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VERSICHERTEN

Bund der Versicherten e. V., 24558 Henstedt-Ulzburg

Per E-Mail finanzausschuss@bundestag.de
Deutscher Bundestag

Vorsitzende des Finanzausschuss

Ingrid Arndt-Brauer, MdB

Henstedt-Ulzburg, den 27.10.2015

Stellungnahme fiir das Fachgesprach des Finanzausschusses des Bundestages zur
Niedrigzinspolitik der EZB am 4. November 2015

Sehr geehrte Frau Arndt-Brauer,

als gemeinniitzige Verbraucherschutzorganisation mit ca. 50.000 Mitgliedern begriiBen
wir die Méglichkeit zur Stellungnahme fiir das Fachgesprach des Finanzausschusses des
Bundestages zur Niedrigzinspolitik.

Zusammenfassung

Die Niedrigzinsphase ist kaum eine Gefahr fiir die Zinsen, die die Versicherer ihren Kunden
flir ihre Lebensversicherungen garantiert haben. Die \Versicherer werden bei der
Absicherung der Zinsgarantien der Kapitallebensversicherungen kaum in die
Verantwortung genommen, obwohl sie sich bei der Héhe der Garantiezinsen verkalkuliert
haben. Gleichzeitig werden den Kunden groBe Teile der Anlageliberschiisse vorenthalten
oder deren Auskehr weit in die Zukunft verschoben. Die aufgebauten Reserven sind
libermdBig groB.

Wir fordern:

- Beschrénkung der AbsicherungsmaBnahmen auf Zinszusatzreserve.

- Die Versicherer sollten zumindest paritédtisch an der Absicherung beteiligt werden.

- Alle Unternehmen sollten die Reserven nach einheitlichen Regeln bilden.

- Die Festlegung eines verbindlichen Anspruchs der Versicherten an den freien und
den kollektiven Riickstellungen fiir Beitragsriickerstattung.

- Als Ausgleich der Niedrigzinspolitik sollte der Aktienanteil der Anlagen auf
mindestens zehn Prozent steigen.
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Hintergrund

Die anhaltende Niedrigzinsphase hat beim Gesetzgeber Befiirchtungen geweckt, dass die
Versicherer ihre Zinsgarantien langfristig womdglich nicht erflillen kénnten. Die
Zinsgarantien der Lebensversicherer gegeniiber ihren Kunden sind langfristiger als ihre
Kapitalanlagen. Erzielen die Neu- bzw. Wiederanlagen niedrigere Renditen als die
garantierten Zinsen, kann es theoretisch zu einer Schieflage kommen. Diese Situation ist
derzeit jedoch nicht zu erwarten, da die Versicherer nur auf Teile des Kapitals diese Zinsen
erwirtschaften missen. Ertrage aus umfangreichen Reserven und weiteren
Kundenriickstellungen helfen bei der Darstellung der Garantiezinsen. Damit miissen die
Unternehmen gemessen an den Kapitalanlagen durchschnittlich deutlich geringere
Zinsen erwirtschaften als die Garantiezinsen. Es besteht fiir die Versicherer ein deutlich
geringeres Problem hinreichende Zinsen zu erwirtschaften, da die notwendige
Verzinsung deutlich geringer ist als der Garantiezins.

Dennoch wurde und wird von Teilen der Politik beflirchtet, es kénne eine fiir einzelne
Unternehmen schwierige Situation eintreten, da sich die Zinsen risikoarmer Anleihen seit
einigen Jahren auf einem historischen Tiefststand befinden. Aufgrund dieser
Beflirchtungen wurden vielfaltige MaBnahmen ergriffen. Das vermeintliche Problem wird
derzeit fast ausschlieBlich zu Lasten der Kunden geldst. Den Kunden wird ein GroBteil der
Anlageiberschiisse vorenthalten um die Zinsgarantien abzusichern und die sogenannte
Zinszusatzreserve zu fillen. Die Anlagelberschiisse entstehen, da noch geraume Zeit
hdhere Ertrage aus Kapitalanlagen erwirtschaftet werden, als den Versicherten garantiert
wurden. Das liegt unter anderem daran, dass ein erheblicher Teil der Anlagen der
Versicherer nach wie vor aus hochverzinslichen Altbestédnden besteht. Wie auch daran,
dass erhebliche Ertrage auf solche Anlage erzielt werden, die nicht mit einem Garantiezins
bedient werden missen.

