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Entwurf einer Dritten Verordnung
zur Anderung von Verordnungen nach dem Versicherungsaufsichtsgesetz
Stellungnahme des Bund der Versicherten e. V. (BdV)
Sehr geehrte Damen und Herren,
vielen Dank fir Ihre Anfrage, Stellung zum o. g. Referentenentwurf zu beziehen. Als ge-
meinniitzige Verbraucherschutzorganisation mit ca. 50.000 Mitgliedern begriiBen wir

diese Mdaglichkeit.

Wir unterstlitzen das Vorhaben des Bundesministeriums der Finanzen, die obligatorische
Zufiihrung der Lebensversicherer zur Zinszusatzreserve (ZZR) deutlich zu reduzieren.

Gleichwohl weisen wir mit Nachdruck darauf hin, dass mit dieser isolierten EinzelmaB-
nahme keine nachhaltige Besserstellung der Versicherten realisiert werden kann, da die
Ursachen der vorliegenden Problematik bestenfalls kurzfristig abgemildert werden.
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1. Ausgangssituation: Dringliche Anpassung des Verstarkungsverfahrens

Der BdV begriiBt den vorgelegten Referentenentwurf zur Anderung der Deckungsriickstel-
lungsverordnung und der Pensionsfonds-Aufsichtsverordnung dahingehend, dass die Le-
bensversicherer schnellstmdglich beim Aufbau der Zinszusatzreserve entlastet werden
mussen.

Bei den folgenden Ausfiihrungen zu unserer Einschatzung des vorliegenden Verordnungs-
entwurfes beziehen wir uns auf verschiedene, 6ffentlich zugangige Analysen der Finanz-
starke der deutschen Lebensversicherer. So wird die bisherige Entwicklung der Zinszu-
satzreserve sowohl im Bericht des Bundesministeriums der Finanzen ,,Evaluierung des Le-
bensversicherungsreformgesetzes* an den Finanzausschuss des Deutschen Bundestages
(Abschnitt 4.1) als auch im ,Flinften Bericht des Ausschusses fiir Finanzstabilitat an den
Deutschen Bundestag zur Finanzstabilitat in Deutschland* (Abschnitt 2.3) — beide vom
Juni 2018 — umfassend dargestellt.! Auf mégliche "adverse Effekte" der bisherigen ZZR-
Regelungen, d. h. eine zu starke Auflésung von Bewertungsreserven, um die Zinszusatz-
reserve bedienen zu kdnnen, wird in beiden Berichten deutlich hingewiesen.

Zu den gleichen Schlussfolgerungen kommt auch das Analysehaus Assekurata in seinem
"Marktausblick zur Versicherungswirtschaft 2018/2019", veréffentlicht im Juli 2018. Hie-
rin wird in mehreren Szenarien das weitere Wachstum der ZZR prognostiziert (ohne und
mit Veranderung ihrer Rechnungsgrundlagen).?

Das Analysehaus Zielke Research hat in seiner kiirzlich zusammen mit dem BdV verdéffent-
lichen Analyse der Solvenzberichte der Lebensversicherer 2018 die Gefahr aufgezeigt,

1 Vgl. Bundesministerium der Finanzen (2018): Bericht an den Finanzausschuss des Deutschen Bundes-
tages - Evaluierung des Lebensversicherungsreformgesetzes, sowie: Ausschuss fiir Finanzstabilitat beim
Bundesministerium der Finanzen (2018): Fiinfter Bericht an den Deutschen Bundestag zur Finanzstabi-
litdt in Deutschland.

2 Vgl. ASSEKURATA Assekuranz Rating-Agentur GmbH (2018): Marktausblick zur Versicherungswirtschaft
2018/2019.
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dass ab 2020 samtliche stillen Reserven aufgebraucht sein kdnnen, falls die ZZR-Rech-
nungsgrundlagen nicht verandert werden.3 Deshalb miissten einige Versicherer die Ver-
sicherungsaufsicht BaFin Uber ihre Situation informieren "und kdnnten gezwungen sein,
die Mindestzufiihrungsverordnung auszusetzen", wie Zielke in einem Fachbeitrag hierzu
ausfihrt.

Der Verordnungsgeber sieht bislang jedoch davon ab, einen langfristig tragfahigen L6-
sungsvorschlag mit diesem Entwurf vorzulegen.

