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Zusammenfassung

Mit der Zinszusatzreserve (ZZR) wurde 2011 ein wirksames Instru-
ment eingefuhrt, um fir die aufkommende Niedrigzinsphase einen
zusatzlichen Puffer zur langfristigen Finanzierung der garantierten
Leistungen der Versicherten aufzubauen. Insgesamt waren in der
ZZR Ende 2017 rund 60 Mrd. € reserviert.

Der nun konsultierte Vorschlag des Bundesministeriums der Finan-
zen fur die Ergénzung eines Zinskorridors bei der Berechnung der

ZZR wird von der Deutschen Versicherungswirtschaft ausdricklich
begrufit.

Ohne eine Anderung wiirde sich der Aufbau der ZZR in den néchsten
Jahren bei gleichbleibendem Zinsniveau unnotig beschleunigen. Sie
wurde sich bis 2023 auf 135 Mrd. € mehr als verdoppeln, um an-
schlieBend rasch wieder aufgelost zu werden. Damit entstiinden un-
notige Aufwande zur Finanzierung der Garantien mit der Folge einer
unausgewogenen Belastung unterschiedlicher Versichertengenerati-
onen.

Mit der vorgeschlagenen Einflihrung eines Zinskorridors wird der wei-
tere Aufbau sowie der ab 2024 erwartete Abbau der ZZR besser auf
die Kapitalertrdge und den Finanzierungsbedarf fur die garantierten
Leistungen der Versicherten abgestimmt. Die Versicherten profitieren
zusatzlich von eine gleichmaRigeren Uberschussbeteiligung.

Die vorgeschlagene Anpassung sollte schnellstmdglich umgesetzt
werden, um Rechts- und Planungssicherheit fiir 2018 herzustellen.
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Die Zinszusatzreserve hat sich bewéahrt

Die ZZR wurde im Jahr 2011 eingefihrt, um den Auswirkungen einer
Niedrigzinsphase entgegen zu treten. Die Lebensversicherer gewahren
ihren Kunden langfristige Zinsgarantien. Der zugesagte Garantiezins be-
trug zum Zeitpunkt der ZZR-Einfiihrung im Durchschnitt 3,2%. Es war ab-
zusehen, dass diese langfristige Verzinsung in einer Niedrigzinsphase mit
Neuanlagen kaum noch zu erzielen ist. Die Versicherungsunternehmen
haben daher mit der ZZR eine zuséatzliche Reserve gebildet. Mit ihr sollte
maglichst gleichmafiig ein Puffer aufgebaut werden, um Differenzen zwi-
schen dem garantierten Zins und den Kapitalertragen zu schlie3en, die
Versicherungsunternehmen in den nachsten Jahren auf dem Kapitalmarkt
mit hoher Sicherheit erzielen konnen.

Dieser Ansatz hat sich bewéahrt und in den Zeiten extrem niedriger Zinsen
als richtig erwiesen. Die Reserve funktioniert so, dass Ertrdge aus den
Kapitalanlagen zurtickgestellt werden, damit sie spater fur die Finanzie-
rung der garantierten Leistungen verfigbar sind. Bis Ende 2017 ist
dadurch ein Sicherheitspolster in Héhe von rund 60 Mrd. € aufgebaut
worden. Dieses stellt bereits heute sicher, dass eine Verzinsung der Kapi-
talanlagen von gut 2 % ausreichen wirde, um alle bestehenden Garantien
gegenlber den Versicherten dauerhaft zu erflllen.

Nachjustierung erforderlich

Mit Fortdauer der Niedrigzinsphase hat sich gezeigt, dass die ZZR fir die
neuen Rahmenbedingungen nachjustiert werden sollte. Selbst bei dem
wieder leicht gestiegen Zinsumfeld missten sonst bis 2023 weitere 60 bis
70 Mrd. € der ZZR zugefuhrt werden. Im Anschluss wirde sie wieder ab-
gebaut, so dass sich im Zeitverlauf eine Art ,Buckel” bildet, der innerhalb
von wenigen Jahren in sich zusammenfallt. Insgesamt reflektiert die ZZR
das Zinsumfeld nicht adaquat und ware Uberfinanziert.

