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Hinweise:
e Als Hilfsmittel ist ein Taschenrechner zugelassen.

o Die Gesamtpunktzahl betragt 180 Punkte. Die Klausur ist bestanden, wenn mindestens
90 Punkte erreicht werden.

e Bitte prufen Sie die Ihnen vorliegende Prifungsklausur auf Vollstandigkeit. Die Klausur
besteht aus 10 Seiten.

e Alle Antworten sind zu begriinden und bei Rechenaufgaben muss der Lésungsweg
ersichtlich sein.

¢ Bitte vermeiden Sie bei der Lésungserstellung die nicht zusammenhangende Streuung
der Lésungen zu den einzelnen Aufgabenteilen.

e Aus Grinden der besseren Lesbarkeit wird auf die gleichzeitige Verwendung der
Sprachformen mannlich, weiblich und divers (m/w/d) verzichtet.
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Aufgabe 1. [Kapitaldeckung von Pensionsverpflichtungen] [60 Punkte]

(@) [20 Punkte] Kapitaldeckungs- vs. Umlageverfahren

(i)

(iif)

[4 Punkte]

Beschreiben Sie kurz verbal die Funktionsweise des Umlageverfah-
rens und des Kapitaldeckungsverfahrens. Gehen Sie dabei jeweils auf
den zugrundeliegenden Finanzierungsmechanismus und die beteilig-
ten Faktoren (z. B. Arbeit, Kapital, Demografie) ein.

[4 Punkte]
Diskutieren Sie die Vor- und Nachteile beider Verfahren vor dem Hin-
tergrund gesellschaftlicher Entwicklungen.

[12 Punkte]

Leiten Sie anhand vereinfachter Annahmen die erforderliche Spar-
quote im Kapitaldeckungsverfahren sowie den Umlagesatz im Umla-
geverfahren her mit klarem Bezug zu den im Seminar vorgestellten
Modellen. Erklaren Sie (jeweils stichpunktartig) Ihr Vorgehen und Ihre
Annahmen. Benennen Sie die ab Juli 2025 geltenden GréBen fur Um-
lagesatz, Rentenniveau und aktuellen Rentenwert (aRw) im System
der gesetzlichen Rentenversicherung.

(b)  [20 Punkte] Rechtliche und finanzielle Rahmenbedingungen der Kapitaldeckung

(i)

(ii)

[10 Punkte]

Erldutern Sie das Konzept und den Zweck des Sicherungsvermdgens
gemalB Versicherungsaufsichtsgesetz (VAG) im Kontext der betriebli-
chen Altersversorgung, gehen Sie dabei auch auf entsprechende ge-
setzliche Anforderungen an die Person und die Aufgaben des Treu-
handers ein.

[10 Punkte]

Stellen Sie dar, welche regulatorischen Anforderungen sich aus der
EbAV-II-Richtlinie sowie der MaGo flr die Kapitalanlage in der be-
trieblichen Altersversorgung ergeben. Gehen Sie auch auf ESG-Krite-
rien und deren gesetzliche Grundlagen ein.
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(c) [20 Punkte] Kapitalanlage, Bilanzierung und finanzielle Steuerung

(i)

(iii)

[5 Punkte]

Nennen Sie die finf ,wesentlichen Risiken™ von Kapitalanlagen geman
Rundschreiben 11/2017. Nennen Sie flr drei der Risikoklassen eine
typische Auspragung anhand gangiger Anlageklassen.

[6 Punkte]

Erldutern Sie die im Seminar kennengelernten handelsrechtlichen Be-
wertungsregeln der Kapitalanlage. Diskutieren Sie anschlieBend Un-
terschiede zu Solvency-II-Bewertungsprinzipien.

[9 Punkte]

Beschreiben Sie die Zielsetzung und Methodik des Asset-Liability-Ma-
nagements (ALM) in der betrieblichen Altersversorgung. Erlautern Sie
in diesem Zusammenhang die Funktionsweisen von Cashflow-Mat-
ching und Durationssteuerung.
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Aufgabe 2. Pensionskassen und Pensionsfonds [60 Punkte]

(a)

(b)

(c)

Aktiva

[25 Punkte]

Erlautern Sie die Unterschiede zwischen einer regulierten Pensionskasse und einer
nicht regulierten Pensionskasse. Gehen Sie dabei auch auf die Voraussetzungen fur
eine Regulierung ein und auf die Regelungen im VAG und VVG, die flir eine regulierte
Pensionskasse nicht gelten oder von denen mit Genehmigung der BaFin abgewichen
werden darf. Gelten diese Unterschiede auch fir Pensionsfonds analog?

[10 Punkte]

Erlautern Sie die 4 méglichen Aktiva-Topfe in der reinen Beitragszusage, woraus sie
sich speisen und erlautern Sie die gesetzliche Regelung der Rentenanpassung wah-
rend der Leistungsphase in der reinen Beitragszusage.

[25 Punkte]

Sie betreuen als Aktuarin die regulierte XY Pensionskasse VVaG. Die Kasse bittet
Sie, den versicherungstechnischen Jahresabschluss zu erstellen. Fiir den Jahresab-
schluss zum Bilanzjahr stellt Ihnen die Kasse die folgende vorlaufige Bilanz sowie die
vorlaufige Gewinn- und Verlustrechnung zur Verfligung (alle Werte in EUR):

Die vorlaufige Bilanz der Kasse:

XY Pensionskasse VVaG Passiva

Bilanzjahr Vorjahr Bilanzjahr Vorjahr

A Kapitalanlagen 982.639.040 955.900.317 | A Eigenkapital

B Forderungen 88.034 68.570 | I Verlustriicklage 31.035.922 31.035.922
C Sonstige vermdgensgegenstdande 170.343 78.041 II Grindungsstock 8.000.000 8.000.000
D Rechnungsabgrenzungsposten 313.020 362.159 | II Bilanzgewinn 26.064.933 0

