einkommen diffe-
riert (vgl. Reil-Held 2000), wird deutlich, dass ein solcher Risikoklassenzuschnitt keine individuell
risikoaguivalenten Prémien erlaubt. Folglich |8sst sich alenfalls von Risikoklassenéquivalenz spre-
chen. Der Aquivalenzbegriff wird im folgenden in diesem Sinne verwendet.

® Als Deckungsriickstellungen werden die versicherungsmathematisch berechneten Passiva zur De-
ckung der Rechtsanspriiche auf kiinftige Versicherungsleistungen bezeichnet. Sie ergibt sich als
Differenz zwischen dem Barwert der kinftigen Versicherungseistungen und dem Barwert der
kunftigen Nettobeitrége der einzelnen Versicherungsvertrage. Derjenige Teil der Deckungsriick-
stellung, der auf den einzelnen Versicherungsvertrag entfallt, wird als Deckungskapital bezeichnet



Im Ausblick schliefdlich wird der Frage nachgegangen, welche Schitisse aus den
Problem der privat-kapitalgedeckten Rentenversicherung im demographischen
Wandel gezogen werden konnen, insbesondere wenn davon ausgegangen wird,
dass sich der Anteil der kapitalgedeckten Altersvorsorge in Zukunft signifikant er-

hohen wird.

. K apitalgedeckte Rentenver sicherung: immun gegen
demographischen Wandel?
Dem versicherungsmathematischen Aquivalenzprinzip entsprechend muss in der
privat-kapitalgedeckten Rentenversicherung jeder Versicherte durch monatliche
bzw. jahrliche Pramien oder gegen Einmalzahlung einen Kapitalstock einbringen,
der dem Barwert seiner kinftig erwarteten Rentenleistungen entspricht. Werden
die Kosten, die dem Versicherer bei Vertragsabschlul? und fur die Verwaltung ent-
stehen, vernachlassigt, ergibt sich der Rentenbarwert (RBW) bei jahrlich vor-
schissiger Rentenzahlung als Summe der abdiskontierten erwarteten Rentenleis-

tungen als:

RBW = wx (1_an)R
n;-x @+i,)"

wobei die Abkurzungen folgende Bedeutung haben:

R  Vereinbarte Jahresrente

X Lebensalter bei Vertragsabschlul3

ndx Wahrscheinlichkeit, dass ein x-jahriger innerhalb der néchsten n Jahre stirbt.
Essal ngx =0firn=0.

b Alter zu Beginn der Rentenbezugsphase

w  Endalter der Absterbeordnung. Annahmegemal} erreicht niemand ein hohe-
res
Alter, d.h. 1w = 1.

in geometrisches Mittel der Kapitalmarktzinsen der letzten n Jahre

Beispiel: fur einen 65-jahrigen, der sofort in Rente gehen will (x=65, b=65, [b-
x]=0) setzt sich der RBW folgendermal3en zusammen: die erste Rentenzahlung

(vgl. Koch und Weiss 1994, S. 211)



wird sofort und garantiert (1- ogx = 1) geleistet. Die nachste Rentenzahlung erfolgt
in einem Jahr (n=1) mit der Wahrscheinlichkeit 1- 10¢s5, dass der 65-jahrige dann

noch lebt. Diese Rentenzahlung wird mit dem Diskontfaktor 1/(1+i1)1 auf den

heutigen Zeitpunkt bezogen. Entsprechend wird fir alle weiteren Rentenzahlun-

gen vorgegangen; in der Summe ergibt sich der RBW.

Gemal3 dieser Formel lassen sich die direkten Folgen des demographischen Wan-
dels auf die private Rentenversicherung leicht beschreiben: niedrige Geburtenra-
ten oder sonstige Variablen (auler der Lebenserwartung) die die Struktur der Be-
volkerung beeinflussen, sind kein Bestandteil der Formel und spielen somit versi-
cherungsmathematisch keine unmittelbare Rolle. Mittelbare Auswirkungen sind
zu erwarten, wenn die Verschiebung der Bevolkerungsanteile zugunsten der Rent-
ner und zu Lasten der Erwerbstétigen® negative Auswirkungen auf die Kapitaler-
trage und somit den erwirtschaftbaren Zins i hat. In mikrotheoretischer Betrach-
tungswei se taucht dieses Problem wegen der Annahme des ,, gegebenen Marktzin-
ses’ nicht auf. Bel makrotkonomischer Betrachtung wird es jedoch kontrovers
diskutiert.” Dieser Aspekt wird hier jedoch nicht weiter verfolgt; vielmehr kon-

zentriert sich diese Arbeit auf die Lebenserwartung.

Die Lebenserwartung hat offensichtlich direkte Auswirkungen auf den RBW: Ei-
ne steigende Lebenserwartung ist gleichbedeutend mit sinkenden Sterblichkeiten
nOx- Werden die ,gx im Rentenalter entsprechend niedriger angesetzt, erhdht sich
der Barwert kinftiger Rentenleistungen. Dem Grundprinzip der privaten Renten-

versicherung entsprechend — erwarteter Pramienbarwert gleich erwarteter Leis-

® Diese Verschiebung wird verursacht sowohl durch eine niedrige Geburtenrate al's auch durch die
steigende L ebenserwartung der Rentner.

" Wir koénnen hier nicht diskutieren, inwieweit die gangige Praxis vertretbar ist, kiinftige Kapital-
marktrenditen durch Vergangenheitswerte zu approximieren. Wahrend noch weitgehende Einigkeit
darlber besteht, dass eine schrumpfende und aternde Bevolkerung in einer geschlossenen Volks-
wirtschaft zu sinkenden Kapitalertragen fuhrt (vgl. Tewinkel 1987, S. 149f und Homburg 1988, S.
69 fir eine schrumpfende Bevolkerung sowie Thompson 1988, Ziff 18 und Rirup 1995, S. 87 fir
eine aternde Bevolkerung) werden die Auswirkungen des demographischen Wandels auf die Ka-
pitalertrége in einer offenen Volkswirtschaft unterschiedlich eingeschétzt. Dabel wird zum einen
diskutiert, ob eine Kapitalanlage in anderen Industriestaaten wegen der éhnlichen demographischen
Lage nicht dhnlich der Kapitalanlage in einer geschlossenen Volkswirtschaft zu beurteilen sei; zum
anderen werden die Risiken einer Kapitalanlage in Transformations- und Entwicklungslandern dis-
kutiert. (vgl. zu einer kritischen Beurteilung Krupp 1997, S. 296, Weeber 1997, S. 62 oder Tewin-
kel 1987, S. 41, zu einer zuversichtlichen Beurteilung SVR 1996, Ziff. 413 oder Homburg 1997, S.
79f).



tungsbarwert - missen bel Vertragsabschlul® kompensierend hdhere Pramien ge-
zahlt werden, wenn die Jahresrente aufrecht erhalten werden soll (,, defined benefit
system”). Alternativ kann bei Vertragsabschluf3 eine geringere Jahresrente verein-
bart werden, wenn die Beitragshohe unverandert bleiben soll (,, defined contributi-

on system®).

Somit ist auch ein privat-kapitalgedecktes System direkt von einer Dimension des
demographischen Wandels betroffen. Allerdings tragen hier - anders as im tradi-
tionellen Umlageverfahren® - die Rentenbezieher die Kosten ihrer Langerlebigkeit,
Uber hdhere Pramien oder geringere Rentenleistungen automatisch selbst; fir den
Versicherungstrager ergeben sich daraus keine Finanzierungsprobleme. Die These
der ,Immunitét” des KDV gegentiber dem demographischen Wandel lief3e sich
demnach alenfals als ,Immunité des Versicherungstragers® interpretieren. Im
Lehrbuchmodell der vollkommenen Voraussicht stimmen Erwartungswerte und
A-posteriori-Werte annahmegemald immer Uberein. In der Praxis stellt die Voraus-
schéatzung der Entwicklung der Lebenserwartung jedoch ein kaum zu lésendes
Problem dar. Je nach Ausgestaltung der Vertrége entstehen dadurch unmittelbare

Finanzierungsprobleme auch fur den Versicherer.

Hinzu kommt die Problematik, dass die Versicherer ggf. eher an werbewirksam
niedrigen Pramien als an einer korrekten Vorausschétzung einer hohen Lebenser-
wartung interessiert sind. Ob eine solche Anreizstruktur bestehen kann, ist abhan-
gig von der Organisationsform des Rentenversicherers und der damit definierten
Art der Risikotragung. Bisher wurde davon ausgegangen, dass der Versicherer
dem Versicherten eine feste Jahresrente R zahlt und somit das volle Langlebig-
keitsrisiko Ubernimmt. Allerdings ist auch eine Organisationsform méglich, in der
der Versicherer das Langlebigkeitsrisiko nur teilweise Ubernimmt. Dies ist der in
der deutschen privaten Rentenversicherung der Fall. Zur Unterscheidung dieser
beiden Organisationsformen ist das Risiko der Langlebigkeit eines Versicherten

gedanklich in eine individuelle und eine kollektive Komponente aufzuspalten:

8 Vor dem deutschen Hintergrund wird das Umlageverfahren meist gleichgesetzt mit einem ,, defi-
ned benefit system®. Allerdings lasst sich ein umlagefinanziertes Rentenversicherungssystem
durchaus auch as ,,defined contribution system” organisieren; in diesem Fall tragen die Rentenbe-
Zieher die Kosten ihrer Langerlebigkeit wie im privat-kapitalgedeckten , defined-contribution®
System automatisch selbst (Vgl. Palmer 2000, S. 5.).



zum einen ist ungewiss, wie stark die individuelle Lebensdauer des Versicherten
von der durchschnittlichen Lebensdauer bzw. der Lebenserwartung abweicht. Zum
anderen ist ungewiss, wie sich die durchschnittliche Lebenserwartung des Versi-
chertenkollektivs entwickelt. Im Kern unterscheiden sich dann die zwei idealtypi-
schen Organisationsformen ,, Risikogemeinschaftsmodell“ und ,, Unternehmermo-
dell* darin, ob der Versicherte oder der Versicherer den kollektiven Risikoanteil,

d.h. das Risiko eines Anstiegs der Lebenserwartung, tragt.

Risikogemeinschaften arbeiten nach dem Prinzip der Risikoumlage: Die Mittel zur
Erbringung der Versicherungseistung und die Verwaltungskosten werden auf die
Mitglieder umgelegt. Dabel wird entweder der tatsichliche Bedarf nachtraglich
umgelegt, oder der geschétzte Bedarf wird im Voraus umgelegt, gekoppelt mit der
Mdoglichkeit zur Verteilung verbleibender Uberschiisse oder zur Erhebung von
Nachschissen (vgl. Muller-Lutz 1991, S. 415). Dadurch werden die Risiken der
einzelnen Versicherten zusammengefasst und miteinander konsolidiert; der Tell
des Risikos, der nicht zu konsolidieren ist (wie z.B. ein Anstieg der Lebenserwar-
tung), wird Uber die faktisch variablen Prémien auf die Versicherten zurtickge-
streut (vgl. Kotsch 1996, S. 321).