2. Die kurzfristige Geeignetheit der im Entwurf vorgeschlagenen MaBnahme

Wir beflirworten den im Verordnungsentwurf angesetzten X-Faktor von 9,0 % und spre-
chen uns gegen eine weitere Absenkung dieses Faktors aus. Zwar wird dadurch die un-
mittelbare Belastung der Lebensversicherer nicht noch weiter abgesenkt, aber eine Sen-
kung um 2/3 des Volumens ist bereits erheblich. Dieser Faktor erhéht den Korridor, was
einen gréBeren Dampfer erlaubt. Fiir eine kurzfristige — und vor allem vor dem Hintergrund
der Dringlichkeit gebotene zeitnahe — Regelung ist dies akzeptabel. Allerdings ist es aus
unserer Sicht zwingend, dass dann im Anschluss eine Reform der Rechnungslegung nach
HGB flir Versicherungsunternehmen zu erfolgen hat, um auch eine langfristig tragfahige
Regelung zu ermdglichen.

Auch muss umgekehrt sichergestellt werden, dass — wenn es zur Rickfliihrung der Zins-
zusatzreserve an die Lebensversicherer kommt - diese effektiv den reduzierten Uber-
schussbeteiligungen der Versicherungsnehmer zugutekommt.

3 Vgl. Carsten Zielke (2018): Vergleiche sind schén — SFCR-Auswertung Leben, Deutschland, S 17 (abge-
rufen am 27.09.2018 unter: https://www.bundderversicherten.de/fbfiles/pdf/vergleiche-sind-scho-n-

TB.pdf).

4 Vgl. Carsten Zielke (2018): Super-GAU ZZR (abgerufen am 27.09.2018 unter: https://www.bdv-
blog.de/gastbeitraege/super-gau-zzr.html).
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3. Notwendige Klarstellungen in der Anderungsbegriindung

Die Begriindungen fiir die Verordnungsanderung gehen unseres Erachtens in maBgebli-
chen Punkten an der Realitat vorbei. Auch wenn wir die Verordnungsanderungen als sol-
che begriiBen, so ist die Begriindung fiir diese sachlich nicht korrekt. Vielmehr birgt sie
die Gefahr einer Fehlinterpretation, so dass ggf. zukiinftig notwendige Anderungen und
Anpassungen mit Blick auf die Begriindung unterbleiben oder falsch umgesetzt werden.

3.1. Zum ,Allgemeinen Teil*

Hier wird suggeriert, die Grundproblematik ergabe sich alleine aus dem Niedrigzinsum-
feld. Damit entsteht der Eindruck, dhnlich wie bei einem Unwetter waren die Probleme
unverschuldet liber die Versicherer hereingebrochen. Dies ist nicht zutreffend. Ursachlich
fur die katastrophale Situation der Lebensversicherer ist, dass sich Versicherungsunter-
nehmen nachhaltig verkalkuliert haben und nicht fahig bzw. nicht willens sind, mit Eigen-
kapital flir die Kalkulationsfehler einzustehen. Um bei dem Bild zu bleiben: Die Versicherer
haben sich auf dauerhafte Schénwetterperioden im Sommer eingerichtet, ohne dabei zu
bedenken, dass es regelmaBig Herbststiirme gibt.

Ohne Not haben die Versicherungsunternehmen in der Vergangenheit zum Teil mit Rech-
nungszinsen von bis zu 4 % kalkuliert — wohlwissend, dass auch in entwickelten groBen
Industrienationen langanhaltende Niedrigzinsphasen mdéglich sind. So haben die deut-
schen Versicherer mit derart hohen Zinsen kalkuliert, obgleich bekannt war, dass zeit-
gleich in Japan erste Versicherungsunternehmen auf Grund der dortigen Niedrigzinsen in
Schieflage gerieten.

Diesem Umstand muss auch die Begriindung Rechnung tragen, indem im ersten Satz
»[---], um ihre Verpflichtungen gegeniiber [...] erfiillen zu kénnen*

gestrichen und durch
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»[...], um ihre Fehlkalkulationen aus der Vergangenheit [...] auszugleichen*

ersetzt wird.

3.2. Zur ,,Zielsetzung und Notwendigkeit der Regelung*

Hier wird suggeriert, die Zielsetzung sei eine ,effizientere und nachhaltigere* Einsetzung
der finanziellen Mittel. Es wire gegeniiber der Offentlichkeit ehrlicher und transparenter,
auf folgenden Umstand hinzuweisen: Die Anderung zielt tatsichlich darauf ab, die Versi-
cherer kurzfristig zu unterstiitzen, damit sie trotz schwieriger Finanzlage kein Fall fiir den
Sicherungsfonds Protektor werden.