B Versicherungstechnische Rickstellungen

I Deckungsriickstellung 916.994.178 916.994.178
II Rickstellung fir noch nicht abgewickelte 104.246 97.304
Versorgungsfélle

II Rickstellung fur erfolgsabhangige und 0 0
erfolgsunabhéngige Beitragsrickerstattung

C Andere Rickstellungen 88.663 84.431
D Andere Verbindlichkeiten 505.251 133.780
E Rechnungsabgrenzungsposten 317.244 63.472
983.110.437  956.409.087 983.110.437  956.409.087
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Die vorlaufige Gewinn- und Verlustrechnung der Kasse:

I Versicherungstechnische Rechnung

1. Verdiente Beitrége 21.564.893
2. Ertrage aus Kapitalanlagen 37.154.945
3. Aufwendungen fir Versicherungsfalle 30.856.229
4. Veranderung der Ubrigen versicherungstechnischen Riick- 0
stellungen
5. Aufwendungen fir den Versicherungsbetrieb 114.139
6. Aufwendungen fiir Kapitalanlagen 1.182.307
7. Versicherungstechnisches Ergebnis 26.567.163
II Nichtversicherungstechnische Rechnung
1. Sonstige Ertrage 78.753
2. Sonstige Aufwendungen 483.443
3. Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit 26.162.473
4. Sonstige Steuern 97.540
5. Jahrestiberschuss / Jahresfehlbetrag 26.064.933
6. Einstellung in die RfB 0
7. Einstellung in die Verlustriicklage 0
8. Bilanzgewinn 26.064.933

Uber die geschaftsplanmaRigen Regelungen der Kasse ist Innen folgendes bekannt:

. Die Kasse fuhrt die beiden Tarife A (Alttarif) und N (Neutarif) mit den Rech-
nungszinssatzen 3,00% (A) bzw. 1,25% (N). Zum Stichtag des Vorjahres betrug der
gewichtete mittlere Rechnungszins 2,58%. Beide Tarife sind nach der Methode der
laufenden Einmalbeitrage kalkuliert.

. Die Tarife sehen B-Kosten in Hohe von 5% der Beitrage und y-Kosten in Hohe
von 3% der Renten vor.

. Laut Satzung der Kasse sind der Verlustricklage jahrlich mindestens 5% der
Uberrechnungsmafigen Ertrage zuzufiihren, bis diese 7,5% der Deckungsruickstel-
lung erreicht oder nach Inanspruchnahme wieder erreicht.

(i)  [7 Punkte] Schatzen Sie die Deckungsriickstellung zum Bilanzjahr unter Ver-
wendung einer aktuariellen Schatzmethode. Falls Sie bei dieser Teilaufgabe
nicht zu einem eigenen Ergebnis kommen, arbeiten Sie mit einem Wert von
930.000.000 € weiter.

(i)  [11 Punkte] Vervollstandigen Sie auf Basis lhrer Schatzung aus die Gewinn-
und Verlustrechnung sowie die Bilanz der Kasse auf Grundlage der satzungs-
mafigen Regelungen.

(i) [7 Punkte] Bestimmen Sie die Netto-Rendite der Kasse im Bilanzjahr und ver-
gleichen Sie das Ergebnis mit Blick auf den Rechnungszins der Kasse.
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Aufgabe 3. [Pensionskassen und Pensionsfonds] [33 Punkte]

(a)

[17 Punkte] Fihren Sie anhand folgender Jahresabschlussdaten fir die Aktuaria PK,
eine nicht-regulierte Pensionskasse, die Gewinnzerlegung durch, d.h. ermitteln Sie
die Ergebnisse fiir alle vier Komponenten der Zerlegung. Verwenden Sie dabei den
Wert 432 fir die rechnungsmafligen Zinsen und runden Sie Ergebnisse auf ganze

Zahlen.

I.1 | Verdiente Beitrage 1500

1.2 | Beitrdge aus der RfU 0

I.3 | Ertrage aus Kapitalanlagen 630

I.4 | Sonstige versicherungstechnische Ertrage 2

I.5 | Aufwendungen flur Versicherungsfalle 380
...davon Rentenzahlungen 370
...davon Regulierungsaufwendungen 10

[.6 | Veranderung der vt. Rlckstellungen ?

1.7 | Aufwendungen fiir Uberschussbeteiligung

1.8 | Aufwendungen flr den Versicherungsbe- 30
trieb

1.9 | Aufwendungen flir Kapitalanlagen 20

1.10 | Sonstige versicherungstechnische Aufwen- 1
dungen

I.11 | Versicherungstechnisches Ergebnis 201

IT.1 | Sonstige Ertrage 1

I1.2 | Sonstige Aufwendungen 2

I1.3 | Steuern 0

I1.4 | Jahresergebnis ?

Weitere Kennzahlen

RechnungsmaBige Verwaltungskosten (2 Komponenten)
...% der Beitrage 3,0 %
...% der Rentenzahlungen 1,5 %
Versicherungstechnische Rlickstellungen
Vorjahr 20.000
Aktuelles Bilanzjahr 21.500
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(b)

(c)

(d)

[2 Punkte] Wie hoch fallt auf Basis der oben stehenden Daten das Jahresergebnis
insgesamt aus (ganzzahlige Angabe)?

[5 Punkte] Wer bestellt und entlasst bei einer nicht-regulierten Pensionskasse wie der
Aktuaria PK den Verantwortlichen Aktuar und welche Pflichten hat dieser dort? Nen-
nen Sie vier.

