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Vereinigung' schweizerisch«!'
Versiclieriingsniiitiheniatiker.

Kiiiiiabe.

Zürich, clou '2S>. Mai 1922.

An das

Eidgenössische Justiz- und Polizeidepartement,

zuhanden des hohen Bundesrates,

BERN.

Hochgeehrter Herr Bundesrat!

Die Vereinigung schweizerischer Versicherungs-
mathematiker hat in ihrer Mitgliederversammlung vom
22. Oktober 19*21, im Anschluss an ein von Herrn
Professor Dr. S. Dumas in Lausanne gehaltenes Referat

Stellung genommen zu den Bestimmungen über die

Bilanzierung der Wertpapiere im RevisionsenUvurt' zum
schweizerischen Obligationenrecht. Als Ausführung
eines Beschlusses der Vereinigung bringt, Ihnen der

Vorstand die von einer besonders eingesetzten Kommission

geprüften Ergebnisse der erwähnten Tagung zur Kenntnis

mit der Bitte, sie bei der Revision der Titel '24 bis 44

des OR in Erwägung zu ziehen.

1. Die Vereinigung schweizerischer Versicherungsmal

hematiker ist einmütig der Auffassung, dass die

geltenden Vorschriften über die Bewertung der Wert-
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papicre auf die Lebensversicherungsgesellschaflen
hindernd, ja geradezu schädlich wirken. Dies hauptsächlich
deshalb, weil die alljährliche Neubewertung nach den

massgebenden Börsenkursen ein störendes Klement in

die Bilanzen bringt, das auch bei sorgfältiger Hinanz-

verwalfnng nicht vermieden werden kann. Die (lesell-

schaften sind daher genötigt, unter teilweisem Verzicht
auf die Ausnutzung günstiger Zinsverhältnisse,
vorwiegend auf Anlagen zu greifen, die dieser veränderlichen

Bewertung nicht ausgesetzt sind, so insbesondere auf

Hypothekardarlehen. Diese Anlageart bietet wohl grosse
Sicherheit, aber sie gestattet nicht, eine den

Versicherungsverträgen entsprechende, langfristige Sicherstel-

lung eines gewissen Zinserlrägnisses.
2. Dil1 einseilige Anlage der Mil ltd in Hypol heken gehl

auch gegen das Interesse des den Kredit in Anspruch
nehmenden Bundes und der Kantone. Die Lebensver-
sieherungsgesellschal'ten wären Willens und in der Hage,

jährlich bedeutende Beträge in Obligationen des Bundes

und der Kantone dauernd anzulegen, wenn sie nicht

durch .Bedenken über die Kursschwankungen und die

damit verbundeneu Bilanzslorungen davon abgehalten
würden. Line Bewertungsniel linde, die unabhängig
von dim jeweiligen Börsenkursen durchgeführt werden

könnte, würde eine stabile Bilanzierung erlauben und

somit die langfristige Anlagt1 in Obligationen des Bundes,
der Kantone und Homeinden fordern. Kine solche

Methode befindet sich bereits in der amerikanischen

(leselzgebung. Sie geht darauf hinaus, die Kffekten
nicht nach dem Börsenkurse zu bilanzieren, sondern
deren Inventarwert alljährlich je nach der Laufzeit Iiis

zur Rückzahlung oder nach der verbleibenden Atnorli-
sationsdauer und unter Zugrundelegung der Rendite
im Zeitpunkt!1 des Ankaufes mathemalisch zu beslim-
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nun und diu allmählich aid din I {uck/nhhutpsw i I / u

lumjjjin. Du \ n 111154111154 scliwi i/etisch, t \ eisiclu i im»

mal Iii m,U i ki i sieht im Pnu/ip aid dim Dodi n dusu
aim i ikanischi Ii M< Hindi. Das Vet hl Inen soll, um wii
naclult ucklu Ii In i \ oi liidu ii mochten, nudil da/u luh-