Dies sollte im Begriindungstext klargestellt werden, indem im ersten Satz

»[-...] und Pensionsfonds effizienter und nachhaltiger eingesetzt werden.*

gestrichen und durch

»[...] und Pensionsfonds ausreichen und keine Schieflage eines Lebensversicherungsunter-
nehmens oder Pensionsfonds durch (ibermdBige Zufiihrungen zur ZZR erzwungen wird.*

ersetzt wird.
3.3. Zu ,,V. 6. Weitere Gesetzesfolgen*
In den weiteren Gesetzesfolgen wird dargelegt,

,Verbraucherinnen und Verbraucher erhalten auch kiinftig zuverldssig die zugesagten
Zinsgarantien*.

Dies ist nicht gegeben. Im Gegenteil werden hier Erwartungen geschiirt, die keinesfalls
werden kdnnen.
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Denn auch mit der geplanten Anderung ergeben sich zusétzliche Nachreservierungen in
der ZZR, die unter Umstanden von einzelnen Unternehmen nicht gestemmt werden kon-
nen und dann womdoglich nach § 314 VAG eine Minderung der garantierten Leistung nach
sich ziehen kdnnte.

Daher sollte dieser Satz ersatzlos gestrichen werden.
3.4. Zu ,,VI. Befristung; Evaluierung*

Es sollte eine Evaluierung in direkten Anschluss nach Inkrafttreten dieser Verordnung er-
folgen. Die vorliegende Verordnungsanderung erfolgt auf Grundlage externer Marktpara-
meter, die sich auch zukiinftig in eine Richtung bewegen kénnen, die nicht erwiinscht ist
und eine weitere Anpassung erfordern wiirde. Damit nicht stetig immer wieder — wie ge-
rade erfolgt — eine gesonderte Initiative der Marktbeteiligten notwendig ist, um eine Dis-
kussion liber die Verordnung anzustofB3en, sollte diese Evaluation von vornherein kurzfris-
tig angedacht werden.

Wir schlagen vor, dass bereits Mitte 2019 mit den Erfahrungen der jetzigen Verordnungs-
anderung eine nachhaltige und langfristige Regelung vorbereitet wird. Dies sollte dann
nicht so geartet sein, dass nur der Prozentsatz nach § 5 Absatz 3 Satz 6 Nr. 2 DeckRV-E
je nach Bedarf angepasst wird. Stattdessen sollte eine belastbare und nachhaltige Lésung
erarbeitet werden.

4. Die mittel- und langfristige Ungeeignetheit der im Entwurf vorgeschlagenen
MaBnahme

Die im vorliegenden Referentenentwurf formulierte Regelung ist als isolierte EinzelmaB-
nahme fiir die mittlere und lange Frist ungeeignet, die existenzielle Krisensituation der
deutschen Lebensversicherer zu beenden.
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Im Gesamtzusammenhang der Regelungen des Lebensversicherungsreformgesetzes

(LVRG) — welche zur Evaluation anstehen - sind vor allem folgende drei schwerwiegende

politische Fehlentscheidungen zu thematisieren und dringend zu korrigieren:

Die potenzielle Auflésung der ZZR verstoBt gegen den Gleichbehandlungsgrund-
satz der verursachungsorientierten und fairen individuellen Uberschussbeteiligung
nach §§ 11 VAG und 153 VVG.

Dies auBert sich in einer — vor allem fiir ein kapitalgedecktes System — widersinni-
gen Quersubvention des Altgeschafts durch das Neugeschaft in der deutschen Le-
bensversicherung.

Von grundlegender Bedeutung sind in diesem Gesamtzusammenhang die logisch
inkonsistenten und widersprilichlichen Rechtsvorschriften: Das LVRG zielte darauf
ab, dass Lebensversicherungsunternehmen mdglichst keine alten — hochverzinsten
- Zinsanleihen verkaufen. Die ZZR erfordert in der praktischen Umsetzung den Ver-
kauf von hochverzinslichen Wertpapieren zur Auflésung von stillen Reserven und
bewirkt damit das Gegenteil des Regelungsziels des LVRG.