[9 Punkte] Im Folgenden sind je Unterpunkt mehrere Antwortmaoglichkeiten fett ge-
druckt und durch /Il abgegrenzt aufgelistet. Es ist jeweils mindestens eine Antwort-
moglichkeit richtig. Nennen Sie jeweils alle richtigen Antworten, beispielsweise (i) 1.
Pensionskassen, Sterbekassen”.

(i)

[3 Punkte] Pensionsfonds
1. Pensionsfonds unterliegen den gleichen Anlagevorschriften wie...

. Pensionskassen /// Direktversicherungen /// Sterbekassen /I/
nichts davon

2. Pensionsfonds arbeiten immer im ...

... Kapitaldeckungsverfahren /// Umlageverfahren /// Deckungsab-
schnittsverfahren //l nichts davon

3. Zeitlich begrenzt sind bei Pensionsfonds Unterdeckungen... zulassig.

... von bis zu 10% //l von 4,5 % /Il von bis zu 50 % der Barwerte
laufender Leistungen /I nicht

[3 Punkte] Pensionskassen

1. Regulierte Pensionskassen missen Technische Geschaftsplane durch
... genehmigen lassen.

... die Aufsicht /// den Vorstand /// das Bundesministerium der Fi-
nanzen //l nichts davon

2. Gesetzlich sind bei Pensionskassen ... zulassig.

. beitragsorientierte Leistungszusagen /// Leistungszusagen ///
nur Beitragszusagen mit Mindestleistung /// verschiedene Zusage-
formen

3. Die Pensionskasse ist einer der funf Durchfihrungswege der betriebli-
chen Altersversorgung nach ...
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. dem Betriebsrentengesetz /// dem Versicherungsaufsichtsge-
setz /Il dem Handelsgesetzbuch /// nichts davon

(i)  [3 Punkte] Versicherungsmathematische Funktion
1. Die Versicherungsmathematische Funktion ....

. bewertet die Hinlanglichkeit und Qualitat der Daten zur De-
ckungsriickstellungsberechnung /// ist in Bezug auf die Deckungs-
riickstellung Teil des Risikomanagements /// berichtet direkt an die
Aufsicht /Il nichts davon

2. Bei Pensionskassen muss die Versicherungsmathematische Funktion
dem Vorstand ....

. einen Vorschlag zur Uberschussbeteiligung unterbreiten // ei-
nen jahrlichen Bericht zur dauernden Erfiillbarkeit der Verpflich-
tungen vorlegen /// nicht berichten. Berichtspflicht besteht allein
gegeniiber der Aufsicht /// nichts davon

3. Die versicherungsmathematische Funktion ...

. unterrichtet den Vorstand liber Verlasslichkeit und Angemes-
senheit der Deckungsriickstellungsberechnung /// unterrichtet die
Aufsicht liber Verlasslichkeit und Angemessenheit der Deckungs-
riickstellungsberechnung /// vergleicht Schatzwerte in der De-
ckungsriickstellungstellung mit Erwartungswerten /// nichts davon
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Aufgabe 4. [Allgemeines und weitere Einrichtungen] [27 Punkte]

(a)

(b)

(c)

(d)

[5 Punkte] Beschreiben Sie kurz das versicherungsmathematische Aquivalenzprinzip
erganzt um eine grafische Darstellung des Prinzips

[2 Punkte] Muss das versicherungsmathematische Aquivalenzprinzip auch bei einer
Zusatzversorgungskasse im Umlageverfahren beachtet werden? Begrinden Sie
kurz.

[7 Punkte] Beschreiben Sie die Finanzierung im Kapitaldeckungsverfahren und gehen
Sie kurz darauf ein, was man in diesem Zusammenhang unter Einmalpramiende-
ckung, Anwartschaftsdeckung und Rentenwertdeckung versteht.

[9 Punkte] Im Folgenden sind je Unterpunkt mehrere Antwortmdglichkeiten fett ge-
druckt und durch /Il abgegrenzt aufgelistet. Es ist jeweils mindestens eine Antwort-
moglichkeit richtig. Nennen Sie jeweils alle richtigen Antworten, beispielsweise (i) 1.
keines davon”.

(i)  [3 Punkte] Zusatzversorgung
= Zusatzversorgungskassen fuhren... durch.

... nur arbeitgeberfinanzierte Altersversorgung /// Entgeltumwand-
lung /Il Altersversorgung nach dem Tarifvertrag ATV-K /// nichts
davon

= |n der Praxis werden zur Finanzierung der Leistungen in der Pflichtver-
sicherung ... eingesetzt

... Kapitaldeckungsverfahren /// Umlageverfahren /// Hybridfinan-
zierungssysteme /// nichts davon

= Scheidet ein Mitglied/Beteiligter aus einer Zusatzversorgungskasse
aus, ...

... muss er einen finanziellen Ausgleich an die Zusatzversorgungs-
kasse zahlen /Il steht ihm bei Finanzierung im Umlageverfahren
eine Erstattungszahlung der Zusatzversorgungskasse zu /// ist
nichts weiter zu tun /// nichts davon
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(i)  [3 Punkte] Beamtenversorgung
= Versorgungskassen werden ... finanziert.

... alle im Umlageverfahren /// haufig im Umlageverfahren /// alle in
einem gesetzlich festgelegten Hybridverfahren /// nichts davon

= Rechtliche Grundlagen fir die Beamtenversorgung sind ....

. das BeamtVG /Il landesgesetzliche Rechtsgrundlagen /// das
Versicherungsaufsichtsgesetz /// nichts davon

= Eine Versorgungskassenmitgliedschaft fir die Dienstherren,

ist stets freiwillig /// ist je nach Kasse entweder verpflichtend
oder freiwillig /// ist stets verpflichtend /// ist nur dann freiwillig,
wenn rechtlich eine Insolvenzfahigkeit beim Dienstherrn vorliegt

(i)  [3 Punkte] Berufsstandische Versorgung

= Die Leistungsermittiung in berufsstandischen Versorgungswerken
hangt ....

