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A. Mitteilungen an die Mitglieder

Riickblick auf das Jahr 1939.

Ubungsgemiiss erstattet der Prisident jeweilen an der ordent-
lichen Jahresversammlung Bericht iiber die Iintwicklung des schweize-
rischen Versicherungswesens und iber die Tdtigkett der «Veremnigungs.
Dabei soll er sich nicht mit einer Aufzihlung der Ereignisse begniigen;
er muss vielmehr kritisch wiigend die Geschehnisse in aller Sachlich-
keit beschreiben. Der Wegtall der Generalversammlung darf aber nicht
dazu fithren, dass dieser Bericht unterbleibt.

I. Private Versicherung.

Verschiedene technische Fragen haben die schweizerischen Lebens-
versicherungsgesellschaften im TLaufe des Jahres 1939 beschéftigt.
In aller Kiirze mochte ich mich namentlich iitber die neuen Kriegs-
versicherungsbedingungen, die Senkung der Gewinnanteile, die newen
Tarife fir Gruppenversicherungen, den Bundesratsbeschluss iiber die
Bewertung der Wertschriften und das Bundesgesetz iiber das Evdgends-
swsche Schuldbuch iussern.

1. Neue Kriegsversicherungsbedingungen.

Die neuen Kriegsversicherungsbedingungen, einheitlich und ver-
bindlich fiir alle schweizerischen Lebensversicherungsgesellschaften,
lagen in einem bereinigten Entwurfe vor, als Ende August drohende
Kriegswolken aufzogen. Die Grenehmigung durch das Iidgendssische
Versicherungsamt erfolgte am 2. September 1939, also am Tage, bevor
die Westmiichte sich als mit Deutschland im Kriege stehend erklirten.
Wenige Tage spéter konnten die Gesellschaften ihren Neuabschliissen
bereits die gedinderten Bestimmungen zugrunde legen.

Es war keine leichte Aufgabe, die Ansichten der Gesellschaften
in eine Richtung »u bringen. Denn es gibt zur Lésung der Frage der
Kriegsversicherung nicht nur eine richtige Auffassung; das beweisen
namentlich auch die Regelungen, die in anderen Liindern hierfiir ge-



tunden wurden. Dennoch diirfen wir behaupten, dass die neuen

schweizerischen Bestimmungen alle gerechtfertigten Anspriiche befrie-

digen. Als bedeutendste Merkmale der Neuregelung sind festzuhalten:

1. Vollstindige Glerchstellung und Gleichbehandlung aller Versicherten;

2. Lrhebung eines emmaligen Kriegs-Umlagebertrages ein Jahr nach
Beendigung des Krieges;

3. Stundung eines Teiles der vor Festsetzung des Kriegs- Umlagebeitrages
fillig werdenden Leistungen bis ein Jahr nach Kriegsschluss.

Die Gleichbehandlung aller Versicherten ist nicht allein damit zu
begriinden, dass der zu Hause Gebliebene nicht besser gestellt sein
darf als der Soldat; sie ist auch materiell gerechtfertigt. Die neue Art
der Kriegsfithrung wiirde besonders in einem rdumlich begrenzten
Land wie der Schweiz unter der Zivilbevolkerung bedeutende Opfer
tordern. Die Verluste auf den Vermogensanlagen treffen alle Ver-
sicherten, unbekitmmert darum, ob sie am Kriege teilnehmen oder
nicht oder ob sie in der Schweiz oder im Ausland wohnhatt sind.

Einer niheren Begriindung bedart der einmalig zu erhebende
Kriegs-Umlagebeitrag. Die in vielen alten Kriegsversicherungsregula-
tiven vorgesehene, schon der Grosse nach und meist auch zeitlich
genau festgelegte periodische Kriegsextrapriimie hat der erst nach
Kriegsschluss festzusetzenden einmaligen Umlage weichen miissen.
Weder die Ubersterblichkeit noch die Verluste auf den Vermogens-
anlagen lassen sich zum voraus auch nur einigermassen genau ab-
schitzen; folglich ist es auch nicht moglich, Hohe und Zeit der Fr-
hebung einer Kriegsextrapriimie endgiiltig und vertraglich festzu-
legen. Hinzu tritt noch die Schwierigkeit, withrend der Dauer cines
Krieges itberhaupt Primien zu erheben; denn mit dem Ausbruch eines
Krieges diwfte wohl ein allgemeines Moratorium Platz greifen. Uber
alle diese Erschwerungen hilft die Festsetzung eines einmaligen Kriegs-
Umlagebeitrages nach Beendigung des Krieges hinweg. Kin solcher
ist — wenn alle Verpflichtungen der Gesellschaft festgestellt und die
verbleibenden Vermégenswerte eingeschiitzt sind — eindeutig be-
stimmt.