Versicherungsunternehmen, die i.d.R. als Aktiengesellschaften betrieben werden,
arbeiten nach dem Prinzip der Risikointermediation. Auch sie fassen die Risiken,
die sie von den Versicherten tbernommen haben, zusammen und konsolidieren
diese. Das verbleibende Risiko - beispielsweise eines Anstiegs der Lebenserwar-
tung - wird aber nicht an die Versicherten zurtickgegeben, sondern tber den Akti-
enmarkt auf die Aktionére verteilt. In deren Portfolios erfolgt eine weitere Konso-
lidierung mit anderen Risiken. Der Risikotransfer von der Versichertengemein-
schaft auf das Unternehmen wird dadurch ermdglicht, dass nicht nur die Pramien-
summe der Versicherten selbst, sondern auch das Eigenkapital, das die Aktionare
zur Verfigung stellen, zur Deckung der zugesicherten Rentenleistungen herange-
zogen werden kann (vgl. Kotsch 1996, S. 321).

In der Realitét existieren diese Idealtypen freilich nicht. Einerseits Ubertragen auch
als Risikogemeinschaften organisierte Versicherer einen Teil ihres Risikos an

Ruckversicherer, die i.d.R. als Aktiengesellschaften betrieben werden, besitzen



Tochtergesellschaften in der Rechtsform einer Aktiengesellschaft oder geben Ge-
nussrechte heraus, so dass ein Tell der Risikotragung gemal3 dem Unternehmer-
modell erfolgt. Andererseits reichen als Unternehmen organisierte Versicherer ei-
nen Teil ihres Risikos Uber erfolgsabhangige Beitragsriickerstattung wieder an die
Versicherten weiter, so dass ein Tell der Risikotragung gemél3 dem Risikogemein-
schaftsmodell erfolgt (vgl. Kotsch 1996, S. 321). Je stérker aber der Versicherer
die finanziellen Folgen einer unterschétzten Lebenserwartung auf die Versicher-
tengemeinschaft abwaélzen kann, desto grofRer ist der Anreiz, bewusst mit (zu)
niedrigen Lebenserwartungen zu kalkulieren, um ohne eigenes finanzielles Risiko

werbewirksam niedrige Prémien ansetzen zu kénnen.

I11.  Die Situation der privat-kapitalgedeckten Rentenversicherungin
Deutschland
A.  Uberblick
In der privat-kapitalgedeckten Rentenversicherung wurde die Entwicklung der Le-
benserwartung bis Anfang der neunziger Jahre massiv unterschétzt. Welche Aus-
wirkungen die Unterschétzung der Lebenserwartung in der deutschen Versiche-
rungspraxis bisher hatte, wird im folgenden anhand der Rentenversicherungsver-
trage des ,, Altbestandes’ der privaten Rentenversicherer dargestellt; die gewonne-
nen Aussagen sind daher nicht ohne weiteres auf Neuvertrége Ubertragbar. Der
Altbestand umfasst alle Versicherungsvertrage, die vor der Deregulierung des
Versicherungsmarktes 1994 abgeschlossen wurden (vgl. Claus 1994, S. 112). Da-
bei handelt es sich nicht nur um Rentenversicherungsvertrage, sondern auch Ver-
trage anderer Abrechnungsverbande.® Sie unterliegen einer strikten Regulierung
durch das Bundesaufsichtsamt fir das Versicherungswesen (BAV). Unter anderem
ist fir die Rentenversicherungsvertrage des Altbestandes festgelegt, mit welchen
Sterblichkeiten und welchem Rechnungszins die Pramien zu kalkulieren sind. Als
Kakulationsgrundlagen sind die Sterbetafeln ADST 1949/51 bzw. 1987 R vorge-

schrieben.

® Abrechnungsverbénde sind Teilbesténde des Altbestandes, deren Versicherungsvertrage nach ih-
rer Struktur in gleicher Weise zum Gesamtiberschuss beitragen. Gebrauchlich ist eine Aufteilung
des Altbestandes in folgende Abrechnungsverbénde: Einzel-Kapitallebensversicherung, Vermo-
gensbildende Lebensversicherung, Fondsgebundene Lebensversicherung, Rentenversicherung,
Gruppenversicherung nach Sondertarifen und Berufsunfahigkeitsversicherung (vgl. Koch und



Ziel der Kalkulationsvorschriften ist es, die dauerhafte Erfullbarkeit der Versiche-
rungsleistungen sicherzustellen, auch wenn sich die Gréfen Sterbewahrschein-
lichkeit, Zins oder Kosten fur die Versicherer unerwartet ungiinstig, d.h. kosten-
intensiv entwickeln. Die Versicherer sind daher dazu verpflichtet, mit erwartungs-
gemal3 zu niedrigen Zinsen, zu hohen Lebenserwartungen und zu hohen Kosten zu
kakulieren, so dass die daraus resultierenden Pramien grof3e Sicherheitszuschlage
enthalten. Bei erwartungsgemal3er Entwicklung werden die Sicherheitszuschlage
nicht verbraucht, so dass Zins-, Sterblichkeits- und Kostenuiberschiisse entste-
hen.’® Da diese Uberschiisse hauptsachlich aus den sicherheitshalber zu hohen
Pramien resultieren, sind sie den Versicherten gréftenteils gutzubringen.™ Auf
diese Weise werden die Versicherer in Deutschland aufsichtsrechtlich verpflichtet,
die Risikotragung weitgehend geméal3 dem Risikogemeinschaftsmodell zu organi-
sieren, woraus sich fur die Versicherer wiederum Anreize ergeben kénnen, durch

eine (zu) knappe Pramienkalkulation Aquisitionsvorteile zu realisieren.*?

Ublicherweise werden die Uberschiisse zur Erhéhung der Rentenleistung verwen-

det.”® Die letztlich ausgezahlte Rente setzt sich dann aus zwei Teilen zusammen:

Weiss 1994, S. 7f.).

19 Dje tatsachlichen Kosten tiberstiegen in der Praxis jedoch zumeist die bei der Pramienkalkulati-
on in Ansatz gebrachten Kosten, so dass in der Regel in diesem Bereich Verluste entstanden. Im
Geschéftgahr 1993 erzielten die Versicherer erstmals einen Kosteniiberschuss. Vgl. Lihrs 1997, S.
207.

11 Zu einer ausfiihrlichen und kritischen Analyse von Sicherheitszuschlagen und Uberschussbeteili-
gung siehe Holscher 1996. Dort wird kritisiert, dass das Ergebnis aus dem Sterblichkeitsverlauf
nicht risikoklassengerecht zugeteilt wird. Obwohl es als Differenz zwischen geplanten und tatsach-
lichen Rentenzahlungen problemlos fir jede Risikoklasse getrennt berechnet werden kénnte, wird
es pauschal fur die Gesamtheit der Risikoklassen in der Rentenversicherung ermittelt (vgl. ebenda,
S. 68) und wie der Zinslberschuss proportional zum Deckungskapital zugeteilt (It. telefonischer
Auskunft des BAV, Abteilung Grundsatzfragen). Der Risikoausgleich beschrankt sich somit nicht
auf einen dem Aquivalenzprinzip entsprechenden Risikoausgleich innerhalb einer Risikoklasse,
sondern erstreckt sich auch auf eine Umverteilung zwischen den Risikoklassen.

12 Zwar legen die vom BAV vorgeschriebenen Rechnungsgrundlagen firr Vertrage des Altbestan-
des die Pramienkalkulation detailliert fest. Allerdings ist es auch in einem solchen System nicht
unmaglich, auf (zu) knappe Pramien hinwirken: Einerseits bestehen Anreize, durch ein Einwirken
auf den Entstehungsprozefd der Rechnungsgrundlagen im Vorfeld auf eine niedrige Prémien hin-
zuwirken. Andererseits besteht die Mdglichkeit, bei der Einfihrung neuer Rechnungsgrundiagen
die Ubergangsfristen voll auszuschopfen und so ggf. noch Tarife anbieten, bei denen schon zu Be-
ginn feststeht, dass die Kakulation zu Risikoverlusten fiihren wird. So war beispielsweise bei der
Umstellung auf die Sterbetafel 1987 R eine mehrjahrige Ubergangsfrist zugelassen (vgl. BAV
1988, S. 3).

13 Zum einen kénnen die Uberschiisse wahrend der Aufschubzeit verzinglich angesammelt werden:
bei Rentenbeginn werden sie dann wahlweise ausgezahlt oder zur als Einmalprémie zur Rentener-
hohung verwendet. Zum anderen kdnnen sie jeweils im Jahr ihres Anfallens fUr eine ,, Bonusrente”
verwendet werden. Dabei werden sie jewelils as Einmalpramien eingesetzt, wodurch sich die ga-



der vertraglich garantierten Rente und der Uberschussabhangigen zusétzlichen
Rente. Mit diesem System wird u.a. das demographische Risiko auf die Versi-
chertengemeinschaft zuriickgewdlzt: Kommt es zu hoheren als den erwarteten
Leistungsverpflichtungen (z.B. wegen unerwartet gestiegener Lebenserwartung),
sinken die Uberschiisse, die den Versicherten gutgebracht werden, so dass diese
letztlich das demographische Risiko tragen. Vergleichbares gilt fir das Kapital-

markt- und Kostenrisiko.

Diese Konstruktion bekamen die betroffenen Versicherten 1996 unmittelbar zu
spuren. Aufgrund der stérker als kalkuliert gestiegenen Lebenserwartung waren
die Sicherheitszuschl&ge verbraucht worden; es kam sogar zu Sterblichkeitsver-
lusten. Das BAV verlangt von den Versicherern fir die betroffenen Bestande eine
Erhdhung der Deckungsriickstellung ("Nachreservierung”) (vgl. BAV 1995, S.
287 und Wolfsdorf 1996). Mit neuen ,, Rechnungsgrundlagen” - die Sterbewahr-
scheinlichkeiten missen gemald der aktuellen Sterbetafel DAV 1994 R geringer
angesetzt werden, der Rechnungszins darf um 0,5% angehoben werden (vgl. BAV
1995, S. 368) - war eine Soll-Bilanzdeckungsriickstellung zu errechnen. Die ak-
tuelle Ist-Bilanzdeckungsriickstel lung muss beginnend mit dem Bilanzstichtag 31.
Dezember 1995 in spétestens 8 Jahren auf mindestens diese Hohe aufgefillt wer-
den (vgl. BAV 1995, S. 368).