... immer vom Eintrittsalter ab /// nie vom Eintrittsalter ab /// immer
vom Alter bei Beitragszahlung ab /// nichts davon

= Gangig bei berufsstandischen Versorgungswerken ist ...

... die Finanzierung im Erstattungsmodell /// das offene Deckungs-
planverfahren /// bei Stérung der versicherungsmathematischen
Aquivalenz die Anpassung der Beitrige (sog. Beitragsprimat) ///
nichts davon

= Berufsstandische Versorgungswerke fullen auf ... Grundlage.

... kommunalrechtlicher /// landesrechtlicher /// bundesrechtlicher
/Il nichts davon

(e) [4 Punkte] Weshalb wird in der Zusatzversorgung eine fiktive versicherungstechni-
sche Bilanz aufgestellt und wozu dient diese? Beschreiben Sie dies kurz unter Nen-
nung von zwei Aspekten zur Aufstellung der fiktiven versicherungstechnischen Bilanz.

Mitglieder der Priifungskommission:

Metzger, Wiechers, Jucht
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Musterlésung

Vorbemerkung: Soweit in der Aufgabenstellung die Worte ,,Erlautern, ,,Beschreiben,
»Diskutieren“ oder ,,Erklaren“ genutzt sind, soll die Antwort in ganzen Satzen formuliert
und logisch koharent sein. Diese Musterlosung umfasst auch bei solchen Aufgaben nur
die inhaltlich wichtigsten Stichpunkte.

Aufgabe 1. [Kapitaldeckung von Pensionsverpflichtungen] [60 Punkte]

(@) [20 Punkte] Kapitaldeckungs- vs. Umlageverfahren

(i)

(iii)

[4 Punkte]

Beschreiben Sie kurz verbal die Funktionsweise des Umlageverfah-
rens und des Kapitaldeckungsverfahrens. Gehen Sie dabei jeweils auf
den zugrundeliegenden Finanzierungsmechanismus und die beteilig-
ten Faktoren (z. B. Arbeit, Kapital, Demografie) ein.

Umlageverfahren (2 P): Finanzierung aus laufenden Beitragen der Erwerbsta-
tigen; Teilhabe am Produktionsfaktor Arbeit; Generationenvertrag (ggf. Bezug
zur Mackenrothsche These).

Kapitaldeckungsverfahren (2 P): Individueller oder kollektiver Kapitalstock;
Teilhabe am Produktionsfaktor Kapital; Verrentung auf Basis von Sparquote
und Zinssatz.

[4 Punkte]
Diskutieren Sie die Vor- und Nachteile beider Verfahren vor dem Hin-
tergrund gesellschaftlicher Entwicklungen.

Umlageverfahren (2 P): Demografieabhangig, Beitragssatz steigt bei sinken-
der Erwerbsbevolkerung; fair in steady-state, aber belastet junge Generationen.

Kapitaldeckungsverfahren (2 P): Weniger sensitiv gegenuber Fertilitat, aber
anfallig fur Kapitalmarktrisiken (z. B. Asset Meltdown); kein automatischer Aus-
gleichsmechanismus.

[12 Punkte]

Leiten Sie anhand vereinfachter Annahmen die erforderliche Spar-
quote im Kapitaldeckungsverfahren sowie den Umlagesatz im Umla-
geverfahren her mit klarem Bezug zu den im Seminar vorgestellten
Modellen. Erklaren Sie (jeweils stichpunktartig) Ihr Vorgehen und Ihre
Annahmen. Benennen Sie die ab Juli 2025 geltenden GréBen fur Um-
lagesatz, Rentenniveau und aktuellen Rentenwert (aRw) im System
der gesetzlichen Rentenversicherung.
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Berechnung/Herleitung (9 P):

Kapitaldeckungsverfahren: Sparquote s berechnen mit gegebenem Renten-
niveau r, Zinssatz iy, Lohnsteigerung i;. (die hier angegebene Musterldésung ist
der Aufbau aus dem Skript. Uber die Annahmen = ii= izxkann direkt zum Er-
gebnis Ubergeleitet werden, jedoch soll die grundsatzliche Annahme EW(Spar-

raten) = BW(Rente) deutlich herausgearbeitet werden. Kapitaldeckungsverfahren

Kapitaldeckungsverfahren
. g1 )
» Endwert der Sparbeitrdge = Barwert der Renten " <12—1 - qﬁ =

s=r qL (["'—l - I"(lim
» L Lohn bei Eintritt in Berufsleben (TG V/VI/VIINVIII?) ;,"F,‘ TL?LT
+ R Rente bei Eintritt Rentenalter > R = r - L - (1 + i)™, r = Rentenniveau R Falls i =i, , so gilt:
+ EW(Sparraten) =s-L-IP M1 +i)* - (1 +ig)™* mits = Sparquote - > falls i ST
=g T . \m 9L -1 P 1+ Smy 9.~ m
s LT M= o =" <2 i, 24,

m

. Barwert(Rente) =r-L-(1+i)™-IP23(1 +ig)*- (1 + ig)~* Falls ig = i) = iy, so gilt:
T . - \m . qp-1 1+ig _..n
r-L-(1+i.) o iy s=1 -

mit g ==

Umlageverfahren: Umlagesatz u = r x Rentner/Zahler, anhand folgender Be-

trachtungen aus dem Skript:
Umlageverfahren

+ Summe Beitrage < summe Renten, also U, < R

E EP,
= U = aRwg Rentnert
LZahIer,t

+ Rentenanpassung = Lohnanstieg: iz = i,

« #Zahler-u-L = #Rentner - r-L mitu = Umlagesatz

#Rentner
#Zahler

¢ DU=T:.

Bedeutung von Lohnentwicklung und Zinssatz; Fairness in steady-state, Un-
terschiede bei schrumpfender Bevolkerung.