Zur naheren Erldauterung dieser drei Kritikpunkte verweisen wir auf den Aufsatz des Ver-

sicherungsmathematikers Karl Michael Ortmann.®

Ursachen und Ausloser fiir die Krise der deutschen Lebensversicherung

Fir die aktuelle Krisensituation wird regelmaBig die aktuelle langandauernde Niedrigzins-

phase in der Eurozone als ursachlich angesehen. Wie bereits in Abschnitt 3.1 ausgeflihrt,

ist diese Einschatzung nicht nur einseitig verkliirzt, sondern im Wesentlichen sachlich
falsch, da die Niedrigzinspolitik der EZB lediglich der Ausldser ist. Die Ursache sind

5 Vgl. Karl Michael Ortmann (2015): Die dunklen Seiten der Zinszusatzreserve, in: Zeitschrift fiir Versiche-
rungswesen, Heft 22/2015, S. 762 ff.
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schwerwiegende Kalkulationsfehler der Versicherer: Sie haben Zinsrisiken bzw. Zinsénde-
rungsrisiken unterschatzt und entsprechend nicht ausreichend abgesichert.

Diese genannten Ursachen und Ausléser missen im Gesamtzusammenhang mit den poli-
tischen MaBnahmen bewertet werden, die die Krise der deutschen Lebensversicherung
verstarkt haben.

6. Politische MaBnahmen, die die Krise der deutschen Lebensversicherung
verstarkt haben

Die Bedeutung des LVRG fiir die Krisensituation der deutschen Lebensversicherung ist
bereits in Abschnitt 4 angedeutet worden. Im Folgenden werden wir konkrete Fehlent-
wicklungen benennen, die exemplarisch fir die aktuelle Krisensituation sind und wesent-
lich durch die regulatorischen Rahmenbedingungen des LVRG verstarkt worden sind.

1. Run-Off-Plattformen nutzen die Lebensversicherungs-Krise zu Lasten der Versi-
cherten aus. Dies zeigen etwa die Ergebnisse der BdV-Solvenzstudie®: Run-Off-
Unternehmen fallen im Vergleich zu den anderen Unternehmen deutlich dahinge-
hend auf, dass

e die Solvenz der Run-0Off-Unternehmen schwacher ist als bei den anderen;

e die Gewinnerwartung fiir Investoren/Aktiondre der Run-Off-Unternehmen be-
sonders hoch ausfallt;

e die Uberschusssituation fiir die Versicherten bei Run-Off-Unternehmen
schlechter ist (da keine zeitnahe Ausschiittung erfolgt).’

6 In Kooperation Zielke Research Consult GmbH (abgerufen am 27.09.2018 unter: https://www.bundder-
versicherten.de/stellungnahmen/solvabilitaetsberichte/2018).

7 Vgl. Carsten Zielke (2018): Vergleiche sind schon — SFCR-Auswertung Leben, Deutschland, (abgerufen
am 27.09.2018 unter: https://www.bundderversicherten.de/fbfiles/pdf/vergleiche-sind-scho-n-

TB.pdf).
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Das heiBt: Run-0Off-Unternehmen bewahren sich in der Krise als erfolgreiches Ge-
schaftsmodell fur Investoren zu Lasten der Versicherten. Hinzu kommt, dass die
aufsichtsrechtlichen Mdéglichkeiten im Rahmen eines Run-Off fiir Versicherte un-
klar sind. Dies fiihrt zu Unsicherheiten.

2. Schlechte Produkte bei kapitalbildenden Versicherungen (hinsichtlich Leistungen
und Transparenz) verscharfen die Krise, da diese Produkte nur zu einem Strohfeuer
im Verkauf fiihren und keine Nachhaltigkeit in der Anlage erzeugen. Derartig
schlechte Produkte kénnen aber gerade deswegen gut verkauft werden, da die Kos-
tentransparenz nicht gegeben ist. Diese Intransparenz wird vor allem durch den
Ausweis von , Effektivkosten“/“Reduction-in-Yield“-Kennzahlen gefordert.

3. Hohe Kostenbelastungen, insbesondere durch Abschlusskosten und Provisionen
setzen die Versicherungsunternehmen zusatzlich unter Druck. Fehlanreize beim
Verkauf und massive Renditeminderungen sind im Wesentlichen darauf zurilickzu-
fihren, dass die Obergrenzen fiir anzusetzende Abschluss- und Vertriebskosten
nicht ausreichend sind und Verwaltungskosten in unbegrenzter Héhe in Ansatz ge-
bracht werden diirfen.

4. Durch Gewinnabfiihrungen werden die Lebensversicherungsunternehmen ge-
schwéacht - in Folge werden auch die Bestande als solche geschwacht, so dass
diese dann im Fall eines Verkaufs zusatzlich geschwacht sind, da dann das ,,Mut-
terunternehmen* als Stiitze fehlt.

