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Praambel

Die Arbeitsgruppe Pensionskassen des Fachausschusses Altersversorgung der Deutschen Aktu-
arvereinigung e. V. (DAV) hat den vorliegenden Ergebnisbericht erstellt.

Anwendungsbereich

Der vorliegende Ergebnisbericht beschreibt ein von § 153 VVG abweichendes Verfahren zur Be-
teiligung an den Bewertungsreserven bei regulierten Pensionskassen.

Der sachliche Anwendungsbereich dieser Ausarbeitung betrifft ausschlieRlich regulierte Pensions-
kassen, die gemaR § 211 Abs. 2 Nr. 2 VVG von den Regelungen des § 153 VVG abweichen.
Diese werden in diesem Ergebnisbericht vereinfachend als ,regulierte Pensionskassen® bezeich-
net.

Es wird ausdriicklich empfohlen, aufgrund der Uberarbeitung dieses Ergebnisberichts die bishe-
rige Praxis bei der Beteiligung an den Bewertungsreserven zu Uberprifen. Dies betrifft insbeson-
dere Pensionskassen, deren technischer Geschéaftsplan unmittelbar auf diesen Ergebnisbericht
verweist, gilt dariber hinaus jedoch fir alle regulierten Pensionskassen, die gemaf § 211 Abs. 2
Nr. 2 VVG von den Regelungen des § 153 VVG abweichen.

Der Ergebnisbericht ist an die Mitglieder und Gremien der DAV zur Information Giber den Stand der
Diskussion und die erzielten Erkenntnisse gerichtet und stellt keine berufsstandisch legitimierte
Position der DAV dar. 2

Verabschiedung

Der Ergebnisbericht ist durch den Fachausschuss 16. September 2024 verabschiedet und am 16.
September 2024 zusatzlich vom Vorstand des IVS bestétigt worden.

1 Der Fachausschuss Altersversorgung dankt der Arbeitsgruppe Pensionskassen ausdriicklich fiir die geleis-
tete Arbeit, namentlich Caroline Braun, Carsten Ebsen, Ralf Fath, Ralf Filipp, Dr. Rainer Goldbach, Dirk
Hanisch, Dr. Andreas Jurk, Hartmut Karras, Arnd Kéhler, Ulrike Mitterer, Heike Pohl, Dr. Christoph Poplutz,
Katrin Schulze (Leitung), Gunther Weil3enfels, Marius Wenning.

2 Die sachgemaRe Anwendung des Ergebnisberichts erfordert aktuarielle Fachkenntnisse. Dieser Ergebnis-
bericht stellt deshalb keinen Ersatz fir entsprechende professionelle aktuarielle Dienstleistungen dar. Aktuari-
elle Entscheidungen mit Auswirkungen auf persénliche Vorsorge und Absicherung, Kapitalanlage oder ge-
schéftliche Aktivitéaten sollten ausschlie3lich auf Basis der Beurteilung durch eine(n) qualifizierte(n) Aktuar
DAV/Aktuarin DAV getroffen werden.
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1. Ausgangssituation

Lebensversicherungsunternehmen und damit auch Pensionskassen sind verpflichtet, die Versi-
cherungsnehmer am Uberschuss und an den Bewertungsreserven zu beteiligen (Uberschussbe-
teiligung), es sei denn, die Uberschussbeteiligung ist durch ausdriickliche Vereinbarung ausge-
schlossen, wobei die Uberschussbeteiligung nur insgesamt ausgeschlossen werden kann (§ 153
Abs. 1 VVG). Fur Abteilungen des Sicherungsvermoégens, fur die eine Bilanzierung zu Zeitwerten
erfolgt, entfallt eine Beteiligung an den Bewertungsreserven, da diese nicht vorhanden sind.

Die Beteiligung an den Bewertungsreserven ist ,vorrangig“ gegeniiber der Beteiligung am Uber-
schuss und wird entweder als Direktgutschrift (mit unmittelbarer Auswirkung auf das Ergebnis des
laufenden Geschéftsjahres) oder aus der RfB finanziert. Vorrangig bedeutet dabei, dass die Betei-
ligung an den Bewertungsreserven zwingend vorzunehmen ist, selbst wenn in ihrer Folge kein
Raum fiir eine weitere Beteiligung am Uberschuss bleibt. Die halftige Beteiligung gemaR § 153
Abs. 3 VVG erfolgt dahingehend, dass einmalig bei Vertragsbeendigung eine Zuteilung von Be-
wertungsreserven stattfindet. Bei Rentenversicherungen tritt nach § 153 Abs. 4 VVG an die Stelle
der Vertragsbeendigung der Rentenbeginn.

Regulierte Pensionskassen kdnnen gemaf § 211 Abs. 2 Nr. 2 VVG von den Regelungen des
§ 153 VVG abweichen, wenn ihre von der BaFin genehmigten Allgemeinen Versicherungsbedin-
gungen entsprechende Bestimmungen enthalten.