n n den Pohl usu miclu tuuqs^osellsclinlli u <4111nds.il/-

hcli i ine ui UU401 sl 1111541 Deueilutip dei km duhietului
Ktteklen /ii peslal lim, als die, welche diiicli du allpi-
nu tuen \ oisclii dien dos Ol! 101541 sein n und. Devvnkl

es Im 1 sli 1541 ndi'iu /jinshiss und dun da mil \ i 1 liiindi m 11

Sinken des Kutsis Im vei/nisluhe Obligationen eini

liolu ti Di ui 11 h 11 <4 dei Klhklui und vutneiihl es du-

dmch Vlisi Im 11 >u 11541 n ,111t diisui Vnki^en, so I11I11I <s

andeiseils bei sinkeiidi 111 Zinsluss und Sluqi 11 (hl
Kiiisi /ai ln\i nl 11 uei teil, die niedii<4ei sind, als du

kinswiiti und veilept die Wi llstei^eiunqin pluiunussip
aid du sämtlichen .lallte di 1 laut/ul. Die so Ixunkli
SU h}4k( d, du \1issel1all im» dei \\11ku1154 du kuis-
seliuankiineen sind das wesentliche und du \ 01 /u<4<

ih s \ 01 eeseheiii 11 \eilaluuis
Dei Kinuund es 1411111540 im hl ihn Viloidei ti 111401

an i im licht 1541' Ihlan/, ils l,n|indalu>nshdan/ 541 dai hl

isl meld duichschla<4end. Di 1111 auch du \eiwtnduti"
dei Dotsenkiiisi tiilnl luchl zu i 11 um soll hui. \h</i-

si In 11 davon, dass die kuisi vom Ihlan/,1,154 Ins /ui Iii

i{11 ii 1 a( 1011 <41 ossi Veiaudi 11111541 111 1 Iaht 1 n konni 11, niussli

un dutch du Liquidation vetanlassli s \ 11541 bot eiossi-
11 1 I >1 sta tu Ii (hl,ill Ulli du kuisi u 11 keil, dass \ ot ,111s-

sichlhch ein hei 1 achthclu 1 \iisl dl enlslunde In \u-
1111 u I ii n<4 i la tin I isl uhi 1541 11s Ii sl/usli Iii n, dass di 1 wie Ii

!i»sle Passiv posli n du I ii hensv usichi 1 iin<4s!4esi llsi ha I

11 n. du Ii i hnischi 11 Ihseiven, nudil mil (Ii 111 luquulu

lionsvveti, di 111 1
v 11( kkaulsvvi 11 sondetn 1111t eint in höht

m ih 111 voilui «Di ckiin<4skapilal>> in de Ihl 111/ i in-



;S4 —

gestellt sind. Die Passiven entsprochen demnach clem

Prinzip dor Betriebsbilanz, dio Aktiven dem der Liqui-
dationsbilanz. lis ist angemessen, die Bewertung der

Akli\en derjenigen der Passiven anzupassen.
Dass die gewöhnlichen Bilanzierungsvorschriften

für Ijobcnsversicherungsgescllschaften nicht angemessen
sind, hat man auch in andern Staaten erkannt. So sieht

z. B. die französische (lesetzgcbung Spezialbestimmungon
vor für den Fall, dass der Kurs der Wortschriften mehr
als 5 % unter dem Ankaufspreis steht. Tin arrete nu-
uisteriel vom 8. Juni 1920 wird den französischen
Gesellschaften gestattet, den Werlausfall auf den renies

perpetuelles binnen 20 -Jahren zu decken. Die rentes
amortissables, die Obligationen mit Staatsgarantio, die

Obligationen der Departemente, Gemeinden,
Handelskammern, Kolonion und Prolek locate, die Obligationen
des Credit foncior und die Kisenbahnobligationen können
weiter zum Ankaufspreis bewertet werden. Für die

Tilgung dos Wertausfalles aller andern Wertschriften ist
eine Frist von -Jahren vorgesehen.