Hinzukommt, dass der aufzubauende ZZR-Buckel sich in den nachsten
Jahren nur durch die Realisierung von Bewertungsreserven und den Ver-
kauf hoch verzinster Kapitalanlagen finanzieren liel3e. Die Wiederanlage
kann jedoch nur zu vergleichsweise niedrigen Zinsen erfolgen. Die Er-
tragskraft der Unternehmen wirde unndtig stark belastet. Von einem
Zinsanstieg wirden die Versicherten nur stark zeitversetzt profitieren.

Starkung der Sicherheit der garantierten Leistungen

Um die ZZR nachhaltig zu stabilisieren, ist es angebracht, dass der tat-

sachliche Finanzierungsbedarf fur die Garantien und die ZZR-Entwicklung
besser verzahnt und das erreichte Sicherheitsniveau fortgeschrieben wer-
den. Mit dem nun vorgeschlagenen Verfahren wird das Auslaufen der ZZR
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gegeniber dem Status quo zeitlich deutlich gestreckt und die unnétige
.Buckel“-Bildung vermieden.

Das mit der ZZR verfolgte Ziel, einen ausreichenden Puffer zur Sicherung
der garantierten Leistungen der Kunden aufzubauen, wird weiterhin er-
reicht. Mit der Neujustierung des Berechnungsverfahrens werden die jahr-
lichen Anderungen des Referenzzinses und damit auch die ZZR-
Aufwendungen beschrankt, die Auflosungen werden zeitlich gestreckt. Die
ZZR insgesamt wird verstetigt und passend zur Bestandsentwicklung fort-
geschrieben.

Im Ergebnis bleibt das bisher aufgebaute Sicherheitspolster erhalten bzw.
wird moderat ausgebaut. In einem unveranderten Zinsumfeld wiirde es bis
2024 auf ca. 80 Mrd. Euro anwachsen. Die Versicherer mussten dann in
etwa eine Verzinsung von 1,25 % zur Finanzierung aller Garantien erzie-
len.

Daruber hinaus begruf3t der GDV die Ankiindigung der Bundesregierung,
in einem separaten Verfahren noch in 2018 Anreize fur die Eigentimer zur
Mitfinanzierung der Zinszusatzreserve zu schaffen. Wird diese Mafinahme
geeignet umgesetzt, macht sie eine derartige Unterstitzung durch die
Eigentiimer erst mdglich und stéarkt zusatzlich die Risikotragfahigkeit.

Erhalt von Risikopuffern

Die ZZR nach dem neuen Verfahren kann weitgehend aus den laufenden
Kapitalertragen finanziert werden. Die Aufldsung von anderen Risikopuf-

fern wie Bewertungsreserven wird so vermieden. Damit werden die Risi-

kotragfahigkeit der Unternehmen und die Ertragskraft der Kapitalanlagen
gestarkt.

Verstetigung der Uberschussbeteiligung

Das Niedrigzinsumfeld benachteiligt alle Sparer und geht damit grundsatz-
lich auch zu Lasten der Uberschussbeteiligung der Versicherungsnehmer.
Durch das neue Verfahren werden unnétige Belastungen der Versiche-
rungsnehmer vermieden. Da mit dem neuen Verfahren kein ZZR-Buckel
bis 2023 aufgebaut und der ZZR-Verlauf geglattet wird, bleibt die Ertrags-
kraft der Kapitalanlagen gleichmaRig erhalten. Es entsteht kein Ungleich-
gewicht zwischen der Aufbau- und Ablaufphase. Fir die Versicherungs-
nehmer hat dies den Vorteil, dass auch die Uberschussbeteiligung zeitlich
gleichmaRiger erfolgen kann. Unabhangig davon, ob die Vertrage vor
2023 oder erst danach auslaufen, partizipieren alle an den Ertragen.

Berlin, den 25.09.2018
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