Bei Lebensversicherungsunternehmen i. e. S. erhalten aufgrund der gesetzlichen Bestimmungen
neben laufenden Renten nur die ausscheidenden Vertrage eine Zuteilung, sodass nur deren Anteil
an den zugeordneten Bewertungsreserven tatsachlich zugeteilt werden muss. Fir regulierte Pen-
sionskassen, die von der Regelung des § 211 VVG Gebrauch machen, ergibt sich nach Auffas-
sung der BaFin die Notwendigkeit, auch alle im Bestand verbleibenden anwartschaftlichen Ver-
trage laufend an den Bewertungsreserven zu beteiligen, aus § 177 VAG. Da regulierte Pensions-
kassen, anders als Lebensversicherungsunternehmen i. e. S., in der Regel fast ausschlieflich
Rentenleistungen erbringen, bleiben somit alle Vertrage, denen Bewertungsreserven zugeteilt
wurden, in der Regel weiterhin im Bestand und erfordern somit weiterhin Eigenmittel, ausrei-
chende Sicherheitsspannen in den Rechnungsgrundlagen und eine ausreichende Bedeckung des
fortbestehenden Verpflichtungsumfangs durch Sicherungsvermdgen.

Hieraus ergeben sich folgende Anforderungen an die Ermittlung der zuteilungsfahigen Bewer-
tungsreserven bei einem Verfahren der Beteiligung an den Bewertungsreserven im Sinne von
§ 211 Abs. 2 Nr. 2 VVG:

¢ Die jeweils aktuellen aufsichtsrechtlichen Stresstests sollen in allen Szenarien auch nach
Zuteilung von Bewertungsreserven ein nicht negatives Ergebnis haben. Eine zusatzliche
Sicherheitsreserve kann in Abzug gebracht werden.

o Feststehender zuklnftiger Aufwand fir die Verstarkung der Rechnungsgrundlagen (Biomet-
rie, Rechnungszins, Verwaltungskosten) kann in Abzug gebracht werden.

¢ Notwendiger zukunftiger Aufwand fur die Verstarkung der Solvabilitat (z. B. Ablésung von
rickzahlbaren Eigenmitteln) kann in Abzug gebracht werden.

e Fir im Bestand verbleibende Versicherungsnehmer kdnnen die Bewertungsreserven in
festverzinslichen Kapitalanlagen in Abzug gebracht werden, da diese Versicherungsnehmer
an den laufenden Ertragen dieser Kapitalanlagen im Rahmen der ,normalen“ Uberschuss-
beteiligung beteiligt werden und die Bewertungsreserven spatestens bei Falligkeit dieser
Papiere entfallen3. Fiir aus dem Bestand Ausscheidende muss dagegen zum Zeitpunkt des

3 Ein Entfall der Bewertungsreserven wegen Auflésung zum Falligkeitszeitpunkt der Kapitalanlagen aufgrund
des pull to par-Effekts und Veranderungen der Bewertungsreserven aufgrund von Marktwertdnderungen sind
dabei nicht erfolgswirksam. Liegt dagegen der Buchwert der festverzinslichen Kapitalanlagen bei Falligkeit
unter dem Nominalwert oder werden Bewertungsreserven durch VerauRerung der Kapitalanlagen vor Fallig-
keit realisiert, so entfallen die entsprechenden Bewertungsreserven erfolgswirksam.
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Ausscheidens eine Beteiligung auch an den Bewertungsreserven dieser Kapitalanlagen er-
folgen, um eine angemessene Beteiligung an den mit ihrer Pramienzahlung geschaffenen
Vermogenswerten sicherzustellen, soweit dies die dauernde Erflllbarkeit der im Bestand
verbleibenden Vertrage nicht beeintrachtigt und eine angemessene Eigenmittelausstattung
gewabhrleistet ist.

¢ An den restlichen Bewertungsreserven sind die Versicherungsnehmer zu 100 % zu beteili-
gen, sofern dieser ,Rest nicht groRRer ist als 50 % der gesamten Bewertungsreserven. Ist
der ,Rest groRer als 50 % der gesamten Bewertungsreserven, reicht eine Beteiligung an
50 % der gesamten Bewertungsreserven aus.

e Soweit Bewertungsreserven von Kapitalanlagen bereits in der Vergangenheit zugeteilt wur-
den, missen sie nicht erneut zugeteilt werden.

Ziel der Arbeitsgruppe ist es, ein einfaches Rechenschema bereitzustellen, auf dessen Basis die
Beteiligung an den Bewertungsreserven bei regulierten Pensionskassen erfolgen kann. Hierbei
wird sowohl den aufsichtsrechtlichen Regelungen als auch den Besonderheiten der regulierten
Pensionskassen Rechnung getragen. Bei dem vorgestellten Ergebnis handelt es sich um einen
Vorschlag, in dem sich eine moglichst gro3e Anzahl von regulierten Pensionskassen wiederfinden
soll, auch wenn nicht alle Besonderheiten regulierter Pensionskassen berucksichtigt werden kon-
nen.