Dieses Verfahren weicht von unserem Vorseh läge

ab und wir möchten es nicht empfohlen. Immerhin

entspringt, es ebenfalls dem Willen, den Finfluss heftiger
Kursschwankungen auf die» einzelnen Geschäftsjahre
auszuschalten und Stetigkeit in die dahresergebnisse

zu bringen.
Näheros über das von uns in Aussicht genommene

Verfahren findet sich im Bericht, des eidgenössischen

Versicherungsami es für das .la.hr 1919 auf Weile 28* u. ff.
Die Vereinigung schweizerischer Versicherungs-

mathemafiker ist, von der Zweckmässigkeit einer solchen

Methode für die Bewertung von Anlagen der Bohens-

versicherungsgosollschaften überzeugt. Bio gelangt sonnt
im Grundsatz zum gleichen Krgebnis wie der Verband
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konzessionierter schweizerischer Versicherungsgesellschaften,

welcher in derselben Angelegenheit bereits

unterm Iii. -Jimi Hhäl dein Vorort, des schweizerischen

IKindels- und Industrie Vereins seine Ansichten zu Ihren

Hunden geäussert hut,. Hingegen weicht die Vereinigung
nach erneuter Prüfung und reiflicher Krwägung in bezug

uuf die Art und Weist1 der Verwirklichung des Postulates

von derjenigen this Verbandes ah. Dieser nahm den

Standpunkt ein, es sei im residierten OR der Hundesral

zu ermächtigen, Ii"' die Rewertung der Wertschrilleii

son Ijobenss'ersicherungsgesellschaften vorläufige Ver-

fügungen zu treffen in der Meinung, dass die Materie

anlasslich einer Revision des Ihnidesgesetzes betreffend

die Reautsiehtiguiig von Privatunlernehnuingen im

Hebiele des Wrsicherungswesens ihre gesetzliche Regelung

finde. Die Vereinigung findet, nun, dass diese für
die Rilanzierung tier Rebensversieherungsgosellschaften

grundlegende Krage im Obligat ionenrecht, seihst geregelt

werden könne und dass daher die Verweisung auf ein

Spezialgesetz nicht, notwendig sei. Die Regelung im

OR seihst scheint auch deshalb geboten, weil nach der

Vnsichl der Vereinigung die heantra.gle Heuert ungs-
melhode nicht nur aid konzessionierte Lebensversiche-

rungsgcsellschaften, sondern auch auf nicht konzessionierte

Handelsgesellschaften mit Persönlichkeil,, welche

bebensversicherungsvertrüge absehliessen, A n went h mg

finden soll. Her Hell ungs here ich des rev it 1 ierfen R w ird

sich allerdings nur aul schweizerische Hesellschafleii,

nicht aber aul die ausländischen in der Schweiz
konzessionierten bt'bensvorsicherungsgesellsohafleu er-

strecken. Diesen gegenüber genügen jedoch die He-

Miiumungen der Spezialgesetze, insbesondere des

Kautionsgesetzes und der dazugehörigen Nollziehungsverordnung.

weicht1 in Art,, h das Versicherungsanit ermach-
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I,igt, zu entscheiden, zu welchem lletrag die hinterlegten
Werte als Kaution angerechnet worden.

'3. DK Vereinigung schweizerischer Versicherungsmathematiker

beantragt, nach Art. (>5f> des Entwurfes
eines 13(3 betreffend .Revision der Titel 2-1 bis 132 des

Obligationenrechtes folgenden Artikel (anzuschalten:

Art. 1)5(5«.

«Wertpapiere, die zur Deckung von Verpflichtungen

aus hebensversicherungsverträgen dienen, dürfen,

sofern sie festverzinslich und an einem bestimmten

Verfalltermin oder nach einem bestimmten
Tilgungsplan rückzahlbar sind, in der Weise bewertet

werden, dass der Inventar wert ausgehend vom Kostenpreis

oder vom Invent,arwert zur Zeit des Überganges

zu diesem Verfahren bis zum Kudo der Laufzeit plan-
mässig auf den Rückzahlungsbetrag gebracht wird.