7. »Politische MaBBnahmen, die die Altersvorsorge nachhaltig geschwacht
haben*

Das Lebensversicherungsgeschaft ist kein Selbstzweck. Eine Lésung der Probleme rund
um die ZZR ist daher stets unter dem Blickwinkel einer Stiitzung der Lebensversicherungs-
unternehmen als Altersvorsorgeanbieter zu sehen. Diese schlagt aber fehl, wenn zeit-



‘, BUND DER
W VERSICHERTEN

gleich die Lebensversicherung als Altersvorsorge durch andere politische MaBnahmen-
nachhaltig geschwacht wird. Dies duBert sich exemplarisch in den folgenden Punkten:

1. § 139 Absatz 4 VAG fordert einen zu hoch angesetzten Sicherungsbedarf. Das be-
deutet, dass es flir Versicherungsunternehmen zu leicht ist, einen Sicherungsbe-
darf vorzugeben. Dies schmalert die Méglichkeit der ausscheidenden Kunden, an-
gemessen an den Bewertungsreserven beteiligt zu werden.

Allein die in den Jahren 2015 bis 2017 ausgeschiedenen Versicherungsnehmer ha-
ben mdglicherweise auf Beteiligung an den Bewertungsreserven in Hohe der ge-
samten Zinszusatzreserve verzichten miissen.

In dem vom BdV vor dem BGH verhandelten Fall zur Kiirzung der Bewertungsre-
serven durch das LVRG wurden dem VN zunachst 2821 Euro als sein Anteil an den
Bewertungsreserven versprochen. Durch den vom VR vorgebrachten Sicherungs-
bedarf waren es letztendlich nur 149 Euro. Das entspricht nur ca. 5,28 Prozen.

Unter der realistischen Annahme, dass die Gesamtbeteiligung der ausgeschiede-
nen VN an den Bewertungsreserven in den Jahren 2015 bis 2017 3,4 Mrd. Euro
betragen hat und bei all diesen Fallen eine vergleichbare Kiirzung vollzogen wurde,
haben allein diese VN auf gut 64,37 Mrd. Euro als Beteiligung an den Bewertungs-
reserven verzichten miissen.

Das ist mehr als die Hohe der Zinszusatzreserve der gesamten Branche (Stand:
knapp 60 Mrd. Euro im Jahr 2017)

2. Mitdem LVRG hat der Gesetzgeber den Versicherern auch die Mdglichkeit gegeben,
ein negatives Kapitalergebnis mit einer positiven anderen Ergebnisquelle zu ver-
rechnen. Angesichts der hohen Zufilihrung fiir die ZZR sind negative Zinsergebnisse
moglich und auch wahrscheinlich. Wenn dann diese negativen Zinsergebnisse mit
Risiko- und Kostentliberschiissen ausgeglichen werden kénnen, geht dies vollstan-
dig zu Lasten der Versicherten.

10
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8. Die Notwendigkeit langfristig tragfahiger Losungen

Um zu langfristig tragfahigen Lésungen hinsichtlich der nachhaltigen Starkung der Eigen-
kapitalbasis der Lebensversicherer zu kommen und adaquate Kennzahlen fiir ihre Risiko-
tragfahigkeit nutzen zu kdnnen, muss das Verhaltnis von HGB, Solvency II und IFRS17
neu definiert werden. Der Versicherungsanalyst Carsten Zielke hat in seiner genannten
Studie zu den SFCR 2018 bereits erste konkrete Hinweise gegeben.® Wir werden hierauf
im Rahmen der hoffentlich kommenden LVRG-Evaluierung ausfiihrlich zuriickkommen.

9. Schlussbemerkung

Die vorgenannten Regelungsvorhaben des Referentenentwurfs sollen dahingehend einen
Beitrag leisten, entscheidende Verbesserungen fiir Verbraucher zu realisieren. Wie von
uns aufgezeigt, sehen wir eine Reihe von Hemmnissen, die dieser Zielerreichung entge-
genstehen. Ankniipfend an die von uns diskutierten und bewerteten Regelungsvorhaben
haben wir daher Lésungsvorschlage bzw. Handlungsalternativen aufgezeigt, um diese
Hemmnisse zu beseitigen.

Fur Nach- und Riickfragen zu unserer Stellungnahme stehen wir IThnen gerne zur Verfi-
gung.

Freundliche GriBe

Bund der Versicherten e. V.

8 Vgl. Carsten Zielke (2018): Vergleiche sind schon - SFCR-Auswertung Leben, Deutschland, S. 18f (ab-
gerufen am 27.09.2018 unter: https://www.bundderversicherten.de/fbfiles/pdf/vergleiche-sind-scho-

n-TB.pdf).
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