Diese ,Nachreservierung” beansprucht Mittel in betrachtlichem Umfang, die von
der Versichertengemeinschaft aufzubringen sind.** Unsere Umfrage (siehe Ab-
schnitt 11.B.3 unten) hat ergeben, dass der Nachreservierungsbedarf der Renten-
versicherer mit durchschnittlich 15% der bilanzméfdigen Deckungsruckstellung
nach aten Rechnungsgrundlagen anzusetzen ist. Der Zielsetzung dieses Beitrages
entsprechend ist zu untersuchen, von welchen Teilen der Versichertengemein-

schaft diese Mittel aufgebracht werden miissen und ob die Risikoklassendquiva-
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rantierte Rente nach und nach erhéht. Ferner besteht die Moglichkeit der ,, gleichbleibenden Zusatz-
rente”. Dabei nimmt der Versicherer die laufenden Uberschiisse und deren schrittweise Verrentung
vorweg, indem er von Anfang an eine entsprechend erhohte Rente in Aussicht stellt. Die Auszah-
lung dieser Rente erfolgt freilich unter dem Vorbehalt, dass die erwartete Uberschussentwicklung
auch wie kalkuliert eintritt (vgl. Luhrs 1997, S. 217-220).

4 Die Méglichkeit, dass nicht die Versichertengemeinschaft, sondern der Versicherer diese Kosten
aus Eigenmitteln tragt ist zwar gegeben, wird jedoch nur sehr selten verwendet. Vgl. Leinert und
Wagner 1999.



lenz dabei gewahrt wird. Dabei wird zundchst anhand von Modellrechnungen un-
tersucht, welche Verteilungswirkungen die einzelnen, aufsichtsrechtlich zul&ssi-
gen, Nachreservierungsoptionen bedingen. Anschlief3end werden die Ergebnisse
einer empirischen Untersuchung zu den in der Praxis gewahlten Nachreservie-
rungsoptionen prasentiert. Aus der Verknupfung dieser beiden Schritte lassen sich
Aussagen darlber treffen, in welchem Umfang es durch die Nachreservierung zu
Umverteilung zwischen den Risikoklassen oder zwischen den Abrechnungsver-

banden™® kam.

B. Analyse der Nachreservierungsoptionen
Neben der H6he der Nachreservierung aufgrund gestiegener Durchschnittsrisiken
schreibt das BAV auch vor, aus welchen Mitteln diese zu erfolgen hat. So léasst
das Aufsichtsamt finf Finanzierungsoptionen zu, die auch in Kombination an-
wendbar sind: ,,Moglich ist die Finanzierung
- durch Verwendung der jahrlichen Uberschiisse (teilweise oder ganz) des Einzel-
vertrages (natirliche Methode)
- durch Verwendung der jahrlichen laufenden Uberschiisse (teilweise oder ganz)
des Rentenversicherungskollektivs
- aus dem Rohiiberschuss des gesamten Altbestandes | ...]
- aus zu verzinsenden und zurtickzuzahlenden Darlehen von anderen Abrechungs-
verbanden
- aus Aktionarsmitteln” (vgl. BAV 1995, S. 368).

Eine Finanzierung der Nachreservierung aus Aktiondrsmitteln ist nur bei Versi-
cherern moglich, die als Aktiengesellschaften betrieben werden; bel Versiche-
rungsvereinen auf Gegenseitigkeit oder 6ffentlich-rechtlichen Versicherern entfalt
sie naturgemal3. Allerdings besteht fur Versicherungs-AGs keine Notwendigkeit,
die Kosten der Langerlebigkeit aus Eigenmitteln zu bestreiten; und wie unsere
Umfrageergebnisse nahe legen, wird diese Finanzierungsoption daher praktisch
auch kaum genutzt. Eine Darlehensfinanzierung ist fur den Untersuchungszweck
stérend, da sie nichts darliber aussagt, welche Versicherten letztlich fur die Til-

gung aufzukommen haben. Auf Umverteilungen zu untersuchen sind folglich die

15 Zur Begriffsdefinition von , Abrechnungsverband* siehe Fulnote 9.

11



Finanzierungsoptionen Uberschiisse des Einzelvertrages, des Kollektivs und des
Altbestandes.

1. Aquivalente Nachreservierung
Um Umverteilungen zwischen den Risikoklassen zu vermeiden, mifdte jede Risi-
koklasse bzw. die ihr angehdrenden Versicherungsvertrage, die Mittel zur Erho-
hung ihrer Deckungskapitale aus ihren eigenen Uberschiissen aufbringen. Dies
entspricht der Finanzierungsoption ,, laufende Uberschiisse des Einzelvertrages'.
Hierbei werden jedem einzelnen Vertrag einer Risikoklasse die laufenden Uber-
schiisse um den Betrag geklrzt, der zur risikoklassengerechten Erhdhung seines
Deckungskapitals benttigt wird. Dieses Vorgehen wird im folgenden als , ver-
tragsindividuelle Nachreservierung® bezeichnet. Die Kosten der gestiegenen Le-
benserwartung werden den Vertrdgen damit risikoklassengerecht angelastet. Al-
lerdings ist eine solche Vorgehensweise nicht fir Vertrége aler Risikoklassen
moglich. Der Barwert der kiinftigen Uberschiisse muss groRer oder gleich dem
notwendigen Nachreservierungsbedarf sein. Nicht moglich ist dies fir einen Tell
der Vertrage in der Rentenbezugsphase, die wegen bereits stark abgeschmolzenen
Deckungskapitals und geringer erwarteter Restlaufzeit keine ausreichenden Zins-

tiberschiisse™® mehr erwirtschaften.

Fur welche Vertrage in der Rentenbezugsphase eine vertragsindividuelle Finanzie-
rung der Nachreservierung méglich ist, kann anhand einer Modellrechnung abge-
schétzt werden.'” Betrachtet wird fir jede Risikoklasse ein Mustervertrag der Jah-
resrente 1 mit jahrlicher, vorschissiger Rentenzahlungsweise. Angenommen wird,
dass vor der Nachreservierung das tatséchlich vorhandene Deckungskapital (DK
1) jedes Vertrages dem jeweiligen Barwert™® der kiinftigen Rentenleistungen auf

Grundlage der Sterbetafel 1987 R mit einem Rechnungszins von 3,5% entspricht.

16 Die , Uberschuss’-Quellen Sterblichkeitsergebnis und Kostenergebnis werden hier nicht beriick-
sichtigt. Beim Altbestand ist eher mit Sterblichkeitsverlusten zu rechnen; K osteniiberschiisse fallen
in der Praxis selten an (siehe FulRnote 10) und werden zudem den Vertréagen in der Rentenbezugs-
phase laut Mustergeschéftsplan nicht zugeteilt (vgl. BAV 1988, S. 430). Die vertragsindividuelle
Nachreservierung muss daher sinnvollerwei se aus Zinsiberschtissen erfolgen.

! Die Modellrechnung wird hier anhand von Vertragen auf Grundlage der Sterbetafel 1987 R dar-
gestellt; fur Vertrége auf Grundlage der Sterbetafel ADST 49/51 ist die Vorgehensweise anal og.

18 Bei Vertragen mit monatlich vorschiissiger Rentenzahlweise wére der Barwert fiir eine Jahres-
rente vom Betrag 1 um 11/24 geringer anzusetzen (vgl. BAV 1988, S. 101). Diein Tab. 1 zusam-
mengefaldten Ergebnisse der Berechnungen tber das Alter, ab dem keine vollstandig vertragsindi-
viduelle Finanzierung mehr mdglich ist, wirden sich dadurch jedoch nicht andern.
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Da der Versicherer fur dieses Deckungskapital eine deutlich hdhere Verzinsung
erhdlt, als in der Kalkulation unterstellt, ergeben sich Zinstiberschiisse. Erforder-
lich wird wegen der gestiegenen Lebenserwartung aber laut Anweisung des BAV
ein Deckungskapital (DK 2) in Hohe des Barwertes kinftiger Rentenleistungen
auf Grundlage der Sterbetafel DAV 1994 R mit einem Rechnungszins von 4%.
Trotz des um 0,5 Prozentpunkte hoheren Rechnungszinsful3es erhéht sich wegen
der stark gestiegenen Lebenserwartung dadurch das erforderliche Deckungskapital
und eine Nachreservierung wird nétig. Diese kann schrittweise dadurch erreicht
werden, dass die jahrlichen Zinstiberschiisse nicht zur Erhéhung der Versiche-

rungsleistung, sondern zur Erhéhung des Deckungskapitals verwendet werden.

So werden die gesamten Zinsertréage zur Sicherung der Rentenzahlung eingesetzt,
d.h. sowohl die Ertrage aus dem Rechnungszins von 3,5% als auch die Zinsliber-
schiisse. Damit wére zur Finanzierung der garantierten Rente ein Deckungskapital
(DK 3) nétig, das sich ergibt, wenn die Sterbetafel 1994 R und der tatsichlich er-
zielbare Zins'® angesetzt werden. Immer dann, wenn DK 1 kleiner als DK 3 ist, ist
der Barwert der vertragsindividuellen Zinsiberschiisse nicht ausreichend, um eine
vertragsindividuelle Nachreservierung zu ermoglichen.”® Da keine kompensieren-
den Pramienerhthungen oder Rentenkirzungen erlaubt sind, bestent dann Zu-
schusshedarf.

Fur welche Geburtgahrgange dies der Fall ist, hangt von folgenden Determinanten
ab: zugrundeliegende Sterbetafel, Geschlecht und angenommener ,erzielbarer
Zins’. Im Sinne einer vorsichtigen Abschétzung der Kohorten, fur die Subventio-
nierungsbedarf besteht, wurden fir die folgenden Modellrechnungen mit 6% und
7% bewusst sehr hohe Zinssédtze verwendet. Es werden also Ergebnisse errechnet,

die die Kakulation der Versicherer in einem eher ginstigen Licht erscheinen las-

®\Welcher Zins in den nachsten Jahren und Jahrzehnten erzielbar ist, kann selbstredend nur ange-
nommen werden. Alle darauf aufbauenden Berechnungen - so auch die folgenden Modellrechnun-
gen - sind mit entsprechenden grof3en Unsicherheiten behaftet.