Das hier beschriebene Verfahren zur Ermittlung der verteilungsfahigen Bewertungsreserven fuhrt
dazu, dass die auf dieser Grundlage vorzunehmende Beteiligung an den Bewertungsreserven un-
abhangig vom Jahresergebnis der Pensionskasse erfolgen muss. Diese Beteiligung kann aus der
RfB finanziert werden, alternativ kann zu Lasten des Jahresergebnisses eine Direktgutschrift ge-
wahrt werden; falls erforderlich kdnnen hierflr zusatzliche Bewertungsreserven realisiert werden,
ggf. muss eine Finanzierung ganz oder teilweise aus der Verlustriicklage erfolgen.

Soweit der Arbeitgeber tGiberschussberechtigt ist, kann dieser auch die Beteiligung an den Bewer-
tungsreserven erhalten. Der Arbeitgeber kann auf diese ihm zustehende Beteiligung an den Be-
wertungsreserven verzichten, so dass die Mittel in der Pensionskasse verbleiben.

Bei Bedarfsdeckungskassen kdnnen die Besonderheiten des Finanzierungsverfahrens berticksich-
tigt werden. Sofern hier auch die Arbeitnehmer Beitrage zahlen, kann fiir diese eine Uberschuss-
beteiligung (einschlie3lich der Beteiligung an den Bewertungsreserven) entfallen, sofern die insge-
samt, also unter Berticksichtigung der Leistungen aus den Beitrdgen des Arbeitgebers, erhaltene
Leistung hinreichend hoch ist.

Abweichungen von dem unten vorgestellten Lésungsansatz sind im Rahmen des Genehmigungs-
verfahrens fir den technischen Geschéftsplan zu begriinden.
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2. Ermittlung der verteilungsfahigen Bewertungsreserven

Soweit nur ein Sicherungsvermégen vorhanden ist, sind die nachfolgend beschriebenen Berech-
nungen auf Ebene der gesamten Pensionskasse durchzufiihren.

Andernfalls kdnnen - sofern mit Satzung/AVB vereinbar - die nachfolgend beschriebenen Berech-
nungen getrennt fur unterschiedliche Abteilungen des Sicherungsvermégens durchgefuhrt werden.
Soweit bestimmte Grof3en nicht in natirlicher Weise bestimmten Abteilungen des Sicherungsver-
mogens direkt zugeordnet werden kdnnen, kdnnen die nachfolgenden Werte zunéchst auf Ebene
der gesamten Pensionskasse ermittelt werden und ggf. anschlieBend geeignet auf die verschiede-
nen Abteilungen des Sicherungsvermégens aufgeteilt werden.

Die Beteiligung an den Bewertungsreserven erfolgt bei regulierten Pensionskassen mindestens
alle 3 Jahre und generell nur in den Jahren, in denen auch ein versicherungsmathematisches Gut-
achten erstellt wird. Sofern das Gutachten im dreijahrigen Turnus erstellt wird, ist damit der Termin
der Ermittlung der Beteiligung an den Bewertungsreserven vorgegeben.

Die Ermittlung der Beteiligung an den Bewertungsreserven erfolgt grundséatzlich nach den Verhalt-
nissen am Bilanzstichtag. Sofern sich die Bewertungsreserven zwischen dem Bilanzstichtag und
der Beschlussfassung des obersten Organs um einen festgelegten Prozentsatz (z. B. mindestens
5 %) reduzieren, kann zu einem ebenfalls festzulegenden spéateren Zeitpunkt (z. B. letzter Quar-
talsultimo vor der Mitglieder- oder Vertreterversammlung) eine Neuberechnung vorgenommen
werden. Das folgende Berechnungsschema ist dabei analog anzuwenden. Insbesondere ist es er-
forderlich, einen unterjahrigen Stresstest zu verwenden.

Es seien (jeweils am Ende eines Geschaftsjahres):

DRst............ die Bilanzdeckungsriickstellung einschlief3lich aller pauschalen Bestandteile
RfB ... die Ruckstellung fiir Beitragsrickerstattung
BR ..o, die Netto-Bewertungsreserven (stille Reserven abzlglich stiller Lasten) der gesamten

Kapitalanlagen

BRv ............. die Netto-Bewertungsreserven (stille Reserven abzuglich stiller Lasten) in festverzins-
lichen Kapitalanlagen, wobei die Bewertungsreserven der festverzinslichen Kapitalan-
lagen in Fonds gemaR Anlage ,Fonds“4 ermittelt werden

bei stillen Netto-Lasten gilt BRv = 0

Stress.......... Sicherheitsreserve in Hohe der fur ein nicht negatives Ergebnis des Stresstests bendo-
tigten Bewertungsreserven als Maximum aus den jeweiligen BaFin-Szenarien®

Dabei werden fir jedes einzelne Szenario die fiir ein nicht negatives Ergebnis des
Stresstests bendtigten Bewertungsreserven ermittelt. Diese ergeben sich als Diffe-
renz aus den Netto-Bewertungsreserven (stille Reserven abzuglich stiller Lasten) in
den Kapitalanlagen mit Marktwertbetrachtung® (ggf. zuztglich Bewertungsreserven in
Hypotheken, Darlehen, Namenspapieren oder sonstigen Kapitalanlagen, die unter
den ,unternehmensspezifischen Besonderheiten® in den Stresstest einbezogen wur-
den”) und dem Ergebnis aus dem Stresstest; sie werden mindestens mit Null, maxi-
mal jedoch in Hohe der Netto-Bewertungsreserven in den Kapitalanlagen mit Markt-
wertbetrachtung, angesetzt.