Die in der Aufgabe geforderten Erklarungen und Annahmen kénnen hier stich-
punktartig, missen jedoch vorhanden und hinreichend genau sein.

Werte 2025 (3 P):
Umlagesatz 18,6% (bzw. 9,3%), je nach Darstellung

Aktuelles Rentenniveau 48%
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Aktueller Rentenwert 40,79€ pro Entgeltpunkt seit 1.7. (muss nicht Cent-genau
genannt werden, die GroRenordnung ist hinreichend)

(b)  [20 Punkte] Rechtliche und finanzielle Rahmenbedingungen der Kapitaldeckung

(i)

(i)

[10 Punkte]

Erldutern Sie das Konzept und den Zweck des Sicherungsvermdgens
gemal Versicherungsaufsichtsgesetz (VAG) im Kontext der betriebli-
chen Altersversorgung, gehen Sie dabei auch auf entsprechende ge-
setzliche Anforderungen an die Person und die Aufgaben des Treu-
handers ein.

Sicherungsvermaogen (5 P): (Nennung von § nicht erforderlich, sondern inhaltl.
Erklarung, einige inhalt. Nennungen der untenstehenden reichen aus)

e Zweck nach §315 VAG: Vorrang der Forderungen,;

e Sollwert und Umfang (§125), Verzeichnis (§126), Zufiihrung (§127),
Treuhander bestatigt ordnungsgemalfe Verwaltung (§128);

e Ziel: Schutz vor Insolvenzrisiken des Versorgungstragers (z. B. Pensi-
onskasse, Pensionsfonds). Zweckbindung zur Deckung der Ruckstel-
lungen (§125 Abs. 2 VAG);

e nur bestimmte Vermdgenswerte zur Bedeckung erlaubt: z. B. Darlehen,
Aktien, Grundstlcke (§125 Abs. 1 VAG).

Treuhander (5 P): Anforderungen an die Person bzw. die Aufgaben des Treu-
handers entsprechend BaFin-Treuhdnder-Rundschreiben 03/2016, B.1 und B.3

[10 Punkte]

Stellen Sie dar, welche regulatorischen Anforderungen sich aus der
EbAV-II-Richtlinie sowie der MaGo flir die Kapitalanlage in der be-
trieblichen Altersversorgung ergeben. Gehen Sie auch auf ESG-Krite-
rien und deren gesetzliche Grundlagen ein.

EbAV-II-Richtlinie (4 P): Art. 19 Anlagevorschriften / Art. 25 Risi-
komanagement / Art. 28 Eigene Risikobeurteilung / Art. 30 Erklarung
Uber die Grundsatze der Anlagepolitik. Die Nennung zweier Punkte
reicht.

MaGo fiir EbAV (4 P): Die MaGo verlangt ein wirksames Risikoma-
nagementsystem, das alle wesentlichen Risiken abdeckt, darunter
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insbesondere Kapitalanlagerisiken, Liquiditatsrisiken, Konzentrations-
risiken und operationelle Risiken.

In Bezug auf die Kapitalanlage sind folgende Dinge besonders wichtig:
Strategische Anlagepolitik; Risikotragfahigkeitskonzept; Asset-Liabi-
lity-Management (ALM), Stressszenarien & Stresstests: z.B. Szena-
rien zu Marktwertverlusten oder Zinsanderungen (zwei Erwahnungen
reichen)

ESG (2 P): Offenlegungsverordnung (SFRD), Taxonomieverordnung,
CSRD.

(c) [20 Punkte] Kapitalanlage, Bilanzierung und finanzielle Steuerung

(i)

(iii)

[5 Punkte]

Nennen Sie die fuinf ,wesentlichen Risiken™ von Kapitalanlagen gemaf
Rundschreiben 11/2017. Nennen Sie flur drei der Risikoklassen eine
typische Auspragung anhand gangiger Anlageklassen.

Risiken benennen (2,5 P): Marktrisiko, Kreditrisiko, Liquiditatsrisiko, Konzent-
rationsrisiko, operationelles Risiko mit jeweiliger Erklarung.

Beispiele zuordnen (2,5 P): Aktien: Marktrisiko; Anleihen: Kredit- und Zinsri-
siko; Immobilien: Liquiditats- und Marktrisiko; Derivate: Konzentrations- und
operationelle Risiken

[6 Punkte]

Erldutern Sie die im Seminar kennengelernten handelsrechtlichen Be-
wertungsregeln der Kapitalanlage. Diskutieren Sie anschlieBend Un-
terschiede zu Solvency-II-Bewertungsprinzipien.

HGB (2 P): §§341b, 253 — Nominalwert-/Niederstwertprinzip (gemildert bzw.
strenges), Aufgreifkriterien, Anlage- vs. Umlaufvermégen.

Solvency Il (2 P): Marktwertbewertung gemaf Art. 75 Solvency-II-Richtlinie.

Unterschiede (2 P): Buchwert stabilisierend; Marktwert volatil aber 6kono-
misch realistischer.

[9 Punkte]
Beschreiben Sie die Zielsetzung und Methodik des Asset-Liability-Ma-
nagements (ALM) in der betrieblichen Altersversorgung. Erlautern Sie
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in diesem Zusammenhang die Funktionsweisen von Cashflow-Mat-
ching und Durationssteuerung.

Definition/Ziel (3 P): Abstimmung von Aktiva und Passiva zur Sicherung der
Anspriche der Leistungsempfanger; Risiko- und Renditeoptimierung.