% Alternativ zu der hier gewahlten Methode lieRe sich auch der Zins feststellen, der mit der anzu-
wendenden DAV-Sterbetafel 1994 R gerade auf die vorhandene Deckungsriickstellung D1 fihrt.
Dieser Zins "steigt mit dem Alter des Rentenempfangers an und erreicht eine Hohe, die eine ver-
tragsindividuelle Refinanzierung unter den heutigen Kapitalmarktverhaltnissen nicht mehr zul 8sst”
(vgl. Allerdissen et. al. 1996, S. 559). Liegt dieser erforderliche Zins hoher als der Kapital markt-
zins, so ist fur die gesicherte Rentenfinanzierung eine anfangliche Auffillung - aus vertragsfrem-
den Mitteln - nétig (vgl. 0.V. 19964, S. 16).
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sen. Niedrigere Zinsniveaus fuhren dazu, dass die Zahl der Kohorten steigt, fur die

keine vertragsindividuelle Nachreservierung mehr méglich ist.

Tabelle 1.: Risikoklassen, flr deren Vertrdge keine vollsténdig vertragsindividuelle Nachreservie-

rung moglich ist

V ertragsindividuelle Finanzierung nicht mdglich, d.h. Subventionierungsbedarf bei...

Sterbetafel Geschlecht  Zins  fiir die Geburtsjahrgéange d.h. bezogen auf 19957 fir
1987 R M 6% 1927 und friher 68-jahrige und Altere

M 7% 1924 und friher 71-jhrige und Altere

F 6% 1917 und friher 78-jahrige und Altere

F 7% 1914 und friher 81-jhrige und Altere
1949/51 M 6% 1922 und fruher 73-jahrige und Altere

M 7% 1919 und friher 76-jghrige und Altere

F 6% 1925 und friher 70-jahrige und Altere

F 7% 1918 und frither 77-jghrige und Altere
Quelle: Anhang 1.

Es ist jedoch fraglich, ob der Versicherer bei denjenigen Kohorten, wo dies fi-
nanzmathematisch moglich wére, eine vertragsindividuelle Nachreservierung
wahlt. Diese Finanzierungsart wirde zwangslaufig dazu fuhren, dass die Renten-
zahlungen gegenuber der in Beispielrechnungen urspringlich in Aussicht gestell-
ten Hohe gekiirzt werden miissten, da die Uberschiisse sich verringern oder ent-
fallen. Entsprechend wird in der Versicherungsliteratur befiirchtet, eine solche Fi-
nanzierung , kdnnte das Ansehen der privaten Rentenversicherungen gefahrden.“?®
Besonders deutlich wird dies bel Rentenversicherungsvertrégen in der Bezugspha-

e*?* vereinbart

se, fur die die Uberschussverwendung ,, gleichbleibende Zusatzrent
wurde. Bei vertragsindividueller Finanzierung entfallt mit den Uberschiissen deren
Finanzierungsgrundlage; die Gesamtrente muss in diesem Fall nicht nur gegen-
Uber den Beispielrechnungen sondern auch gegentiber den bisherigen Auszahlun-
gen gekiirzt werden.® Welche Empérung die Uberschusskiirzung bei den betrof-
fenen Versicherten hervorgerufen hat, belegen die zahlreichen Beschwerden beim

BAV (vgl. BAV 1996, S. 46).

2 Dieser wird vereinfachend als wahrend der gesamten Vertragslaufzeit konstant angenommen.

2 Das Bezugsjahr 1995 wurde gewahlt, weil es die Situation zu Beginn der Nachreservierungsver-
pflichtung darstellt : Diese hatte beginnend mit dem Bilanzstichtag 31. Dezember 1995 zu erfolgen
(vgl. BAV 1995, S. 368.).

Zygl. Allerdissen et. al. 1996, S. 559.

% ygl. FuRnote 13.

% Um derartige Situationen kiinftig zu vermeiden, hat das BAV den Versicherern nahegelegt,
kuinftig von dieser Uberschussverwendungsform keinen Gebrauch mehr zu machen. Vgl. BAV
1996, S. 36.




Will der Versicherer einen Ansehensverlust vermeiden oder aus Grinden des
Vertrauensschutzes die Deckungskapitalerhdhung nicht durch Uberschuss- bzw.
Rentenklrzung der betroffenen Risikoklassen finanzieren, darf er die benttigten
Mittel aus den Sicherheitszuschldgen anderer Risikoklassen oder Abrechnungs-
verbande aufbringen, d.h. deren Uberschiisse kiirzen. Diese Optionen bezeichnen
wir as Umverteilung, weil es zu zielgerichteten Transfers zwischen den Risi-
koklassen kommt (und es zu keinem Risikotransfer zwischen Versicherten und

dem Versicherungsunternehmen kommt).

2. Umverteilende Nachreservierung
Bel Finanzierung aus den laufenden Uberschiissen des Rentenversicherungskol-
lektivs werden fremde Risikoklassen belastet. Bei dieser Option werden quas die
Zins-, Risiko- und Kosteniberschiisse der Rentenversicherungsvertrége aller Ri-
sikoklassen des ,, Abrechnungsverbandes Rente” eines Versicherers gepoolt und
die Nachreservierung wird aus diesem Pool vorgenommen. Nicht fur die Nachre-
servierung benétigte Uberschiisse werden den einzelnen Vertragen mittels der Gib-

lichen Schltissel ungsverfahren® als Uberschiisse gutgeschrieben.

Den groRten Teil des Uberschusspools machen die Zinsiiberschiisse aus. Von ei-
nem kollektiven Ansatz profitieren daher digenigen Vertrdge bzw. Risikoklassen,
deren Nachreservierungsbedarf in Relation zu den individuellen Zinslberschiissen
Uberdurchschnittlich hoch ist und andere Risikoklassen werden belastet. In einer
Modellrechnung wird daher im folgenden ermittelt, wie hoch der Nachreservie-
rungsbedarf in Relation zum Deckungskapital bei den einzelnen Risikoklassen ist.
Ob Vertrége einer Risikoklasse Nettozahler oder -empfanger eines kollektiven
Ansatzes sind, l&sst sich alerdings erst mit Sicherheit feststellen, wenn die Zu-
sammensetzung des Rentenversicherungskollektivs und damit die durchschnittli-

che Relation von Nachreservierungsbedarf zu Deckungskapital feststeht.

Fur jede Risikoklasse wird in unserer Modellrechnung das Deckungskapital eines
Mustervertrages als Barwert kiinftiger Rentenleistungen abzlglich des Barwertes

kunftiger Prémienzahlungen errechnet. Grundlage der Berechnungen ist eéin Mo-

% ygl. zu den Schliisselungsverfahren BAV 1988, S. 430.
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dellvertrag mit 40-jdhriger Aufschubphase, der im Alter von 25 Jahren abge-
schlossen wird, wobel Pramien- und Rentenzahlungen jahrlich vorschissig erfol-
gen. Die Berechnung des Deckungskapitals erfolgt sowohl fir Vertrage auf
Grundlage der ADST 49/51 als auch fir Vertrége auf Grundlage der Sterbetafel
1987 R. Dem wird das nach neuen Rechnungsgrundlagen (Sterbetafel DAV 1994
R), aber mit urspringlichen Préamien bendtigte Deckungskapital gegenlibergestellt.
Die Differenz ergibt den Nachreservierungsbedarf, der wiederum in Relation zum
urspringlichen Deckungskapital gesetzt wird. Da die Zuteilung der Zinslber-
schiisse proportional zum Deckungskapital erfolgt, lasst sich dieser Berechnung
gleichzeitig entnehmen, bel welchen Vertragen bzw. fir welche Risikoklassen der
Nachreservierungsbedarf in Relation zu den Zinstiberschiissen besonders hoch ist.
Dem Ergebnis der Modellrechnungen zufolge sind dies zum einen Vertrége auf
Grundlage der Sterbetafel 1987 R Manner.?” Zum anderen sind dies Vertrage ge-
gen Ende der Rentenbezugsphase, die einen hohen Nachreservierungsbedarf ha-
ben, deren Deckungskapital aber bereits stark abgeschmolzen ist und wegen der
geringen Restlaufzeit nur noch wenig Zinstiberschiisse erbringt. Diese Vertrage

profitieren von einem kollektiven Ansatz (siehe Anhang, Abb. A 2).

Eine Nachreservierung aus dem Rohuberschuss des Altbestandes entspricht einer
Belastung fremder Abrechnungsverbande. Da sich der Altbestand aus der Summe
der Abrechungsverbénde zusammensetzt, kommt diese Option einer Quersubven-
tionierung der Vertrage des ,, Abrechnungsverbandes Rente® aus den Uberschiissen
der Vertrége anderer Abrechnungsverbénde gleich. Das Bundesaufsichtsamt fir
das Versicherungswesen will diese Mdglichkeit daher beschranken, indem es da-
von ausgeht, dass "vorrangig die betroffenen Rentenversicherungen in zumutba-
rem Mal3e zur Finanzierung herangezogen werden. Die Ubrigen Vertrage des Alt-
bestandes durfen dabel aus Grinden der Gleichbehandlung nur im erforderlichen
Mal3e hieran beteiligt werden” (vgl. BAV 1995, S. 368).

Von einer Finanzierung der Nachreservierung aus den Uberschiissen fremder Ab-

rechnungsverbande profitieren ale Rentenversicherungsvertrdge; am starksten be-

" Wegen der falschlicherweise angenommenen reduzierten Lebenserwartung fiir diese Manner ist
der absolute Nachreservierungsbedarf bei diesen Vertréagen von Anfang an so hoch, dass er relativ
zum sich erst langsam aufbauenden Deckungskapital insbesondere fur Vertrége zu Beginn der
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gunstigt werden Vertrage mit einem hohen absoluten Nachreservierungsbedarf.
Wie die Modellrechnungen zeigen, sind das vor allem Vertrége in der Rentenbe-
zugsphase (siehe Anhang, Abb. A 1). Sie werden bei dieser Finanzierungsoption

mit beachtlichen Mitteln in H6he von bis zu zwel Jahresrenten quersubventioniert.

3. Empirische Befunde zur Nachreservierung
Welche der beschriebenen Finanzierungsoptionen der Nachreservierung letztlich
gewdhlt wird, ist eine geschéftspolitische Entscheidung und von Versicherer zu
Versicherer verschieden. Um Aussagen Uber das Finanzierungsverhalten machen
zu konnen, fuhrten wir im Herbst 1998 eine schriftliche Umfrage bel privaten
Rentenversicherern durch.?® Da geschéftspolitisch sensible Informationen erhoben
wurden, war die absolute Gewahrleistung der Anonymitét der antwortenden Un-
ternehmen ,, Geschéftsbedingung” fir diese Befragung. Um sicherzustellen, dass
keine De-Anonymisierung erfolgen kann, wurden keine Absolutbetrége erhoben,
sondern nur Anteilswerte. Auf3erdem wurden keinerlel Merkmale Uber die Versi-
cherungsgesellschaften erhoben. Dadurch wurden die Analysemoglichkeiten auf
(ungewogene) Durchschnittswerte und Haufigkeiten beschrénkt, aber gleichzeitig
eine hohe Riicklaufquote erreicht. Die Fragebdgen wurden an 79 private Renten-
versicherer verschickt.”® Von den 33 Antworten konnten 30 Fragebdgen ausge-
wertet werden. Von den Ubrigen drei Versicherern fuhrte einer keinen Altbestand

und die beiden anderen wollten sich nicht an der Umfrage beteiligen.