Wahrend die Kunden deutliche RenditeeinbuBen hinnehmen miissen, beteiligen sich die
Versicherer jedoch kaum an der Absicherung der Zinsgarantien. Gleichzeitig schiitten die
Unternehmen ihren Anteilseignern weiterhin hohe Dividenden aus. Und das obwohl sie
ohne Not jahrelang die garantierten Zinsen zu hoch angesetzt haben, mit dem einzigen
Zweck, Kunden fir Ihre Produkte zu gewinnen. Dabei haben sie sich allerdings
verkalkuliert. Spatestens die seit den 90er Jahren anhaltende Krise in Japan hatte den
Versicherern eine Warnung sein miissen, dass anhaltende Niedrigzinsphasen auch in hoch
entwickelten Volkswirtschaften mdglich sind.
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Vierfache Absicherung der Zinsgarantien

Die Ausschiittung der Uberschiisse aus Kapitalanlagen hat der Gesetzgeber in den
vergangen Jahren so stark eingeschrankt, dass die Leistungen unndtigerweise gleich
mehrfach abgesichert sind.

Im Einzelnen wurden folgende MaBnahmen umgesetzt:

1. Aufbau einer Zinszusatzreserve (ZZR) Schon die ZZR alleine sichert die Zinsgarantien
fir die nachsten 15 Jahre ab. Kann der Versicherer die Garantien bei einem Zins in
Hoéhe des zehnjahrigen Durchschnittszinssatzes nicht sicherstellen, wird die
entsprechende Liicke durch das Einbehalten von Uberschiissen aufgefiillt. Die
Finanzierung der ZZR erfolgt aus Anlageiiberschiissen, die somit dem System der
Uberschussbeteiligung entzogen werden. Zusammenfassend: Die derzeit in der ZZR
schlummernden 21 Milliarden sind daher zu 90 % von den Kunden finanziert und nur
zu 10 % von den Unternehmen.

Der Umgang mit der ZZR wird nun zusatzlich dadurch verstarkt, dass die Unternehmen
weite Spielrdume zur Berechnung haben, da zukiinftig auch
Stornowahrscheinlichkeiten nach weiter Willkiir der Unternehmen angesetzt werden
kénnen oder nicht.

2. Erhéhung der freien Riickstellungen fiir Beitragsriickerstattungen (RfB) Die freien RfB
dienen dazu, Ertragsschwankungen auszugleichen. Diese Rickstellungen wurden
deutlich erhdht, um einen zusatzlichen Risikopuffer zu schaffen. Statt wie bisher die
Hochstgrenze der RfB auf die Summe der Uberschiisse der letzten drei Jahre
anzusetzen, ist das Maximum nun auch weiterhin die entsprechende Summe der
letzten flinf Jahre. Zusammenfassend: Die derzeit in der freien RfB schlummernden ca.
30 Milliarden sind daher zu 100 % von den Kunden finanziert. Die Unternehmen
profitieren sogar davon, indem sie ihre Eigenmittel um genau diesen Betrag mindern
kénnen und erhalten groBeren Spielraum fiir Dividenden.

3. Kollektive Riickstellungen fiir Betragsriickerstattungen Die Uberschiisse der
Altvertrage werden fiir die Zinszusagen der Neubestdnde zwangskollektiviert. Die
Vertrage, die bis zur Deregulierung des Vericherungsmarktes1994 geschlossen
wurden (Altbestande) und die danach geschlossenen Vertrage (Neubestande) wurden
bis 2014 beziiglich der freien RfB wie zwei getrennte Versicherungsgemeinschaften
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behandelt. Seit 2015 kdnnen die Uberschiisse beider Vertragsgruppen
zusammengefiihrt werden, so dass die Uberschiisse der Altvertrdge zur Finanzierung
der Neuvertrage herangezogen werden. Zusammenfassung: Noch ist nicht bekannt,
in welchem Umfang hier zusatzliche Mittel der Uberschussbeteiligung in der
kollektiven RfB zu Lasten der Uberschussbeteiligung geparkt werden. Hier kénnen
erst die Geschaftsberichte des Jahres 2015 Aufschluss geben.