13ei Wertpapieren mit veränderlichem Krfrag
oder bei denen eine Rückzahlung nicht vorgesehen ist,
können Kursverluste oder Kursgewinne bis auf zehn

Jahre verteilt werden.

Wertpapiere, deren Rückzahlung gefährdet
erscheint, sind nach Art. (>5(> zu bewerten.»

4. Dieser Antrag beruht, auf folgender (jnindsätz-
Iicher Krwägung:

Die Anlagen, die zur Deckung von Verbindlichkeiten

aus Lebensversicherungsverträgen dienen, können als

dauernde betrachtet werden. {-Solange der Versicherungsbestand

zunimmt und die l'rämieneinnalune einer
Gesellschaft im Wachsen begriffen ist, werden in der Regel

die Kinnahmen genügen, um die fällig werdenden
Verbindlichkeiten daraus zu decken. Kine Veräusserung
der Anlagen wird nicht notwendig sein. Aber auch im



— :\i —

Kalle einer Iii<|ion werden sich in dm' Kegel die

Fälligkeiten aal eine Reihe von .lahren verteilen, so dass

auch hier ein \ orzeitiger Verkauf der Werl,sein iften

ganz oder doch zum grüssteu Teil vermieden werden
kann, (leid ein Versicherungsbestand auf eine andere
Gesellschaft über, so wird diese in der Regel auch die

Anlagen übernehmen, so dass auch in diesem Kalle eine

Verbesserung derselben nicht, notwendig sein wird.
Im Bericht, der dem Revisionsenfwurf znm OR

beigelegt ist, wird auf Seite Iii! u. ff. erwähnt, dass ursprünglich

geplant gewesen sei, einen Unterschied zu machen
zwischen Wertpapieren, die nicht, als dauernde Anlage
bestimmt sind, und solchen, bei denen dies der Kall ist.
Diese Unterscheidung wurde jedoch fallen gelassen,
hauptsächlich deshalb, weil es nicht leicht sei, zwischen
dauernder und nicht dauernder Anlage zu unterscheiden.
Bei vielen Geschäftszweigen besiehe auch nicht die
Sicherheit, dass Wertsohriften nicht, vor ihrer
Rückzahlung verkauft werden müssen, so z. B. bei Sparkassen
oder bei der Hagelversicherung. Auch im Versicherungswesen

seien die Verhältnisse sehr verschieden.
Diese Bedenken kommen in Wegfall hei der

beantragten Losung, denn sie beschränkt sieh auf die Lehens-

versicherungsgesellschaften und andere Gesellschaften
mit Persönlichkeit,, welche Lebensversicherungsverträge
abschlössen, also aul Unternehmen, bei denen die
Langfristigkeit der Anlagen gegeben ist durch die Langfristigkeit

der \ erpflichtungen. Ks ist, kaum ein Betrieb denkbar.

wo die \ oraussekzungen für eine derartige Regelung
in gleicher Weise gegeben sind.

Man wird sich fragen können, ob es sich lohnt, für
die Lebensversicherung allein einen besondern Artikel
in das OR aufzunehmen. Diese Krage dürfte schon dann

bejahend beantwortet werden, wenn sich die Sonder-
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bestimniung nuL' auf die konzessionierten [jobensversiche-

rungsgesellschal'ten allein erstrecken wiinle. Nun fallen
aber auch darunter die nicht konzessionierten Pensionskassen,

soweit sie in der Porm von (ienossenschat'ten
bestehen und soweit sie Lebens Versicherungsverträge
abschlössen. Endo 1919 verfügten die sieben
konzessionierten schweizerischen Bebensversicherungsgesell-
schaften über einen gesamten Wertschriftenbestand

von 77 Millionen Pranken. Diese Anlageart ist seither

gestiegen und wird fernerhin rasch zunehmen in der

Erwartung, dass das revidierte Obligationenrecht die

Grundlage für eine zweckmässige Bilanzierung schaffe.