Aus der Umfrage wird deutlich, dass der Nachreservierungsbedarf der Versicherer
mit durchschnittlich 15% der bilanzmalligen Deckungsriickstellung nach alten
Rechnungsgrundlagen betrachtlich ist. Aktiondrsmittel wurden sehr selten als
verwendete Finanzierungsoption der Nachreservierung genannt. Diese Finanzie-
rungsoption wird in der folgenden Ergebnisiibersicht nicht nur aus Datenschutz-

grinden ausgeschlossen, sondern auch aufgrund der Tatsache, dass wir nicht wis-
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Vertragdaufzeit grof3 ist.

% ygl. zur ausfiihrlicheren Ergebnisbeschreibung, die auch nach den zugrundeliegenden Kalkulati-
onsgrundlagen differenziert, Leinert und Wagner 1999.

# Die Adressen stammen aus Finanztest 7/98, S. 84. Damit wurde ein GroRteil der Rentenversiche-
rer mit Altbestand angeschrieben; die angeschriebenen Unternehmen entsprechen jedoch nicht der
Grundgesamtheit. Da ihrer Auswahl keine Zufallsstichprobe zugrundelag, kénnen die Ergebnisse,
obwohl sie aufgrund der hohen Ricklaufquote einige Aussagekraft besitzen, nicht als , représenta-
tiv* im statistischen Sinne gelten.



sen, wie grofd der Antell der AGs unter den antwortenden Versicherungen ist und
nicht-AGs grundsétzlich nicht auf Aktionarsmittel zurtickgreifen konnen. Alle 30
Versicherer tellten mit, Uber welche Finanzierungskomponente bzw. -
kombinationen sie die Nachreservierung vornehmen. Die Ergebnisse sind in Ta
belle 2 dargestellt.

Tabelle 2: Verwendete Finanzierungsoptionen (30 Versicherer), Mehrfachnennung moglich

Uberschiisse des Einzelvertrages (vertragsindividuell) 15
Uberschiisse des Rentenversicherungskol lektivs 19
Rohiberschuss des gesamten Altbestandes 15
Darlehen von anderen Abrechnungsverbanden 5

Quelle: Eigene Erhebung.

Funf Versicherer machten keine oder keine ausreichend genauen Angaben dar-
Uber, welche Finanzierungskomponenten sie in welchem Ausmal? fir die Nachre-
servierung heranziehen. Von den anderen 25 Versicherern gab einer an, die Nach-
reservierung zu Uber 90% vertragsindividuell zu finanzieren. Wird dieser Versi-
cherer mit 90% vertragsindividueller Finanzierung in die Durchschnittswertbil-
dung einbezogen und die restlichen 10%, Uber deren Finanzierung keine Angaben
vorliegen, zu einem ,ungeklarten* Finanzierungsanteil gerechnet, ergeben sich

folgende Finanzierungsanteile fir die Nachreservierung (Tabelle 3).

Tabelle 3: Durchschnittliche Finanzierungsanteile (25 Versicherer)

Uberschiisse des Einzelvertrages (vertragsindividuell) 27%
Uberschiisse des Rentenversicherungskol lektivs 36%
Rohiberschuss des gesamten Altbestandes 25%
Darlehen von anderen Abrechnungsverbanden 12%
Ungeklart <1%
Summe 100%

Quelle: Eigene Erhebung.

Um zu sehen, wer letztlich durch die Nachreservierung belastet wird, ist von Inte-
resse, aus welchen Mitteln die Darlehen zurlickgezahlt werden. Von zwei Versi-
cherern liegen Angaben vor, dass die Darlehen einzelvertraglich zuriickgezahlt
werden. Die verbleibenden Unschéarfen werden zugunsten der Finanzierungskom-
ponente , Einzelvertrag” interpretiert und ferner wird angenommen, dass der Ver-

sicherer, der zu Uber 90% einzelvertraglich nachreserviert, dies zu 100% tut. Wird
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aul3erdem ein Versicherer, der bisher wegen unzureichender Informationen nicht
berlicksichtigt wurde in die Durchschnittsbildung aufgenommen, indem seine
,vorrangig“ einzelvertragliche Finanzierung fur die Berechnung as 100%ig ein-

zelvertraglich interpretiert wird, ergibt sich folgendes Bild (Tabelle 4).

Tabelle 4: Durchschnittliche Finanzierungsanteile (26 Versicherer), Interpretation zugunsten ver-

tragsindividueller Finanzierung

Uberschiisse des Einzelvertrages (vertragsindividuell) 42%
Uberschiisse des Rentenversicherungskol lektivs 34%
Rohiberschuss des gesamten Altbestandes 24%
Summe 100%

Quelle: Eigene Erhebung.

Aus diesen Angaben wird deutlich, dass in der bisherigen Praxis der Nachreservie-
rung vor alem Finanzierungsverfahren gewahlt wurden, von denen die Rentnen-
bezieher profitiert haben. Nach den Umfrageergebnissen wurden knapp 60% der
finanziellen Belastung aus gestiegener Lebenserwartung von heutigen Beitrags-
zahlern und durch Quersubventionierung von Versicherten anderer Abrechungs-

verbande getragen.

Diese Aussage ist freilich insofern zu relativieren, als ein Tell dieser Umlage bzw.
Quersubventionierung lediglich ,virtuell* erfolgt. Den Versicherten wird i.d.R.
das Recht eingerdumt, anstelle der féllig werdenden Rentenzahlungen eine einma-
lige Kapitalabfindung zu beantragen, die dem Barwert seiner kinftigen Renten
einschlieldlich Leistungen aus Uberschussbeteiligung entspricht (vgl. Lihrs 1997,
S. 77).° Wahlt ein Versicherter diese Option, werden ihm vertragsfremde Mittel,
die zur Erhéhung seines Deckungskapitals herangezogen wurden, nicht ausgezahlt
(vgl. BAV 1995, S. 368); sie flief3en dann vielmehr an ihre Quellen zuriick. Frei-
lich zerstort die Kapitalabfindung auch die eigentliche Versicherungsfunktion, da
dass Langlebigkeitsrisiko dann vollstandig vom ehemaligen Versicherten selbst
getragen wird.

Das Fazit unserer empirischen Analyse lautet also, dass es sehr wichtig ist, zwi-

schen theoretischen Aussagen und der Versicherungs-Redlitét zu trennen. Die

% Mit dieser einmaligen Kapitalabfindung sind bis 1995 rund 80% aller Rentenvertrége beendet
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deutsche Versicherungspraxis hat gezeigt, dass eine privat-kapitalgedeckte Ren-
tenversicherung per se weder individuelle Aquivalenz noch Risikoklassenaquivar
lenz garantiert. Auch von Immunitét gegeniber demographischem Wandel kann
nicht gesprochen werden, selbst wenn das Problem demographieabhangiger Ka-
pitalertrage ausgeklammert wird. Die steigende Lebenserwartung hat auch in der
privat-kapitalgedeckten Rentenversicherung zu erheblichen Finanzierungsproble-
men gefhrt, die u.a. Gber nennenswerte Umverteilung von jung zu alt gel 6st wor-
den sind. Dieser , intergenerationale Transfer” wurde moglich, weil die dadurch
belasteten Versicherten sich diesem Transfer nicht durch einen Wechsel des Ver-
sicheres entzogen haben. Worauf die geringe Wechselbereitschaft beruht, kann

hier nicht untersucht werden.

IV. Bewertung und Ausblick
Die Lebenserwartung ist bis 1995 deutlich stérker gestiegen als von den privaten
Rentenversicherern in ihren Kakulationen zum Ansatz gebracht wurde. Die Imp-
likationen fur die von den Versicherern gebildeten Deckungsriickstellungen waren
erheblich: Eine von uns durchgefiihrte Umfrage bel privaten Rentenversicherern
hat ergeben, dass der Nachreservierungsbedarf durchschnittlich 15% der bilanz-
maldigen Deckungsriickstellung nach aten Rechnungsgrundlagen betrug. Von
dhnlichen GrofRenordungen geht der Gesamtverband der deutschen Versiche-
rungswirtschaft aus. Er rechnet damit, dass die Rententarife um durchschnittlich
etwa 10% erhéht werden mussten®. Damit hat sich das worst-case Szenario reali-
siert, das HELBERGER und RATHJEN (1998) nach umfangreichen Analysen skizzie-

ren.*?

Eine vorsichtige Interpretation der von uns durchgefiihrten Umfrage legt den
Schluss nahe, dass die Erhdhung der Deckungsriickstellung auf die neue Sterbeta-
fel DAV 1999 R im Durchschnitt der Versicherer zu rund 60% Uber eine interge-
nerationelle Umverteilung und Quersubventionierung, d. h. zu Gunsten der Rent-

ner finanziert wurde, weil jingere Versicherte und Versicherte anderer Abrech-
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worden (vgl. 0.V. 1995).

% vgl. Gesamtverband der deutschen Versicherungswirtschaft 1996, S. 133f.

%2 Helberger und Rathjen (1998, S. 417) kommen zu dem Schluss, dass eine falsch prognostizierte
L ebenserwartung schlimmstenfalls dazu fuhrt, dass der Vorsorgebedarf um weniger als 10% unter-
schétzt wird.



nungsverbande sich diesem Transfer nicht durch einen Wechsel des Versicherers
entziehen. Wenn die Lebenserwartung auch in Zukunft stérker steigt as kalku-
liert>®, hangt die Belastung, die sich daraus fir die Rentner ergibt, von der Wett-
bewerbssituation und der Grof3e des Marktes ab.

Erfahrungen auf dem amerikanischen Krankenversicherungsmarkt lassen - auch
bei eingeschrankter Vergleichbarkeit - darauf schlief3en, dass zunehmender Wett-
bewerb Quersubventionierungen zumindest erheblich erschwert (vgl. Cochrane
1995, S. 467).%

Durch die schlichte Zunahme des VVolumen privater Renten wuerde eine ,, unsicht-

bare’ Umverteilung, wie sie bisher vonstatten ging, ebenfalls erschwert werden.