4 https:/lwww.bafin.de/ref/19606802, ,Bericht Uiber Investmentvermdgen nach § 2 Abs. 1 Nr. 15 und 16 AnlV*

5 Die nachfolgend beschriebene Berechnung ist auch bei Vorliegen eines negativen Ergebnisses in mindes-
tens einem Szenario des Stresstests anwendbar.

6 vgl. Nw 683 Seite 1 (Eingabemaske)
7vgl. Nw 683 Seite 4 (Ergebnis Stress-Test)
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Einen Spezialfall bei der Ermittlung der Netto-Bewertungsreserven in den Kapitalanla-
gen mit Marktwertbetrachtung stellen gemischte Fonds im Anlagevermdgen dar. Der
Aktienanteil dieser Fonds flie3t immer mit seinem Marktwert in den Stresstest ein. Bei
klarer Abgrenzbarkeit des Anteils festverzinslicher Wertpapiere innerhalb des Fonds
und bei regelmaRiger Verfiigbarkeit der Daten der fortgefiihrten Anschaffungskosten
auf Einzeltitelbasis sind diese im Stresstest bei den ,Kapitalanlagen mit Buchwertbe-
trachtung” auszuweisen. Folglich sind dann fir den Aktienanteil im Fonds die Netto-
Bewertungsreserven zu ermitteln. Methodische Hinweise zum Ansatz des hierfir er-
forderlichen Buchwertes sind im Anhang (vgl. Fehler! Verweisquelle konnte nicht
gefunden werden.) enthalten. Eine einmal gewahlte Methode ist im Zeitverlauf bei-
zubehalten, soweit nicht sachliche Griinde eine Anderung rechtfertigen (Methodens-
tetigkeit).

SRKap ......... Sicherheitsreserve auf die dem Marktrisikostress ausgesetzten Kapitalanlagen

Der aufsichtsrechtliche Stresstest bezieht sich im Modul ,Marktanderungsrisiko“ vor-
rangig auf Aktien, Immobilien und Renten im Umlaufvermégen.

Die Ermittlung der zusatzlichen Sicherheitsreserve basiert auf dem Value at Risk
(VaR) Uber einen 3-Jahreszeitraum. Konkret werden zunéchst Kursabschlage be-
stimmt, die mit einer Wahrscheinlichkeit von 0,5 % am Ende eines 3-Jahreszeitraums
nicht unterschritten werden. Fir jede Anlageklasse wird von dem so ermittelten Ab-
schlag der bereits im Stresstest angesetzte maximale Stress in Abzug gebracht. Fir
Einzelheiten wird auf den Anhang (vgl. Fehler! Verweisquelle konnte nicht gefun-
den werden.) verwiesen.

Diese Abschlage beziehen sich auf den Marktwert der im Modul ,Marktanderungsri-
siko" des Stresstests dem Marktrisikostress ausgesetzten Kapitalanlagens.

SRSol........... Sicherheitsreserve zur Erflllung der Solvabilitdtsanforderungen
Als Sicherheitsreserve konnen inshesondere bericksichtigt werden:

- zukunftig abzulésende Eigenmittelbestandteile wie z. B. Nachrangkapital, Genuss-
scheinkapital oder Grindungsstock

- auf Grund von Wachstum bis zum nachsten Bilanzstichtag entstehender Bedarf an
zusatzlichen Eigenmitteln, wobei der Bedarf z. B. in Hohe des mittleren Wachs-
tums der Solvabilititsanforderungen der letzten drei Jahre ermittelt wird

NRB ............ Sicherheitsreserve zur Berucksichtigung eines ausstehenden und genehmigten
Nachreservierungsbetrags

NRBZins .....NRB, soweit er sich auf die Rechnungsgrundlage Zins bezieht

KA., Kapitalanlagen zzgl. abgegrenzter Zinsen und Mieten zzgl. laufender Guthaben bei
Kreditinstituten

VGh ............. Versichertenguthaben = Deckungsrickstellung ohne ggf. vorhandene pauschale
Ruckstellung zzgl. Ansammlungsguthaben zzgl. bereits festgelegter RfB®

VBR ............. verteilungsféahige Bewertungsreserven
vBRBest ......verteilungsfahige Bewertungsreserven fir im Bestand verbleibende Versicherungen

dRzZ.......uuu.... der durchschnittliche Rechnungszins des Vertragsbestandes gemal Stresstest

8 Zusatzlich kann die im Stresstest angesetzte ,Marktwerterhdhung fiir erhdhtes Marktrisikopotenzial“ beriick-
sichtigt werden.