In (hu1 Vereinigung schweizerischer Versicherungs-
niatheniatiker ist ein Vorteil in der beantragten
Bewertungsmethode namentlich auch darin erblickt worden,
dass sie mit der Ausschaltung dm' Kursschwankungen
und der grossem Stetigkeit der lahresergebnisse eine

gerechtere Verteilung den Überschüsse an die Versicherten

gestaltet als die bisherigen gesetzlichen (Irundlagen,
welche zu stossweisen Gewinnen oder Verlusten führten
und damit die Stetigkeit der Überschussanteile störten.

•1. Zur Begründung der einzelnen Hetitimm-iintjen
des beantragten Gesetzesariikels sei folgendes angeführt

:

it) Die Regelung bezieht sich auf Wertpapiere, die zur
Deckung von Verpflichtungen aus hebensversiche-

rungsverträgen schlechthin dienen, also aus Vertrügen,

die unter das Versicherungsvertragsgeselz fallen,
wie auch aus Verträgen rein obligationenrechtlicher
Natur. Es können demnach von der Bestimmung
neben den Lobensversichorungsgesellschaften u. a.

auch Gebrauch machen die Rückversicherungsgesell-
schaften für deren Eebensversicherungszweig, Uu-
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t,ill\msichmun»s»esi llschalli n hn Ijoihienli 11 und

I)t ckiin»skapilalien ton Unlalli i tMchm linden mil

l'i uituem uck»ewain nicht kon/essionmite 1\nsioiis-
k.isst u i It'., sowed sic In'bensv ei&itihei uiiesv 1111 a»e

ubscllliessmi

h) Ks solk ii nie 111 inn soklie \\ ei t p<) pieie, du /in Dek-

kiinu von \ erpthchl nngeii, sondern <iucli solt'ln die

/ur \nla»e \on I beisclmsson mis kebonst etsiche-

i un»s\m 11 u»on du lien, unlet dm \ t>i»eschla»< tu

ISdan/im uti»situ I liode lallen. I ),idui cli 11 nhi i^,( sich

hn dm (h si Usch,dien dm Miwondun» \on /wm
\hlhoden, jt nachdeui es sich lim du1 Anlam von

let hnisclu n odi i \ on andei n Hesel \ u, inshesoiiih n

d i I heischiisstonds dm \msicheitin handill. Im

ml dusim Kill \v in I /um (leset /.esli v I mi 111 woilhch
/urn \iisdi uck »ehtachl, in dm Mi mim», ilass ulh
11 lese Villa»« n als /in I )i ckuii» \ oil \ i i hind Ik liki ih n

in, la beiisv msichm un»s\m I ia»en dimii ml aul»e-
hssl wmdin konnmi Sollte diese Intm pit latum
mi III /ul 11 I lend sein, so wai e d< t u sei /< si i \l mil -

sptichmid /ii audi in odi i /11 m»an/i n

\nla»en /in Diikiin» \on Vet ptlu Id 111141 n urn

i ndm n als I a hi ns\ msiclim 111 ija,s \ i 111 a»i n lalli n mi III

mill i V11. (mile 15m Kehi ns\ < i sieht tini»s»« ^ ||-

->( ha 111 it niacin n du \ t i pllu Iii iin»i n aus solch« n

mdi i n \etlia»in nut « men {41 111114111 lliuchti il dm

»i-niiitiii l'.issiun aim so dass man lu»lii h wild
>ii 11 u Innen dm h n, es si um /11 ileum IVckiin» <i t h 11 k
\ k11 \ I 11 ills \\ et I papmte uu luiliden Vuc'i 111 du set