Geht man aufgrund des européaischen Binnenmarktes von mehr Wettbewerb aus,
ist es demnach wahrscheinlich, dass eine weiterhin unerwartet stark steigende Le-
benserwartung zu kaum abgemilderten Rentenkrzungen fuhren wiirde. Dieser Ef-
fekt greift bel einer Rentenversicherung, die nach dem Risikogemeinschaftsmodell
organisiert ist, automatisch. Er ist unseres Erachtens nur dann unproblematisch,
wenn den Betroffenen die Abhangigkeit ihrer Rentenhthe von der Lebenserwar-
tung vor Vertragsabschlu® unmissverstandlich klar gemacht wurde und sofern
ihnen gentigend Zeit bleibt, mit zusétzlichem Kapitalaufbau auf diese Situation zu
reagieren. Problematisch sind dagegen pl6tzliche Rentenkiirzungen um zweistelli-

ge Prozentwerte, wie 1996 teilweise geschehen.®

S0 hétte eine 65-jahrige Rentnerin zur Kompensation einer monatlichen Renten-
kirzung um 200 DM bei einer Verzinsung von 6% allein 30 TDM Nettozahlung,

d.h. zuztglich Verwaltungskosten, in eine Rentenversicherung gegen Einmalbei-

3 Uber die Frage, ob die Lebenserwartung auch kiinftig unerwartet stark steigen wird, l&sst sich nur
spekulieren. Ausschlief3en lasst sich dies jedoch nicht. So wird in ,Der Aktuar”, einer Fachzeit-
schrift der Versicherungsmathematiker, bereits diskutiert, was passiert, wenn die Lebenserwartung
wiederum steigt (vgl. Weichert 1998).

3 Allerdings ist damit zu rechnen, dass durch mehr Wettbewerb diese , Subventionsverluste® fiir
Rentner teilweise kompensiert werden durch eine verbesserte Effizienz und damit insbesondere
durch eine hohere Rendite auf das eingezahlte Kapital.

* 30 berichtet die Zeitschrift CAPITAL (12/96, S. 185) von tatséchlichen und voraussichtlichen
Krzungen der in Aussicht gestellten Altersrente um bis zu 21%.
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trag leisten miissen.*® Um kinftigen Rentnern solch unangenehme Uberraschun-
gen zu ersparen und eine bessere, aktualisierbare Planung zu ermdglichen, sind
deshalb vor allem mehr Transparenz in der privaten Rentenversicherung und mehr
Aufklarung Uber die Betroffenheit auch der kapitalgedeckten Rentenversicherung
vom demographischen Wandel zu fordern. So wére zu uberlegen, den Versicher-
ten jahrlich auf Grundlage von Kohortensterbetafeln geeigneter wissenschaftlicher
Institutionen Prognosen Uber die aktuell zu erwartende (reale) Altersrente in ver-

schiedener Szenarien zur Verfligung zu stellen.

Zudem waére zu prufen, inwieweit dem Unternehmermodell entsprechende feste
Renten zugelassen werden sollten, die aus festen Prédmien ohne riickerstattbare Si-
cherheitszuschlage aufgebaut werden. Allerdings konnte wegen der fehlenden U-
berschussbeteiligung aus Wettbewerbsgriinden kein Anbieter fester Renten mit so
hohen Sicherheitszuschlégen kalkulieren wie im Risikogemeinschaftsmodell; das
Insolvenzrisiko wére daher erheblich grof3er. Die Bezieher fester Renten wéren
folglich zwar gegen die geringfligige Realisierung von demographischer Risiken
vollstandig, gegen sehr stark ansteigende Lebenserwartung und entsprechende In-

solvenzgefahr aber nur sehr schlecht versichert.

% Bei 7% Verzinsung hétte der Netto-Einmalbeitrag 28 TDM, bei 4% Verzinsung 36 TDM betra-
gen. Vgl. Anhang 1.
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Anhang

l. M oglichkeit einer vertragsindividuellen Nachreservierung

Die Abschétzung, fir welche Vertréage eine risikoklassenaguivalente Nachreservierung moglich ist, erfolgt in
"Nettorechnung”, d.h. unter Vernachléssigung von Abschluss- und Verwaltungskosten. Die benétigten Grofzen
DK 1, DK 2, und DK 3 werden folgendermal3en ermittelt:

DK 1 entspricht dem Rentenbarwert (a fir Manner bzw. a, fir Frauen) bei jahrlicher vorschiissiger Zahlungs-
weise fur eine Jahresrente der Hohe 1 nach alten Rechnungsgrundlagen. Die Werte sind nach Anwendung der
Altersverschiebung™ fiir Vertrage auf Grundlage der Sterbetafel 1987 R mit 3,5 % Rechnungszins iibernommen
aus Bayerische Riickversicherung 1989.% Firr Vertrage auf Grundlage der ADST 1949/51 war Berechnungs-
grundlage die Sterbetafel ADST 49/51 Méanner mit 3,0 % Rechnungszins ausgeglichen nach Gompertz/M akeham
mit einem Endalter w = 95 und zugehorigen Altersverschiebungen. Mangels Verdffentlichungen von Standard-
Kalkulationsgrundlagen fur diese Vertrége wurde fir die Berechnungen auf die internen Kalkulationsgrundlagen
eines Lebensversicherers zurlickgegriffen. Die verwendeten Altersverschiebungen und Kommutationswerte sind
inden Tab. A 1 und Tab. A 2 aufgefiihrt.

3 Die Altersverschiebung ist ein vereinfachendes Verfahren, mit dem Unzulanglichkeiten im statistischen Aus-
gangsmaterial der Kalkulationsgrundlagen begegnet werden soll. Basismaterial zur Ermittlung der Sterbewahr-
scheinlichkeit sind die Sterbetafeln des Statistischen Bundesamtes fur die Bevdlkerung der Bundesrepublik
Deutschland. Diese sind jedoch nicht direkt als Kalkulationsgrundlagen verwendbar. Es handelt sich dabei um
Periodentafeln, die auf Querschnittsdaten beruhen. Die Lebenserwartung eines x-jdhrigen ergibt sich als Summe
der einjdhrigen Erlebenswahrscheinlichkeiten vom Alter x bis zum Maximalalter w. Werden die Wahrscheinlich-
keiten der Periodensterbetafel verwendet, impliziert dies im Zeitablauf konstante altersspezifische Sterbewahr-
scheinlichkeiten: fir einen heute 20-jahrigen wird dann angenommen, dass er in 50 Jahren die Sterbewahrschein-
lichkeit eines heute 70-jahrigen aufweist. Wegen der tatséchlich aber deutlich sinkenden Sterbewahrscheinlich-
keiten kommt es mit einer solchen Kalkulation zu einer Unterschétzung der Lebenserwartung (Vgl. Klein 1988,
S. 51). Deswegen sind Sterbetafeln zu verwenden, die bei den Sterbewahrscheinlichkeiten nach Geburtsjahrgan-
gen differenzieren. Aus theoretischer Sicht sind dies idealerweise Kohortensterbetafeln. (Vgl. zu deren Kon-
struktion Bomsdorf 1994, insbesondere S. 94). In der Versicherungspraxis wird stattdessen vereinfachend eine
LAltersverschiebung® angewendet. Ausgangspunkt ist eine einzige Sterbetafel einer Basiskohorte. Zur Bertick-
sichtigung der im Zeitverlauf sinkenden Sterbewahrscheinlichkeiten wird fir die Kalkulation bei jingeren Ko-
horten das Alter niedriger, bei @teren Kohorten hoher angesetzt, als es tatsachlich ist. Zur Berticksichtigung der
geringeren Sterblichkeit von Frauen ist wird deren Alter héher als das von Mannern der gleichen Kohorte ange-
setzt. Dadurch werden fir die nach Geburtsjahrgang und Geschlecht differenzierten Risikoklassen néherungswei-
se die Werte geschlechtsspezifischer Kohortentafeln erreicht (Vgl. Lihrs 1997, S. 139). Mit dem Verfahren der
Altersverschiebung wird zudem der Tatsache Rechnung getragen, dass die Sterblichkeit bel privaten Rentenver-
sicherungen niedriger ist als in der Gesamtbevolkerung (Vgl. BAV 1988, S. 94f.), indem fur ale Versicherten
mit einem zusétzlichen Altersabschlag kalkuliert wird.

* Die Altersverschiebung ist S. 9, die Barwerte fiir Manner sind S. 15 und die Barwerte fiir Frauen S. 81 ent-
nommen.
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Tab.A 1l Altersverschiebungen fir die Sterbetafel 1949/51

Manner Frauen
Geburtgahrgang Altersverschiebung Geburtgahrgang Altersverschiebung
bis 1894 -1 Jahr bis 1892 - 3 Jahre
1895 - 1914 - 2 Jahre 1893 - 1907 - 4 Jahre
1915 - 1920 - 3 Jahre 1908 - 1918 - 5 Jahre
1921 -1929 - 4 Jahre 1919 - 1927 - 6 Jahre
1930 - 1936 - 5 Jahre 1928 - 1934 - 7 Jahre
1937 - 1942 - 6 Jahre 1935 - 1940 - 8 Jahre
1943-1948 -7 Jahre 1941 - 1945 -9 Jahre
1949 - 1952 -8 Jahre 1946 - 1950 -10 Jahre
1953-1957 -9 Jahre 1951 - 1955 -11 Jahre
1958 - 1961 -10 Jahre 1956 - 1959 -12 Jahre
1962 - 1964 -11 Jahre 1960 - 1962 -13 Jahre
1965 - 1968 -12 Jahre 1963 - 1966 -14 Jahre
1969 - 1971 -13 Jahre 1967 - 1969 -15 Jahre
1970 - 1972 -16 Jahre