9 rechnerischer Anteil des jeweiligen Versicherungsvertrages
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RefZ............ der Referenzzins

Als Referenzzins ist der Null-Kupon-Zinsswapsatz mit einer Laufzeit von zehn Jahren
zu verwenden. Die Monatsendstande werden von der Deutschen Bundesbank geman
§ 7 RuckAbzinsV vertffentlicht. Aus Griinden der Datenkonsistenz ist fir vorliegende
Zwecke dabei der Monatsendstand zum Betrachtungsstichtag (Stichtag des BaFin-
Stresstests = Bilanzstichtag der Kasse) heranzuziehen.

Do, die Duration der Verpflichtungen

Die Duration der Verpflichtungen wird maRgeblich von der Struktur des Versicherten-
bestandes (z. B. Rentneranteil) und der Leistungsstruktur (Kapital- oder Rentenleis-
tungen, Hinterbliebenenversorgung) bestimmt. Bei einer mittleren Bestandsschich-
tung und dem ublichen Leistungsspektrum (Rentenleistungen mit Hinterbliebenenan-
schluss) kann ndherungsweise von folgenden Durationen ausgegangen werden: 10

Bestandsstruktur Duration
.Jjunge” Pensionskasse ohne nennenswerten Rentneranteil im Bestand 20
Pensionskasse mit mittlerer Bestandsstruktur (Anwarter- und Rentner- 15
anteil)

geschlossene Pensionskasse mit hohem (und weiter steigendem) 8
Rentneranteil im Bestand

Fir Zwecke der Ermittlung der verteilungsféahigen Bewertungsreserven ist eine Dura-
tion von maximal 15 anzusetzen.

SBedarf ......der Sicherungsbedarf!! wird ermittelt als
SBedarf = MAX{0; (dRz — RefZ) - D - DRst} mit der Einschrankung D < 15.

Diese Einschrankung wird gewahlt, da auch bei der Kalkulation des Sicherungsbe-
darfs gemaf § 139 VAG und 88 11, 12 MindZV der Zins hdchstens fur 15 Jahre ab-
gesenkt wird.

Es bestehen keine Bedenken gegen eine Berechnung des Sicherungsbedarfs dahin-
gehend, dass nur diejenigen Teilbestande bertcksichtigt werden, bei denen der
Rechnungszins oberhalb des Referenzzinses liegt. In dem Fall sind der durchschnittli-
che Rechnungszins des Vertragsbestandes dRz, die Duration D und die Deckungs-
ruckstellung DRst auf die Teilbestande zu beziehen, deren Rechnungszins oberhalb
des Referenzzinses liegt.

Die Hohe der verteilungsfahigen Bewertungsreserven ergibt sich dann nach folgender Formel:
vBR = MAX{0; MIN{0,5 - BR; (BR — Stress — SRKap — SRSol — NRB)}}
vBRBest = MAX{0; vBR — BRv}

Bei der Ermittlung der verteilungsfahigen Mittel sind die aufsichtsrechtlichen Anforderungen (z. B.
Stresstest, Solvabilitéatsvorschriften) in der jeweils zum Bewertungsstichtag geltenden Fassung zu
beriicksichtigen.

10 ygl. Fachgrundsatz Angemessenheit des Rechnungszinses bei regulierten Pensionskassen

11 Dieser Ergebnisbericht betrifft Pensionskassen, die gemal § 211 Abs. 2 Nr. 2 VVG von § 153 VVG abwei-
chen. Fir diese Pensionskassen gelten die Regelungen zum Sicherungsbedarf im Sinne des VAG nicht, vgl.

§ 233 Abs. 4 Satz 1 VAG. Hier wird dennoch der Begriff ,Sicherungsbedarf‘ verwendet, weil die dazu hier an-
gestellten Uberlegungen fachlich den hierzu dem VAG zugrundeliegenden Uberlegungen stark dhneln.
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Eine Anrechnung von in der Vergangenheit zugeteilten Bewertungsreserven ist grundsatzlich
moglich und im Einzelfall darzulegen; zu Einzelheiten siehe Abschnitt Fehler! Verweisquelle k
onnte nicht gefunden werden..

3. Zuteilung der verteilungsfahigen Bewertungsreserven

3.1. Zuteilung auf die einzelnen Vertrage

Liegen zum Ende eines Geschéftsjahres verteilungsfahige Bewertungsreserven grof3er Null vor,
werden diese nach einem entsprechenden Beschluss des obersten Organs, falls die Regularien
der Kasse eine entsprechende Beschlussfassung vorsehen, zum maRgeblichen Zeitpunkt den im
Bestand befindlichen Anwartschaften und Renten nach MaRgabe des jeweiligen Uberschusssys-
tems zugeteilt. Der maf3gebliche Zeitpunkt kann dabei im technischen Geschéaftsplan der Pensi-
onskasse oder im Beschluss des obersten Organs festgelegt sein.

Dazu wird zunachst der Anteil Q des Versichertenkollektivs an den Kapitalanlagen bestimmt;

Q:MIN{

DRst+RfB+(Verbindlichkeiten—Forderungen)_ggi_VN 1}
KA !

Es bestehen keine Bedenken, wenn Q = 1 gesetzt wird.