lluisichl wild sit 11 also line Vullmhiii» und \m-
scliu ih 11,111141' l»i handlim» ill s \\ m I sell 11111 nhi -

danili s 1 iihti»mi

i) I )ie \ 11 w i in 11111» ih 1 in Ml liülie iiinschi u hi in 11 l!i-
ui 11 un»sniel lioih isl t.i k u 11.111 \. I''an ()hh»alot nun
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Wii'tv nicht, durchführbar, weil diejenigen Versiehe

rungsgesellschaflen, die die Konzession aueh in
andern Bändern erworben haben und fremder
Staatsaufsicht unterstelil, sind, besondern Vorschriften
nachzukommen in der Dage sein müssen. Ks soll aber

auch (hm Gesellschaften anheimgeslelll sein, die

Bewertung ihrer Wertschriften nach Art,. (>5(5 \or-
zunehmen. Darüber zu waclum, dass die Bewer-

lungsmethodo nach Art. (15(5a nicht niissbrauchlich
angewendet, wird, etwa, nur zu Keilen sinkender
Kurse oder nur hinsichtlich derjenigen Papiere,
deren Kurse unter dem Gückzaldungsbetrage sieben,
wird hinsichtlich der konzessionierten Bebens\er-
sichoruugsgesellschaflen Sache der Aufsichtsbehörde,
d. Ii. des eidgenössischen Versicherungsamles sein.
Dieses wird auch die mathematische Durchführung
der Methode nachzuprüfen in der Dago sein.

d) An Stelle der sonst üblichem Bezeichnung «Ankaufs¬

preis» wurde in Übereinstimmung mit Art. (555 und

tibi) der Ausdruck «Kosten preis» gesetzt,. Nach

einer dem bereits erwähnten Gericht auf S. Ib>

entnommenen Definition ist der Kostenpreis nicht mit
den Ansohaffuugskosfen identisch, sondern er st,eilt

innen Wort dar, der in billiger Dcurteilung des

Kweckes der Bilanz dem Stande des Geschäftes

mitspricht. Diese Definition ist zwar nicht eindeutig;
auf der andern Seite wäre aber der Ausdruck
«Ankaufspreis» zu eng. Denn es sind Kalle denkbar, wo
der Preis, von dem man ausgeht, nicht dem Ankaufspreis

entspricht. Dies z. B. dann nicht, wenn zur
Vereinfachung bei mehreren Posten der gleichen
Titelgattung ein durchschnittlicher Ankaufspreis
nach einer näherungsweisen Methode angenommen
wird.
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Ii. I Vi' neue Arl. (>.")(>et lässt den Rinfluss der fremden

Yalul akurse auf die He wer lung der Wertpapiere
unberücksichtigt. Hierfür gellen die Restimmungen

um Arl. l)">7. Hs wird deintnieh vorerst der mathematische

Werl, gemäss Arl. (55(1 a ermil.lcll und auf diesen

hernach der Inhalt, des Arl. (157 in Anwendung gebracht.

7. Vorstehende Hingabe wird nach Kenntnisnahme

um nach folgenden schweizerischen Le bens versichern ngs-

gesellschafhm unterstützt :

Schweizerische I leheusversicherungs- und Renten-

anstalt. in Zürich;
La Suisse, lia.usa.nne;

Rasier I jebeusversicherungsgesellsohal't, Rasel;

La (ienevoise, (lent;
Lebens\ ersicherungsverein, IIa,sei;

Ralria, Rasel.

Sowohl die l >irokt innen der \ orhezeiclinel eil (le-

seltschaflen als auch der Vorstand der Vereinigung
schweizerischer Vorsicherungsmathematiker halten sich

zu jeder weitern Auskunft, zu Ihrer Verfügung.

Mit, \orzilglicher Hochachtung!

Kür den Vorstand
der Vereinigung schweizerischer

Versichorungsmathomatiker:

Der Präsident:
(J. Scliuerllin.
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