Quelle: interne Kalkulationsgrundlagen eines Versicherers

Tab. A 2 Kommutationswerte der Sterbetafel 1949/51

techn. N Dx Nx/Dx techn. NXx Dx Nx/Dx
Alter Alter

52 279.129,18 17.488,50 15,96 72 46.149,30 5.791,89 7,97
53 261.640,69 16.815,67 15,56 73 40.357,41 5.303,16 7,61
54 244.825,02 16.155,04 15,15 74 35.054,26 4.828,21 7,26
55 228.669,97 15.505,25 14,75 75 30.226,04 4.368,59 6,92
56 213.164,72 14.866,24 14,34 76 25.857,45 3.925,73 6,59
57 198.298,48 14.237,01 13,93 77 21.931,72 3.501,26 6,26
58 184.061,47 13.616,88 13,52 78 18.430,46 3.097,19 5,95
59 170.444,59 13.005,94 13,11 79 15.333,26 2.714,85 5,65
60 157.428,65 12.403,25 12,69 80 12.618,42 2.356,29 5,36
61 145.035,41 11.808,48 12,28 81 10.262,13 2.022,79 5,07
62 133.226,93 11.221,68 11,87 82 8.239,34 1.715,84 4,80
63 122.005,25 10.642,42 11,46 83 6.532,50 1.436,41 4,55
64 111.362,82 10.070,65 11,06 84 5.087,09 1.185,16 4,29
65 101.292,17 9.506,32 10,66 85 3.901,93 962,49 4,05
66 91.785,85 8.949,69 10,26 86 2.939,44 768,15 3,83
67 82.836,17 8.400,72 9,86 87 2.171,28 601,44 3,61
68 74.435,45 7.860,06 9,47 88 1.569,84 461,07 3,40
69 66.575,39 7.327,89 9,09 89 1.108,78 345,36 3,21
70 59.247,50 6.805,28 8,71 90 763,41 252,23 3,03
71 52.442,22 6.292,92 8,33

Quelle: interne Kalkulationsgrundlagen eines Versicherers

DK 2 entspricht dem Rentenbarwert (a, bzw. a;) bei monatlich vorschissiger Zahlungsweise fur eine Jahresrente

der Hohe 1 mit den Sterbewahrscheinlichkeiten gemal der Sterbetafel DAV 1994 R und 4% Rechnungszins. Die

Werte sind nach Anwendung der Altersverschiebung iibernommen aus Bayerische Riickversicherung 1997.%

¥ Die Altersverschiebung ist S. 73, die Barwerte firr Méanner S. 79 und die Barwerte fiir Frauen S. 85 entnom-
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DK 3 entspricht dem Rentenbarwert (a, bzw. a;) bei monatlich vorschissiger Zahlungsweise fur eine Jahresrente

der Hohe 1 nach den neuen Sterbewahrscheinlichkeiten gemal3 Sterbetafel DAV 1994 R und erhdhten Rech-

nungszinsen. Die Berechnung erfolgt nach Anwendung der Altersverschiebung unter Verwendung der Werte aus

Bayerische Riickversicherung 1997*° mi v = (1+ in)'n as.

wW-X

> LV

DK 3= "X —
I

X

Immer dann, wenn das tatséchlich vorhandene Deckungskapital DK 1 kleiner ist, als das nach neuen Rechnungs-
grundlagen und unter Einbeziehung aller Zinsiiberschiisse benétigte Deckungskapital DK 3, ist eine vollstandig
vertragsindividuelle Finanzierung der Nachreservierung (NR) nicht mdglich. Dies ist der Fall, sobald der Fehl-
betrag in % von DK 1 positiv ist.

Tab.A 3 Deckungskapitale auf Grundlage der Sterbetafel 1987 R Manner

Manner 1987 R Fur Rentner, dieim Jahr 1995 folgendes Alter hatten
60 65 67 68 70 71 75 80 85 90

DK 1: 1987R, 3,5% Zins 13,65 11,72 1094 1055 942 905 769 623 506 4,02
DK 2: DAV 1994 R, 4% Zins | 1544 13,39 12,67 12,30 1155 11,17 934 7,72 6,05 501
NR-bedarf 1,78 167 173 1,74 213 212 165 149 09 099
NR-bedarf in % von DK 1 13,06 14,25 15,77 16,52 22,63 23,42 21,43 23,89 19,61 24,71

DK 3a: DAV1994 R, 6% Zins | 12,75 11,35 10,83 10,56 10,01 9,72 830 6,99 559 471
Fehlbetrag gegentiber DK 1 -091 -037 -011 001 059 067 061 076 053 0,69

Fehlbetrag in % von DK 1 665 -316 -100 009 626 742 7,90 1213 1056 17,18
DK 3b bei 7% Zins 11,70 1053 1009 986 9,37 913 7,86 667 539 4,57
Fehlbetrag gegeniiber DK 1 | -1,95 -119 -085 -0,70 -004 007 017 044 033 055
Fehlbetrag in % von DK 1 -1431 -1012 -7,77 -659 -045 082 221 7,08 657 1378

Quelle:  Bayerische Ruckversicherung 1989, S. 9 u. 15 fur DK 1
Bayerische Riickversicherung 1997, S. 73 u. 79 fir DK 2
Bayerische Riickversicherung 1997, S. 73 u. 76 f. sowie eigene Berechnungen fur DK 3a/b.

men.
“ Die Altersverschiebung ist S. 73, diely S. 76f. und die ly S. 82f. entnommen.



Tab. A 4 Deckungskapitale auf Grundlage der Sterbetafel 1987 R Frauen
Frauen 1987 R Fur Rentnerinnen, die im Jahr 1995 folgendes Alter hatten:

60 65 70 75 77 78 80 81 85 90
DK 1: 1987R, 3,5% Zins 16,57 14,23 12,05 9,79 890 846 761 720 573 438
DK 2: DAV 1994 R, 4% Zins | 16,95 14,91 1298 10,89 10,10 9,64 883 844 7,02 547
NR-bedarf 037 068 092 110 115 117 122 124 130 1,09
NR-bedarf in % von DK 1 225 481 7,67 11,24 1293 1387 1597 17,15 22,69 25,00
DK 3a: DAV1994 R, 6% zZins | 13,77 12,45 11,11 955 890 857 792 761 643 511
Fehlbetrag gegentiber DK 1 -280 -1,77 -095 -024 -000 011 031 040 071 0,73
Fehlbetrag in % von DK 1 -16,91 -1245 -786 -246 -005 125 4,05 556 1232 16,73
DK 3b bei 7% Zins 1256 11,48 1035 899 841 812 753 725 617 4,95
Fehlbetrag gegentiber DK 1 -402 -2,74 -1,71 -080 -049 -035 -0,08 0,04 045 057
Fehlbetrag in % von DK 1 -24,24 -19,26 -14,16 -8,17 -551 -409 -1,05 058 7,79 13,03
Quelle:  Bayerische Ruckversicherung 1989, S. 9 u. 81 fur DK 1

Bayerische Ruckversicherung 1997, S. 73 u. 85 fur DK 2
Bayerische Riickversicherung 1997, S. 73 u. 82 f. sowie eigene Berechnungen fur DK 3a/b.
Tab. A5 Deckungskapitale auf Grundlage der Sterbetafel ADST 1949/51 Ménner
Manner 1949/51 Fir Rentner, die im Jahr 1995 folgendes Alter hatten

60 65 70 72 73 75 76 80 85 90
DK 1: 49/51, 3,0 % Zins 14,75 12,69 10,26 947 909 797 761 626 480 340
DK 2: DAV 1994 R, 4% Zins 1544 13,39 1155 10,80 1042 934 899 7,72 6,056 5,01
NR-bedarf 069 070 129 133 134 137 138 146 125 1,60
NR-bedarf in % von DK 1 4,67 550 1259 14,00 14,74 17,22 18,16 23,27 26,05 47,10
DK 3a: DAV1994 R, 6% Zins | 12,75 11,35 10,01 944 915 8,30 * 699 559 471
Fehlbetrag gegentiber DK 1 -200 -1,34 -025 -0,03 0,06 0,33 * 072 0,79 1,30
Fehlbetrag in % von DK 1 -13,58 -10,58 -2,43 -0,35 0,71 4,16 * 11,57 16,51 38,21
DK 3b bei 7% Zins 11,70 1053 937 887 862 78 761 667 539 457
Fehlbetrag gegentiber DK 1 -305 -216 -088 -060 -047 -011 000 041 059 1,16
Fehlbetrag in % von DK 1 -20,66 -17,01 -859 -6,30 -512 -1,34 0,01 654 12,31 34,20

Quelle:  Tab. A.1.und Tab. A.2fir DK 1
Bayerische Ruckversicherung 1997, S. 73 u. 79 fur DK 2
Bayerische Riickversicherung 1997, S. 73 u. 76 f. sowie eigene Berechnungen fur DK 3a/b.

* nicht berechnet
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Tab. A6 Deckungskapitale auf Grundlage der Sterbetafel ADST 1949/51 Frauen

Frauen 1949/51

Fur Rentnerinnen, die im Jahr 1995 folgendes Alter hatten:

60 65 69 70 75 76 77 80 85 90
DK 1: 49/51, 3,0 % Zins 1596 1352 1146 11,06 909 871 797 692 536 3,83
DK 2: DAV 1994 R, 4% Zins | 16,95 1491 13,38 12,98 10,89 1047 1005 883 7,02 547
NR-bedarf 099 139 192 192 181 176 208 191 167 164
NR-bedarf in % von DK 1 6,19 10,30 16,72 17,36 19,89 20,26 26,14 27,61 31,18 42,92
DK 3a: DAV1994 R, 6% Zins | 13,77 12,45 11,40 11,11 955 922 890 792 643 511
Fehlbetrag gegentiber DK 1 -219 -106 -0,07 005 047 052 093 100 108 1,28
Fehlbetrag in % von DK 1 -13,71 -786 -059 044 512 595 1165 1449 20,09 3347
DK 3b bei 7% Zins 12,56 11,48 * 1035 899 870 841 753 617 4,95
Fehlbetrag gegentiber DK 1 -340 -2,03 * -071 -009 000 044 061 082 112
Fehlbetrag in % von DK 1 -21,32 -15,03 * -643 -104 -005 554 888 1524 29,23

Quelle: Tab. A.1. und Tab. A.2 fir DK 1

Bayerische Ruckversicherung 1997, S. 73 u. 85 fur DK 2
Bayerische Riickversicherung 1997, S. 73 u. 82f. sowie eigene Berechnungen fir DK 3a/b.

* nicht berechnet
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. Abschatzung des Nachreservierungsbedarfs

Grundlage ist ein Vertrag mit 40-jghriger Aufschubphase, der im Alter von 25 Jahren abgeschlossen wird, wobel
Préamien- und Rentenzahlungen jahrlich vorschiissig erfolgen. Die Abschétzung des Nachreservierungsbedarfs wird
Uber eine Gegenuberstellung der Deckungskapitale dieses Mustervertrages nach alten und neuen Rechnungsgrundla-
gen vorgenommen. Die Abschétzungen erfolgen in ”Nettorechnung”, d.h. unter Vernachlassigung von Abschluss-
und Verwaltungskosten. Die jeweiligen Deckungskapitale nach m-jéhriger Vertragdaufzeit ,\V o5 werden in der Auf-

schubphase (40-m > 0) nach der prospektiven Methode als Differenz zwischen Rentenbarwert und Pramienbarwert

ermittelt, in der Rentenbezugsphase a's Rentenbarwert:

mV25 = n-mi@5+m - P(401825)* @ 25+m: n-m]  in der Aufschubphase

mV 25 = 85+m in der Rentenbezugsphase

Der gesuchte Nachreservierungsbedarf ergibt sich als Differenz zwischen den jeweiligen Vo5 nach alten Rech-

nungsgrundlagen und .,V 25 nach neuen Rechnungsgrundlagen unter Beibehaltung der urspringlichen Pramie.