Im nachsten Schritt wird der Anteil P des einzelnen Vertrages an dem gesamten Versichertenkol-
lektiv bestimmt:

_ VGh_des_einzelnen_VN
- YallevN VGh_des_einzelnen_VN+freie_RfB

Es bestehen keine Bedenken, wenn dabei auf den Bilanzstichtag abgestellt und keine zeitliche
Komponente beriicksichtigt wird.

Der Betrag B zur Beteiligung eines einzelnen Vertrages an den Bewertungsreserven fur im Be-
stand verbleibende Versicherungen ergibt sich dann als

B =Q-P-vBRBest

Versicherte, die mit einer grof3en Kapitalzahlung aus dem Bestand ausscheiden, erhalten zusatz-
lich eine Beteiligung an den Bewertungsreserven auf verzinsliche Kapitalanlagen. Mdgliche Ursa-
chen fir ein solches Ausscheiden kénnen sein:

e Ausubung einer vertraglich vorgesehenen Kapitaloption zu Rentenbeginn
o Ubertragung auf einen anderen Versorgungstrager (Portabilitat) wahrend der Anwartschaft
o externe Teilung im Rahmen eines Versorgungsausgleichs

Fir den Fall, dass Versicherte an Stelle einer einmaligen Kapitalzahlung eine Zahlung in mehreren
Raten erhalten, sind in Abhangigkeit von der konkreten Ausgestaltung sachgerechte Lésungen flr
die Beteiligung der betroffenen Vertrage an den Bewertungsreserven auf verzinsliche Kapitalanla-
gen zu finden.

Bei Ausscheiden aufgrund der Abfindung von Kleinstanwartschaften oder Kleinstbetragsrenten
muss keine Beteiligung an den Bewertungsreserven vorgesehen werden.

Der zusatzliche Betrag Bzusatz ergibt sich als
Bzusatz=Q - P - MAX{O; VvBR — vBRBest — MAX{0; SBedarf — NRBZinS}}

Ist beabsichtigt, die Beteiligung an den Bewertungsreserven in Form einer gleichmafligen Anwart-
schafts- und Rentenerh6hung zu gewahren, so bestehen keine Bedenken, wenn dafir dieselben
BezugsgroRen wie fiir die sonstige Uberschussbeteiligung verwendet werden und sich der
dadurch verwendete Betrag nur geringfligig von dem oben ermittelten Betrag unterscheidet.

Sofern eine Finanzierung der Beteiligung an den Bewertungsreserven durch eine Entnahme aus
der RfB erfolgen soll, ist der vorgesehene Betrag in der RfB festzulegen (,zu binden®). Eine Reser-
vierung in der Deckungsrickstellung bereits zum Bilanzstichtag erfolgt nicht.
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Eine Beteiligung an Bewertungsreserven kann entfallen, wenn eine sich daraus ergebende Leis-
tungserhdhung im Hinblick auf den entstehenden Verwaltungsaufwand gering erscheint. Davon ist
auszugehen, wenn die Zuteilung zu einer Rentenerhéhung von nicht mehr als 1 Euro Monatsrente
im Durchschnitt des Bestandes fihrt. Da die Beteiligung an den Bewertungsreserven fur die Grup-
pen der Ausscheidenden und der im Bestand Verbleibenden unterschiedlich ist, muss die Prufung
des Vorliegens der Voraussetzung ,Rentenerh6hung von nicht mehr als 1 Euro Monatsrente im
Durchschnitt des Bestandes* fir beide Gruppen separat erfolgen. Dabei kann jeweils ein Durch-
schnitt Gber den Gesamtbestand gebildet werden, unter der Annahme, dass alle im Bestand ver-
bleiben bzw. alle aus dem Bestand ausscheiden. Die entsprechenden Berechnungen sind vor den
entsprechenden Beschlussfassungen durchzufiihren, kdnnen sich also auf einen vor diesen Be-
schlussfassungen liegenden (aber zeitlich mdglichst naheliegenden) Stichtag beziehen.

3.2. Anrechnung zugeteilter Bewertungsreserven

Es ist zu vermeiden, dass sich eine mehrfache Beteiligung an ,denselben“ Bewertungsreserven
ergibt, also eine (erneute) Beteiligung selbst dann erfolgt, wenn die Bewertungsreserven unveran-
dert bleiben bzw. abnehmen. Dies kann andernfalls zu dauerhaften Belastungen und Fehlsteue-
rungen fihren. Daher ist die Mdglichkeit einer Anrechnung von in der Vergangenheit zugeteilten
Bewertungsreserven sachgerecht.

Die inhaltliche Abgrenzung zwischen Bewertungsreserven, die aus Vorjahren stammen, und Be-
wertungsreserven, die neu entstanden sind, ist im Einzelfall unklar (z. B. bei Bewertungsreserven
in Spezialfonds) und in jedem Fall mit erheblichem Verwaltungsaufwand verbunden. Es wird daher
hier ein einfaches, aber verteilungsgerechtes Verfahren vorgeschlagen, das nicht auf historische,
einzelvertragliche Daten zurlckgreift.