Cashflow-Matching (3 P): Fur jede zuklinftig erwartete Netto-Auszah-
lung CFyyur) = R — By wird ein genau gleich hoher Kapitalanlage-Zu-
fluss CF, ) aufgebaut (Kupons, Tilgungen, Zinsen). Damit gilt zum
Bewertungszeitpunkt ¢y: Vo = P,y und idealerweise CF ) = CFin(p) fUr
alle Zeitpunkte t

Duration-Steuerung (3 P): Grundidee: Statt jeden Cashflow einzeln zu decken
wird die modifizierte Duration des Vermdgensportfolios so gewahlt, dass sie der
Duration der Passiv-verpflichtung entspricht. Ziel ist, dass gleiche Durationen
beider Seiten kleine Parallelverschiebungen der Zinskurve neutralisieren.
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Aufgabe 2. [60 Punkte]
(a) [25 Punkte]

Requlierte Pensionskasse:

Antrag bei der BaFin

Einflihrung und Anderung von Versicherungstarifen mit Genehmigung der Aufsichtsbehérde

Voraussetzungen:

Moglichkeit der Leistungskirzung,

mind. 50% Mitglieder der obersten Vertretung sind Versicherte oder ihre Vertreter,
ausschliel3lich Personen im Sinne von §17 BetrAVG + GGF/Inhaber,

private Fortflhrung nach Beendigung Arbeitsverhaltnis mdglich,

keine rechnungsmaRigen Abschlusskosten und keine Vergutung fur Vermittlung von
Vertragen

Nicht geltende Regelungen VAG:

Bildung kollektiver Teile innerhalb der RfB
Deckungsruckstellungsverordnung, insbesondere Hochstrechnungszins
Mindestzufihrungsverordnung

Erlauterungs- und Angemessenheitsbericht des Verantwortlichen Aktuars

Sicherungsbedarf, wenn mit Genehmigung der Aufsichtsbehdrde von § 153 VVG ab-
weichende Regelung getroffen wurde

Abweichende Regelung VAG:

Beteiligung an den Bewertungsreserven gemaf genehmigtem technischen Geschafts-
plan

Nicht geltende Regelungen VVG:

Beratung des Versicherungsnehmers (§6)

Information des Versicherungsnehmers (§7)

Widerrufsrecht des Versicherungsnehmers (§§8,9,152 Abs. 1 und 2)
Vertragsverlangerung bei unterbleibender Kiindigung (§11)

Zustimmungserfordernis der versicherten Person (§150)

Abweichung maéglich VVG:

Regelungen zu Zahlungsverzug (§§37, 38)

Uberschussbeteiligung inkl. Beteiligung an den Bewertungsreserven (§ 153)
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. Recht auf Umwandlung in pramienfreie Versicherung bei Kiindigung (§§ 165, 166)
. Kindigungsrecht VN (§168)
. Recht auf Ruckkauf und Rickkaufswert (§169)

Nicht regulierte Pensionskasse:

Automatisch, keine Voraussetzung

Einfihrung und Anderung von Versicherungstarifen ohne Genehmigung der Aufsichtsbe-
hérde

Alle Regelungen VAG und VVG flr Versicherungsvertrage gultig.
Pensionsfonds sind immer nicht reguliert.

(b) [10 Punkte]

Aktiva

- individuelles Versorgungskonto der Arbeitnehmer, das bei Rentenbeginn zur Verren-
tung zur Verfugung steht. Der Beitragsanteil der Beitrage, die fir einen Arbeitnehmer gezahlt
werden und nicht fir ein kollektives Konto verwendet werden, geht in das individuelle Versor-
gungskonto sowie die Kapitaler-trage, die dem individuellen Konto zugeordnet sind.

- kollektiver Anwarterpuffer fir alle Anwarter gemeinsam, der nach vorgegebenen Re-
geln in bestimmten Situationen fir Anwarter verwendet werden kann. Die Beitragsanteil der
Beitrage, die fir einen Arbeitnehmer gezahlt wer-den und fiir ein kollektives Konto verwendet
werden, geht in das kollektive Versorgungskonto sowie die Kapitalertrage, die dem kol-
lektiven Konto zugeordnet sind.

- kollektives Vermogen der Rentner mit Kapitaldeckungsgrad (Vermdgen / Barwert der
Leistungen) >= 100 zur Absicherung der laufenden Rentenzahlungen, wird bei Rentenbeginn
vom individuellen Anwarterkonto und der jeweilige Anteil vom kollektiven Anwarterkonto in
das kollektive Rentnerkonto Uber-wiesen.

- kollektiver Sicherungsbeitragspuffer fir Anwarter und Rentner gemein-sam, der nach
vorgegebenen Regeln in bestimmten Situationen fir Anwarter und/oder Rentner verwendet
werden kann, speist sich aus zusatzlichem Sicherungsbeitrag des Arbeitgebers in der Regel
in Prozent des Beitrages flr Arbeitnehmer, z.B. 5%.

gesetzliche Vorgabe zur Anpassung der Leistungen
- Kapitaldeckungsgrad < 100: Senkung der Leistung

- Kapitaldeckungsgrad > 125: Erhéhung der Leistung, nach Erhéhung Kapitalde-
ckungsgrad >= 110
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(c) [25 Punkte]

Erster Teil [7 Punkte]

Beispielhafte Naherungsformel:

DRw+1 = DR (1+i) + ((1-B) * Bi+1 — Ri+1) (1+0,5%)
=~ 0916.994.178 * 1,0258 + (0,95 * 21.564.893 - 30.856.229) * 1,0129
=~ 930.149.280

Jede sinnvolle Abwandlung ergibt volle Punktzahl.