Berechnungsgrundlage fur Vertrdge auf Grundlage der ADST 1949/51 sind die Tabellen A.1 und A.2 oben., aus

denen die .mi&s+m Und @ 25+m:n-m berechnet werden. Fur Vertrdge nach der Sterbetafel 1987 R wurden nach Al-
tersverschiebung die . mj@s+m UNd a 25+m: n-m den Angaben aus Bayerische Riickversicherung 1989 direkt entnom-

men. Das benttigte Deckungskapital wurde mit den Angaben aus Bayerische Rickversicherung 1997 berechnet,

wobei nach der Altersverschiebung di€ n.midps+m UNd 8p5.+m; n.m) Wiederum direkt entnommen werden konnten.

Die Ergebnisse der Berechnungen sind in der folgenden Tabelle zusammengestellt, wobei als Abklrzungen verwen-

det werden:

Alter: erreichtes Lebensalter 1995

V49: Deckungskapital von Vertrdgen nach der ADST 49/51

V8r: Deckungskapital von Vertrdgen nach der Sterbetafel 1987 R

V94/49: Deckungskapital der Vertrédge nach der ADST 49/51, das nach Umstellung auf die Sterbetafel
DAV 1994 R unter Beibehaltung der urspriinglichen Pramie bendtigt wird.

\V94/87: Deckungskapital der Vertrége nach der Sterbetafel 1987 R, das nach Umstellung auf die Sterbeta-
fel DAV 1994 R unter Beibehaltung der urspriinglichen Prémie bendtigt wird.

m, f: Index fir Vertrége von Mannern bzw. Frauen

Der Nachreservierungsbedarf ergibt sich as Differenz zwischen V94/49 und V 49 bzw. zwischen V94/87 und V 87.
Bei der Ergebnisinterpretation ist zu beachten, dass der negative Nachreservierungsbedarf der Uberdotierten Vertrége
nicht mit dem positiven Nachreservierungsbedarf der Ubrigen Vertrége saldiert werden kann. Die Uberdotierten Ver-
trége befinden sich allesamt in der Beitragszahlungsphase; sie sind daher riickkaufsfahig, d.h. eine Stornierung sei-
tens der Versicherten ist moglich. In diesem Fall muss der Versicherer das Deckungskapital grofdtenteils an den

Versicherten ausbezahlen.



Tab. A7 Deckungskapital41 einer jahrlich vorschissig zu zahlenden lebenslangen Leibrente.
Alter [V 49m  (V94/49m [V 87m  |V94/87m V 49f V94/49f |V8Tf Vo4/87f |Alter
25 0,00 -0,91 0,00 0,39 25 0,00 -0,72 0,00 -0,02 25
26 0,19 -0,76 0,13 0,53 26 0,20 -0,41 0,18 0,16 26
27 0,37 -0,47 0,26 0,68 27 0,42 -0,30 0,36 0,27 27
28 0,56 -0,30 0,40 0,84 28 0,64 -0,10 0,55 0,46 28
29 0,76 -0,22 0,54 0,91 29 0,83 0,21 0,74 0,66 29
30 0,96 -0,04 0,68 1,07 30 1,06 0,42 0,92 0,95 30
31 1,17 0,26 0,84 1,24 31 1,29 0,64 1,12 1,16 31
32 1,39 0,46 0,99 1,42 32 1,53 0,77 1,34 1,29 32
33 1,61 0,66 1,16 1,61 33 1,72 1,12 1,56 1,52 33
34 1,78 0,98 1,33 1,80 34 1,97 1,36 1,78 1,75 34
35 2,01 1,19 1,50 2,01 35 2,23 1,60 2,02 1,99 35
36 2,25 1,42 1,68 2,22 36 241 1,97 2,26 2,24 36
37 2,49 1,53 1,79 2,40 37 2,67 2,24 2,51 2,51 37
38 2,64 1,87 1,98 2,62 38 2,94 2,40 2,77 2,66 38
39 2,89 2,11 2,17 2,85 39 3,22 2,68 3,05 2,94 39
40 3,16 2,37 2,37 3,09 40 3,39 3,08 3,23 3,31 40
41 3,42 2,64 2,58 3,34 41 3,68 3,39 3,51 3,61 41
42 3,70 2,92 2,80 3,60 42 3,98 3,71 3,80 3,93 42
43 3,84 3,30 3,03 3,87 43 4,29 4,04 4,11 4,26 43
44 4,12 3,43 3,26 3,98 44 4,61 4,23 4,42 4,44 44
45 4,42 3,73 3,51 4,27 45 477 4,67 4,75 4,79 45
46 4,73 4,05 3,76 4,57 46 5,10 5,04 5,09 5,15 46
47 4,85 4,47 4,03 4,89 47 5,44 5,42 5,44 5,53 47
48 517 4,81 4,31 5,22 48 579 5,82 5,81 5,93 48
49 5,50 5,18 4,60 5,56 49 6,16 6,24 6,19 6,34 49
50 5,84 5,55 4,90 5,92 50 6,31 6,54 6,58 6,56 50
51 6,20 5,95 5,22 6,30 51 6,69 6,98 6,78 7,06 51
52 6,57 6,12 5,55 6,45 52 7,09 7,44 7,19 7,51 52
53 6,69 6,61 5,90 6,86 53 7,51 7,92 7,63 7,99 53
54 7,08 7,05 6,00 7,33 54 7,94 8,42 8,08 8,48 54
55 7,49 7,51 6,38 7,77 55 8,09 8,99 8,55 9,00 55
56 7,92 8,00 6,77 8,24 56 8,55 9,53 9,04 9,54 56
57 8,38 8,51 7,19 8,73 57 9,03 9,82 9,55 9,82 57
58 8,85 9,05 7,63 9,25 58 9,53 10,39 10,09 10,40 58
59 9,00 9,65 8,10 9,79 59 10,06 11,00 10,65 11,00 59
60 9,52 10,24 8,60 10,36 60 10,62 11,63 11,23 11,63 60
61 10,08 10,54 9,14 10,63 61 10,83 12,31 11,49 12,31 61
62 10,67 11,19 9,71 11,26 62 11,44 12,99 12,12 12,99 62
63 11,29 11,87 10,33 11,92 63 12,09 13,71 12,79 13,71 63
64 11,97 12,61 11,00 12,63 64 12,78 14,47 13,49 14,47 64
65 12,69 13,39 11,72 13,39 65 13,52 14,90 14,23 14,90 65
66 11,87 13,03 11,33 13,03 66 13,11 14,54 13,81 14,54 66
67 11,46 12,67 10,94 12,67 67 12,69 14,16 13,38 14,16 67
68 11,06 12,30 10,55 12,30 68 11,87 13,78 12,94 13,78 68
69 10,66 11,92 10,17 11,92 69 11,46 13,38 12,50 13,38 69
70 10,26 11,55 9,42 11,55 70 11,06 12,98 12,05 12,98 70
71 9,86 11,17 9,05 11,17 71 10,66 12,57 11,60 12,57 71
72 9,47 10,80 8,70 10,80 72 10,26 12,15 11,15 12,15 72
73 9,09 10,42 8,35 10,42 73 9,86 11,74 10,70 11,74 73

33

“1 Die Deckungskapitale beziehen sich auf den Beginn des Versicherungsjahres, d.h. vor Pramien- bzw. Rentenzah-
lung und auf eine Jahresrente, die zur Vereinfachung auf den Betrag 1 genormt ist.



Tab. A 7: Fortsetzung

Alter [V49m  [V94/49m [V 87m  [V94/87m V49§ V94/49f |V8Tf Vo4/87f |Alter
74 8,71 10,06 8,01 10,06 74 9,47 11,31 10,24 11,31 74
75 7,97 9,34 7,69 9,34 75 9,09 10,89 9,79 10,89 75
76 7,61 8,99 7,38 8,99 76 8,71 10,47 9,34 10,47 76
77 7,26 8,66 7,08 8,66 77 7,97 10,05 8,90 10,05 77
78 6,92 8,33 6,78 8,33 78 7,61 9,64 8,46 9,64 78
79 6,59 8,02 6,50 8,02 79 7,26 9,23 8,03 9,23 79
80 6,26 7,72 6,24 7,72 80 6,92 8,83 7,61 8,83 80
81 5,65 7,44 5,97 7,44 81 6,59 8,44 7,20 8,44 81
82 5,36 6,92 573 6,92 82 6,26 8,06 6,81 8,06 82
83 5,07 6,68 5,49 6,68 83 5,95 7,70 6,43 7,70 83
84 4,80 6,46 5,27 6,46 84 5,65 7,35 5,73 7,35 84
85 4,54 6,06 5,06 6,06 85 5,36 7,02 5,40 7,02 85
86 5,05 5,87 4,86 5,87 86 5,07 6,72 511 6,72 86
87 4,05 5,69 4,49 5,69 87 4,80 6,43 4,84 6,43 87
88 3,74 5,51 4,32 5,51 88 5,05 5,92 4,59 5,92 88
89 3,61 5,17 4,16 517 89 4,05 5,69 4,38 5,69 89
90 3,40 5,01 4,02 5,01 90 3,74 5,47 4,18 5,47 90

Quelle: Eigene Berechnungen
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Abb.A 1 Nachreservierungsbedarf als Vielfaches der Jahresrente
Nachreservierungsbedarf als Vielfaches der Jahresrente flr verschiedene Lebensalter
in Abhangigkeit von der als Rechnungsgrundlage verwendeten Sterbetafel:
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Abb.A2  Nachreservierungsbedarf in % des Deckungskapitals™*

in Abhéngigkeit von de

Nachreservierungsbedarf

in % des Deckungskapitals nach alten Rechnungsgrundlagen

fur verschiedene Lebensalter
r als Rechnungsgrundlage verwendeten Sterbetafel:

= = = =49/51 Manner

87 RManner  ------- 49/51 Frauen 87 R Frauen

60
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Lebensalter im Jahr 1995
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Al Der Nachreservierungsbedarf in % des Deckungskapitals wurde erst ab dem Lebensalter 35 dargestellt, da sich fiir jiingere Versicherte wegen des erst sehr geringen Deckungs-

kapital s wenig aussagekraftige Extremwerte ergeben.