4. Ausschiittungstopp fiir Bewertungsreserven festverzinslicher Anlagen Seit 2014
werden die Bewertungsreserven festverzinslicher Anlagen nicht mehr an die
Versicherten ausgeschittet. Bis dahin wurden die Versicherten aufgrund eines
Verfassungsgerichtsurteils zur Halfte daran beteiligt. Bewertungsreserven entstehen,
wenn der Marktwert von Kapitalanlagen iber den Nennwert steigt. Das ist bei
festverzinslichen Anlagen mit geringer Ausfallwahrscheinlichkeit dann der Fall, wenn
der Zins des jeweiligen Wertpapiers hoher als der aktuell am Markt erzielbare Zins ist.
Verkauft man diese Wertpapiere vorzeitig, realisiert man Bewertungsreserven.
Zusammenfassung: Aktuell kann nur geschatzt werden, in welchem Umfang hier
weitere Reserven schlummern. Wir gehen davon aus, dass branchenweit mindestens
20 Milliarden an zusétzlichen Uberschiissen eigentlich den Kunden zustehen wiirden.

Bewertung

Tatsachlich waren die Versicherer nie in einer Notsituation. Die Unternehmen hatten zu
jeder Zeit durch hochverzinsliche Anlagen aus Altbestéanden, Eigenmitteln und bereits
bestehenden Riickstellungen ausreichende Puffer aufgebaut, um auch langere
Durststrecken auf dem Rentenmarkt auffangen zu kdénnen (siehe auch: Barbara
Sternberger-Frey, , Kunden auf Nulldigt*, OKO-TEST-Magazin, 2. Ausgabe, S.79-87).

Allerdings halten auch wir ein dauerhaft niedriges Zinsniveau fiir nicht ausgeschlossen.
Dennoch sind unserer Einschatzung nach die MaBnahmen zur Absicherung der Garantien
deutlich zu hoch - und das vollstandig zu Lasten der Versicherten. Durch die
verschiedenen MaBnahmen werden die Garantien unndtigerweise gleich mehrfach
abgesichert.

Dadurch werden den Versicherten groBe Teile der Uberschiisse vorenthalten, wihrend
gleichzeitig die Versicherer ihre Eigenmittel erh6hen kénnen. So wird beispielsweise die
ZZR zu einem Zehntel den Eigenmitteln zugerechnet. Dazu kommt, dass die Versicherer
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nicht nur nicht in die Verantwortung genommen werden, sondern zudem noch
ungeschmalert Gewinne an die Anteilseigner ausschitten kénnen.

Zusammenfassung: Insgesamt stehen etwa 70 Milliarden Euro als Reservemittel zur
Verfligung und gewahrleisten damit, dass die Lebensversicherungsbranche stabil ist. Die
Uberschussbeteiligung der Kunden jedoch nicht. Der Erfolg der versicherungsférmigen
Altersvorsorge ist durch die Uberschusskiirzung jedoch gefahrdet.

Zu den MaBnahmen im Einzelnen:

Zu 1.) zur ZZR: Viele Versicherer verzichten willkiirlich darauf, die ZZR auf ein realistisches
MaB zuriickzufiihren. Die Zinsgarantien gelten nur fiir Vertrage, die nicht vorzeitig beendet
werden. Tatsachlich werden aber zwei Drittel der Vertrage vorzeitig storniert. Den
Versicherern steht es nun auch in weitem MaBe frei, diese vorhersehbaren Stornierungen
bei der Ermittlung der ZZR zu berticksichtigen und die Riickstellungen entsprechend zu
verringern — oder eben auch nicht.