Zweiter Teil [11 Punkte]

Neue Bilanz:
XY Pensionskasse VVaG Passiva
Aktiva
Bilanzjahr Vorjahr Bilanzjahr Vorjahr
A Kapitalanlagen 982.639.040  955.900.317 | A Eigenkapital
B Forderungen 88.034 68.570 | I Verlustriicklage 31.681.414 31.035.922
C Sonstige vermdgensgegenstdnde 170.343 78.041 II Griindungsstock 8.000.000 8.000.000
D Rechnungsabgrenzungsposten 313.020 362.159 | II Bilanzgewinn 0 0
B Versicherungstechnische Rickstellungen
I Deckungsriickstellung 930.149.280 916.994.178
II Rickstellung fiir noch nicht abgewickelte 104.246 97.304
Versorgungsfalle
II Ruckstellung fur erfolgsabhangige und 12.264.339 0
erfolgsunabhéngige Beitragsrickerstattung
C Andere Rickstellungen 88.663 84.431
D Andere Verbindlichkeiten 505.251 133.780
E Rechnungsabgrenzungsposten 317.244 63.472
983.110.437  956.409.087 983.110.437  956.409.087
Neue GuV:
I Versicherungstechnische Rechnung
1. Verdiente Beitrage 21.564.893
2. Ertrage aus Kapitalanlagen 37.154.945
3. Aufwendungen flr Versicherungsfalle 30.856.229
4 Verdnderung der Ubrigen versicherungstechnischen Riick- 13.155.102
stellungen
5. Aufwendungen flr den Versicherungsbetrieb 114.139
6. Aufwendungen flr Kapitalanlagen 1.182.307
7. Versicherungstechnisches Ergebnis 13.412.061
II Nichtversicherungstechnische Rechnung
1. Sonstige Ertrage 78.753
2. Sonstige Aufwendungen 483.443
3. Ergebnis der normalen Geschaftstatigkeit 13.007.371
4. Sonstige Steuern 97.540
5. Jahrestiberschuss / Jahresfehlbetrag 12.909.831
6. Einstellung in die RfB 12.264.339
7. Einstellung in die Verlustriicklage 645.492
8. Bilanzgewinn 0
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Gewinn- und Verlustrechnung:
1.4.

Veranderung der Ubrigen versicherungstechnischen Rickstellungen = 930.149.280 € —
916.994.178 € = 13.155.102 €

[.7. Abzug von |.4. von vorigem Wert
3. =1.7-1.1-1.2

.5=1.3-11.4

1.7.

Einstellung in die Verlustricklage: Mindestzufuhrung gemaf Satzung = 5% - 12.909.831=
645.492 €, neue Verlustriicklage ist 31.035.922 € + 645.492 € = 31.681.414 €

[1.6. Einstellung in die RfB = 11.5 - 11.7
[1.8. Bilanzgewinn = 0
Bilanz A.l. neue Verlustriicklage siehe 1.7 GuV

Verlustricklage entspricht damit 31.681.414 € / 930.149.280 = 3,41 % der DR, somit wird die
satzungsmafige Hochstgrenze von 7,5% nicht Uberschritten. Auch unter Bericksichtigung
des Grindungsstocks wird die satzungsmafige Hohe fiir das Eigenkapital nicht Gberschrit-
ten.

A.lll. Bilanzgewinn =0

B.l. Deckungsruckstellung = 930.149.280 €

B.IIl. Ruckstellung fur Beitragsrickerstattung = 12.909.831 € - 645.492 € = 12.264.339 €
Dritter Teil [7 Punkte]

Nettorendite:

r= (Ertrage aus Kapitalanlagen-Aufwendungen fir Kapitalanlagen) /
(2 *(Kapitalanlagen (t=0) + Kapitalanlagen (t=1)))

= (37.154.945 - 1.182.307) / (/2 * (982.539.040 + 955.900.317))

= 35.972.638 / 969.219.679 = 3,71%

GrolRer als die beiden Rechnungszinsen, daher sind die Rechnungszinsen tragbar.
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Aufgabe 3. [Pensionskassen und Pensionsfonds] [33 Punkte]

(a)

(b)

(c)

Kapitel 5, F. 99ff
Kapitalanlageergebnis = 630 — 20 — 432 = 178
Verwaltungskostenergebnis = 1.500 * 3% + 370 * 1,5% - 10 — 30 (= 10,55) ~= 11

Risikoergebnis = 1.500 + 0 + 432 — 370 — (21.500 — 20.000) — 1.500 * 3% + 370 *
1,5% (= 11,40) ~= 11

Sonstiges Ergebnis=2-1+1-2=0

Entweder Addition der vier Komponenten aus Aufgabe a oder Berechnung der Ver-
anderung der vt. Rickstellungen aus den Angaben und Berechnung direkt anhand
der vollstandig gefullten GuV. Ergebnis: 200

Kapitel 5, F.32ff
Die Bestellung und Entlassung erfolgt durch den Aufsichtsrat der Pensionskasse
Pflichten:

Sicherstellung, dass bei der Berechnung der Pramien und Deckungsrickstellungen
die Grundsatze

des § 138 VAG (Gleichbehandlung),
des § 341f HGB (Deckungsriickstellung) sowie
der Deckungsruckstellungs-Verordnung (DeckRV) bzw.
eingehalten werden
Vorschlag an den Vorstand fiir eine angemessene Beteiligung am Uberschuss

Prifung der Finanzlage insbesondere auf die jederzeitige Gewahrleistung der dauer-
haften Erfullbarkeit der Verpflichtungen

Erfullung der Solvabilitatskapitalanforderung
Abgabe der Bilanzbestatigung
Erstellung des Erlauterungsberichts an den Vorstand

Bericht tber den Erlauterungsbericht gegentiber dem Aufsichtsrat
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(d)

Erlauterung der Kalkulationsansatze und weiterer Annahmen, die der Bestatigung zu-
grunde liegen

falls der VA erkennt, dass er die Bilanzbestatigung nicht oder nur mit Einschrankun-
gen wird geben kénnen

horde

Unterrichtung des Vorstands

falls dieser nicht unverziiglich Abhilfe schafft: Unterrichtung der Aufsichtsbe-

falls der VA Tatsachen feststellt, die den Bestand der PK gefahrden oder dessen Ent-
wicklung wesentlich beeinflussen