Das folgende Verfahren bertcksichtigt die in der Vergangenheit auf Gesamtbestandsebene tat-
sachlich zugeteilten Bewertungsreserven mit abnehmenden Gewichten Uber 10 Jahre. Damit ist
auch gewabhrleistet, dass nach einer in der Vergangenheit erfolgten Zuteilung auch neu hinzukom-
mende Versicherungsnehmer eine Beteiligung erhalten kénnen.

vBRY™Y....... verteilungsfahige Bewertungsreserven fur den Gesamtbestand im Jahr k — dieser
Wert ergibt sich aus der bisher vorliegenden Verfahrensbeschreibung

vBRI™® ... tatséchlich verteilungsfahige Bewertungsreserven nach Abzug der gewichteten in der
Vergangenheit zugeteilten Bewertungsreserven

In folgendem Verfahren wird formal stets die gesamte Vergangenheit berticksichtigt. Durch die
Maximierung in der Formel haben zugeteilte Bewertungsreserven, deren Zuteilung vor 10 Jahren
bzw. noch friiher erfolgte, jedoch keinen Einfluss mehr:

vBRJ® = MAX {0; vBRY" — o MXEAD  prpestiod]

und
vBRBest["** = MAX{0; vBR*** — BRv,},
so dass im ersten Jahr mit k = 1

vBRT™? = yBRY™ und  vBRBest!™® = MAX{0; vBR{"" — BRv,} gilt.

Soweit in der Vergangenheit zugeteilte Bewertungsreserven beriicksichtigt werden sollen, ergibt
sich somit der zuséatzliche Betrag B, zur Beteiligung eines einzelnen Vertrages im Jahr k an den
Bewertungsreserven fir im Bestand verbleibende Versicherungen dann als

By, = Q - P, - vBRBest™4
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Versicherte, die mit einer groRen Kapitalzahlung ausscheiden, erhalten zusétzlich eine Beteiligung
an den Reserven auf verzinsliche Kapitalanlagen. Der zusatzliche Betrag Bzusatz, im Jahr k
ergibt sich als

Bzusatz, = Q. - P, - MAX {0; vBR{™*? — vBRBest{"*® — MAX{0; SBedarf,, — NRBZins,}}

wobei sich Q,, P, vBRy, SBedarf,, sowie NRBZins, fur das jeweilige Jahr k aus den obenstehen-
den Definitionen ergeben. Ein Beispiel fur die Zuteilung an im Bestand verbleibende Vertrage ist
im Anhang zu finden (vgl. Fehler! Verweisquelle konnte nicht gefunden werden.).
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4. Anhang

4.1. Herleitung zur Ermittlung der zuséatzlichen Sicherheitsreserve

Gemal den aufsichtsrechtlichen Anforderungen an ein Verfahren im Sinne von § 211 Abs. 2 Nr. 2
VVG darf die Zuteilung von Bewertungsreserven insoweit begrenzt werden, dass die jeweils aktu-
ellen aufsichtsrechtlichen Stresstests auch mit den durch Zuteilung geminderten Bewertungsreser-
ven nicht negative Ergebnisse aufweisen und dariiber hinaus eine zusatzliche Sicherheitsreserve
verbleibt.

Die Sicherheitsreserve dient dazu, dass sich auch im Rahmen von Marktwertschwankungen in der
Regel weiterhin nicht negative Ergebnisse in den Stresstests einstellen. Um die zuséatzliche Si-
cherheitsreserve zu ermitteln, schlagt die Arbeitsgruppe vor, je Anlageklasse den Value at Risk
(VaR) uUber einen 3-Jahreszeitraum zu betrachten. Konkret werden Kursabschlége bestimmt, die
mit einer Wahrscheinlichkeit von 0,5 % am Ende eines 3-Jahreszeitraums nicht unterschritten wer-
den.

Zur Modellierung werden stochastisch unabhangige normalverteilte Renditen mit Parametern p
und o verwendet. Die Entwicklung des Kapitals hach einem Jahr ist dann eine log-normalverteilte

Zufallsgrof3e mit Parametern (M - %az) und o. FUr einen 3-Jahreszeitraum ist die Entwicklung wie-

der log-normalverteilt mit Parametern 3 - (u — %02) und V3.

Fur die Anlageklassen Aktien, Immobilien und Renten werden die Parameter p und ¢ aus aktuel-
len Beobachtungen geschatzt und daraus der rechnerische VaR ermittelt. Dieser ist grundséatzlich
regelménRig zu uberprifen. Es scheint jedoch naheliegend, geringfligige Schwankungen nicht zu
berlcksichtigen, sondern nur dann eine Anpassung des anzusetzenden VaR vorzunehmen, wenn
der rechnerische Wert auf eine nachhaltige Anderung hindeutet.