Wir fordern, dass einheitlich, nachvollziehbare und transparente Regeln gelten. Wir
schlagen vor, dass die im Vergleich zur bisherigen Berechnung auf 50 % verbindlich
reduziert wird, da mehr als die Halfte aller Vertrage iiblicherweise gekiindigt werden.
Auch sollte die Finanzierung paritdtisch in gleicher Hohe aus Anlagegewinnen uns
Eigenkapital der Unternehmen erfolgen.

Zu 2.) und 3.) Beide MaBnahmen sind in Hinblick auf die Zinssicherung unnétig. Die ZZR
deckt die Risiken der Niedrigzinsphase bereits im ausreichenden MaBe ab.

Um zu gewahrleisten, dass freie RfB und kollektive RfB nicht als liberdimensionierter
Verschiebebahnhof zu Ungunsten der Kunden verwendet werden, sollten alle
ausscheidenden Kunden an diesen Reserven angemessen beteiligt werden. Wir schlagen
vor, dass analog zur Beteiligung an den Bewertungsreserven auch ein Anspruch an der
freien RfB und der kollektiven RfB festgeschrieben wird, der allen Vertragen zukommt,
die beendet werden.

Zu 4.) Der Ausschiittungsstopp fiir Bewertungsreserven festverzinslicher Anlagen ist
nicht nachvollziehbar. Die offizielle Begriindung fiir den nunmehrigen Einbehalt der
Reserven ist, dass die Versicherer auf die laufenden Zinszahlungen bestehender Anlagen
fur die Erflllung der Zinsgarantien angewiesen seien. Das dies nicht der Fall ist, sieht man
daran, dass Bewertungsreserven aufgelost und die Mittel fiir den Aufbau der
Zinszusatzreserve (ZZR) verwendet werden. Wir schlagen vor, dass zukiinftig auch
wieder eine Beteiligung an den Bewertungsreserven festverzinslicher Anlagen erfolgt.
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Verbesserungsvorschlage

Um eine angemessene Ausschiittung der Uberschiisse an die Versicherten sicherzustellen
und einen Lastenausgleich zwischen Kunden und Unternehmen herzustellen, schlagen wir
eine entsprechende Korrektur der MaBnahmen zur Sicherstellung der Garantieleistungen
vor.

1. Die MaBnahmen zur Absicherung der Garantieleistungen sollten auf ein
angemessenes Niveau zurlickgefiihrt werden. Die ZZR allein reicht vollkommen aus.
Alle dariiber hinausgehenden MaBnahmen sollten zurlickgenommen werden.

2. Die Versicherer sollten bei der Finanzierung der ZZR zumindest paritatisch in die
Pflicht genommen werden. Mindestens die Halfte der Zinszusatzreserve sollte aus
Eigenmitteln der Versicherer gedeckt werden.

3. Bei der Ermittlung der Hbhe der Zinszusatzreserve sollten die garantierten
Zinszahlungen in realistischer Hohe angesetzt werden. Wir fordern daher eine
obligatorische Berlicksichtigung der Stornoquote in H6he von fiinfzig Prozent.

4. Wir schlagen vor, dass analog zur Beteiligung an den Bewertungsreserven auch ein
Anspruch an der freien RfB und der kollektiven RfB festgeschrieben wird, der allen
Vertragen zukommt, die beendet werden.

5. Die Versicherer investieren aktuell lediglich rund fiinf Prozent ihrer Anlagen in Aktien,
obwohl ein Anteil von 35 Prozent zuldssig ware. Ein hoherer Aktienanteil er-mdglicht
auch in Niedrigzinsphasen die Erwirtschaftung hoherer Renditen. Aufgrund der hohen
Bewertungsreserven und Riickstellungen kénnen Kapitalmarktschwankungen in
ausreichendem MaBe ausgeglichen werden. Wir fordern daher eine Anhebung des
Aktienanteils bzw. Anteils volatilerer Anlagen auf mindestens zehn Prozent.

Freundliche GriiBe

et 8.

Axel Kleinlein
Vorstandssprecher
Bund der Versicherten e. V.