(ii)

(iif)

unverzlgliche Unterrichtung des Vorstands und der Aufsichtsbehérde

Pensionsfonds 1. Keines davon 2. Kapitaldeckungsverfahren 3. Von bis zu
10%, von 4,5% (da 4,5% < 10%) , Kapitel 5, F. 24 und 25

Pensionskassen 1. Die Aufsicht 2. Beitragsorientierte Leistungszusagen, Leis-
tungszusagen, verschiedene Zusageformen 3. Dem Betriebsrentengesetz, Ka-
pitel 5, F. 16, 21 und 22

Versicherungsmathematische Funktion 1. bewertet die Hinlanglichkeit und
Qualitat der Daten zur Deckungsrickstellungsberechnung, ist in Bezug auf die
Deckungsrickstellung Teil des Risikomanagements 2. keines davon 3. unter-
richtet den Vorstand Uber Verlasslichkeit und Angemessen-heit der Deckungs-
rickstellungsberechnung, vergleicht Schatzwerte in der Deckungsrtickstellung-
stellung mit Erwartungswerten , Kapitel 5, F. 56 (zur Abgrenzung: Verantwortli-
cher Aktuar F. 45)
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Aufgabe 4. [Allgemeines und weitere Einrichtungen] [27 Punkte]

(a) Kapitel 6, Folie 4

Finanzierungsverfahren — vm. Aquivalenzprinzip

= Fundamentalprinzip der Versicherungsmathematik — Unabhangig vom konkreten Finanzierungsverfahren muss in jedem

Finanzierungssystem folgende Beziehung ins Gleichgewicht gebracht werden:

Versicherungsmathematisches Aquivalenzprinzip

Finanzierungsseite Leistungsseite

Vorhandenes Vermogen
(Bar-) Wert
der
zukinftigen Leistungen

(Bar-) Wert der zukuinftigen
Finanzierungsmittel

= Innerhalb des Finanzierungssystems wird durch das gewihlte Verfahren geregelt, wer wann wieviel und wofiir zahlt.

(b) Kapitel 6, Folie 4; Ja, denn das versicherungsmathematische Aquivalenzprinzip ist in
jedem Finanzierungssystem unabhangig vom Verfahren zu beachten (ist die Finan-
zierungsseite kleiner als die Leistungsseite, waren die Leistungen nicht dauerhaft er-
fullbar — ein aktuarieller Missstand unabhangig von der Ausgestaltung der Finanzie-
rung).

(c) Kapitel 6, Folie 6 und 8
planmaRiger Aufbau eines Kapitalstocks
aus Beitragen
-die am Kapitalmarkt angelegt werden und
-Kapitalertrage erwirtschaften

Bei Rentenbeginn: Bedeckung der (Bar-) Wert der zukinftigen Renten durch Vermo-
gen

-Auszahlung der Renten aus dem Kapitalstock
-Kapitalstock weiterhin den Entwicklungen des Kapitalmarkts ausgesetzt

Einmalpramiendeckung: Pramie wird zu Versicherungsbeginn vollstandig gezahilt,
entspricht Barwert der Leistungen
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(d)

(e)

Anwartschaftsdeckung: zeitliche Verteilung der notwendigen Finanzierungsmittel
Uber den Zeitraum der Anwartschaft

Rentenwertdeckung: erforderliches Deckungskapital wird als Einmalbetrag zum Ein-
tritt des Versorgungsfalls zur Verfligung gestellt

(iy  Zusatzversorgung 1. Entgeltumwandlung , Altersversorgung nach dem Tarifver-
trag ATV-K 2. Kapitaldeckungsverfahren, Umlageverfahren, Hybridfinanzie-
rungssysteme 3. muss er einen finanziellen Ausgleich an die Zusatzversor-
gungskasse zahlen, Kapitel 7, F. 58, 67 und 73

(i)  Beamtenversorgung 1. haufig im Umlageverfahren 2. das BeamtVG, landesge-
setzliche Rechtsgrundlagen 3. ist je nach Kasse entweder verpflichtend oder
freiwillig, Kapitel 7, F. 51, 86 und 87

(i) Berufsstandische Versorgung 1. keines davon 2. das offene Deckungsplanver-
fahren 3. landesrechtlicher, Kapitel 7, F. 51, 92, 93 und 96

Kapitel 7, F. 80 und 81

Ist notwendig im Umlageverfahren, da eine normale vt. Bilanz dort nicht funktioniert.
Aspekte:

Dient der Uberschussermittlung
Aspekte:

Eréffnungsbilanz zum 31.12.2001 (mit Umstellung auf das Punktemodell) und Ansatz
des fiktiven Vermdgens genau in der erforderlichen Hohe, um eine ausgeglichene
Bilanz zu erhalten (100% Kapitaldeckung)

Folgejahre: Fortschreibung des fiktiven Vermogens mit der durchschnittlichen Verzin-
sung der 10 gréfiten Pensionskassen in Deutschland.

Beibehaltung der Rechnungsgrundlagen fir die Bewertung der Deckungsrickstellung
»hach ATV-K* (Zins 3,25% / 5,25%, Richttafeln 1998)

Ansatz von fiktiven Beitrdgen in Hohe von 4% der Entgelte (wie bei Einflhrung des
Punktemodells)

Die Uberschussbeteiligung ist in der Form von Bonuspunkten vorgesehen (§ 19 ATV-
K). Bonuspunkteberechtigt sind Pflichtversicherte (aktive Arbeitnehmer) und beitrags-
frei Versicherte (ausgeschiedene Arbeithehmer) mit erfiillter Wartezeit und mindes-
tens 120 Umlage-/Beitragsmonaten
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