Aus den folgenden Zeitreihen werden jeweils die Total Returns per Jahresende verwendet:
e Aktien: EuroStoxx50 (Performanceindex), Zeitraum 1995 bis 2023
e Renten: Index von Euro-Staatsanleihen?, Zeitraum 1999 (Einftihrung des Euro) bis 2023
e Immobilien: Europaischer Immobilienindex!3, Zeitraum 2019 bis 2023

Es ergeben sich folgende Werte:

1 o rechnerischer VaR anzusetzender Ab-
schlag
Aktien 9,3% 21,1% -51,8 % -50 %
Renten 3,5% 6,1 % -15,9% -15%
Immobilien 3,1% 7,0% -20,0 % -20 %
Hierbei gilt:
u= % iG=]G]—n+1 x; und o=" ﬁzli]G]—n+1(xi —W?
wobei
Xj eeeerireeeannns beobachtete Realisierungen der zugrundeliegenden Zufallsgré3e und
(R Anzahl der Beobachtungen (Stichprobenumfang).

12 |CE BofA Euro Government Bond Total Return Index

13 MSCI Pan-European PFI Funds Quarterly Property Index (Unfrozen), gemischte Nutzung aus Wohnen,
Biiro, Handel und Industrie (je 25 %)
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Fur jede Anlageklasse soll die Summe aus den bereits im Stresstest angesetzten maximalen pro-
zentualen Marktwertverlusten und der zusatzlichen Sicherheitsreserve den o. g. rechnerischen
VaR bzw. den daraus abgeleiteten anzusetzenden Abschlag ergeben. Die zusétzliche Sicherheits-
reserve auf die dem Marktrisikostress ausgesetzten Kapitalanlagen ist deshalb wie folgt zu ermit-
teln:

SRKap = MAX{0; Abschlag — maxStress}
mit
Abschlag .............. anzusetzender Abschlag gemaf obiger Tabelle fir die jeweilige
Anlageklasse

maxStress ............ maximaler Stress fir die jeweilige Anlageklasse

4.2. Methodische Hinweise zur Ermittlung der Netto-Bewertungsreserven in den Kapital-
anlagen mit Marktwertbetrachtung bei gemischten Fonds im Anlagevermégen

4.2.1. Losungsansatz 1

Der Buchwert des Aktienanteils kann ermittelt werden als Differenz aus dem Buchwert des Fonds
und den fortgefihrten Anschaffungskosten, die im Stresstest als Buchwert der festverzinslichen
Wertpapiere innerhalb des Fonds angesetzt werden. In bestimmten Konstellationen ergeben sich
dabei jedoch Netto-Bewertungsreserven fir den Aktienanteil des Fonds, die die Bewertungsreser-
ven des gesamten Fonds Ubersteigen; in diesen Fallen ist darauf zu achten, dass die in den
Stresstest einbezogenen Bewertungsreserven auf die insgesamt im Fonds enthaltenen Bewer-
tungsreserven begrenzt werden.

4.2.2. Losungsansatz 2

In Analogie zur Anlage Fonds kann der Buchwert des Aktienanteils im Verhéltnis der Zeitwerte des
Aktienanteils zum Zeitwert des gemischten Fonds, bezogen auf den Buchwert des Fonds, abgelei-
tet werden. Bei diesem Vorgehen ist nicht auszuschliel3en, dass das Residuum geringer ist als die
fortgefiihrten Anschaffungskosten, die im Stresstest als Buchwert der festverzinslichen Wertpa-
piere innerhalb des Fonds angesetzt werden.

4.2.3. Beispiel zur Veranschaulichung der Effekte

Die beiden oben dargestellten Lésungsansatze fihren zu unterschiedlichen Wertansatzen fur die
Netto-Bewertungsreserven fur den Aktienanteil im Fonds, wie das folgende Beispiel illustriert.

Gegeben sei ein gemischter Fonds im Anlagevermdgen, der sowohl Aktien als auch festverzinsliche Wertpa-
piere enthalt:

Buchwert des gemischten Fonds 100
Zeitwert des gemischten Fonds 180
Bewertungsreserven des gemischten Fonds 80
Zeitwert des Aktienanteils im Fonds 150
Fortgefuhrte Anschaffungskosten der festverzinslichen Wertpapiere im Fonds 40
Zeitwert der festverzinslichen Wertpapiere im Fonds 30

Dann ergeben sich anhand der dargestellten Lésungsansatze folgende Netto-Bewertungsreserven
fur den Aktienanteil im Fonds:

Losungsansatz 1

Buchwert des Aktienanteils = 100 — 40 = 60

Deutsche Aktuarvereinigung e. V. 13



Netto-Bewertungsreserven des Aktienanteils = 150 — 60 = 90

Losungsansatz 2

Buchwert des Aktienanteils = 150/ 180 * 100 = 83,3

Netto-Bewertungsreserven des Aktienanteils = 150 — 83,3 = 66,7

Buchwert der festverzinslichen Wertpapiere = 100 — 66,7 = 13,3

4.3. Beispiel fur die Zuteilung an im Bestand verbleibende Vertrage

Jahr original modifiziert
1 1000 1000,00
2 1000 100,00
3 1000 110,00
4 1000 121,00
5 1000 133,10
6 1000 146,41
7 1000 161,05
8 1000 177,16
9 1000 194,87

10 1000 214,36
11 1000 235,79
12 1000 159,37
13 1000 165,31
14 1000 170,84
15 1000 175,83
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