Fiir die Stundung eines Leils der Leistungen lassen sich zwel zu
Recht bestehende CGritnde anfithren. Finmal sollte cine ausreichende
Riickstellung fiir den zu erhebenden, aber erst nach Kriegsschluss
feststellbaren Kriegs-Urmlagebeitrag geschatfen werden. Sodann wiirde
bei uneingeschriinkter Auszahlung der versicherten Leistungen die
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Grefahr der vorzeitigen Frschopfung der verfiigbaren Mittel und da-
durch eine ungerechtfertigte Bevorzugung einzelner Versicherter
entstehen.

Die neuen Kriegsversicherungsbedingungen finden keine riick-
wirkende Anwendung auf den vorhandenen Bestand, wenn auch die
Gesellschaften in der Regel dem Versicherungsnehmer die Moglichkeit
offen lassen, seinen Vertrag auf die neuen Bestimmungen umzustellen,
Ich verweise indessen auf den ersten Bericht des Bundesrates aber
die ithm erteilten Vollmachten -— vgl. Nr. 47 des «Bundesblattesy
vom 21. November 1939 —, dort heisst es:

«Das Eidgenossische Versicherungsamt bereitet den Fntwurf eines
Bundesratsbeschlusses itber die Lebensversicherung im Kriege vor,
der gestittzt auf Artikel 3 des Bundesbeschlusses vom 30. August
1939 1m IMalle des Iintritts dor Schweiz in den Krieg zu erlagsen wiire.y

Es ist anzunehmen, dass durch diesen Beschluss in die bestehenden
Rechtsverhiltnisse der Versicherung eingegriffen und eine Lisung
in dem Sinne gesucht wird, dass die neuen Kriegsversicherungshe-
dingungen fiir den gesamten schweizerischen Lebensversichm'mlg;-
bestand gelten.

Die neuen IKriegsversicherungsbedingungen sind am Schlusse dieses
Berichtes als Anlage 1 wortlich abgedruckt.

Anschliessend sei noch beigefiigt, dass der erstmals im Jahre
1939 in der « Vereinigung kantonal-schweizeriseher Fenerversichernungs-
anstalten» besprochenen « Kriegsfeunerversicherung» auch fiir die Liebens-
versicherung grosse Bedeutung zukommt. Die bei den Lebensver-
sicherungsgesellschaften als Kapitalanlagen an erster Stelle stehenden
Hypotheken werden entwertet, wenn die als Pfand dienenden Liegen-
schaften durch kriegerische Freignisse der Vernichtung anheimfallen
und die Brandversicherungsanstalten nicht helfen koénnen. Die Be-
strebungen zur Ausdehnung der Haftung auf Kriegsschiiden — wohl
in Verbindung mit staatlichen Massnahmen und mit Risikenausgleich
iiber das ganze Land — diirfen daher auch auf die Unterstiitzung
der Versicherungsgesellschaften rechnen.

2. Die Senkung der Gewinnanteile.

Die auf den 1. Januar 1939 wirksam gewordene Anpassung der
Gewinnanteile an die herabgeminderten Zinsertriignisse hat die
Lebensversicherungsgesellschaften eine bedeutende Aufklirungsarbeit



gekostet. Besonders die alten Versicherten glaubten an eine Benach-
teiligung, indem sie sich meist nicht Rechenschaft gaben, dass es
gerade die alten Vertrige waren, die zu der grossten Zinseinbusse
Anlass gaben.

Die sich Ende August 1939 abzeichnende Verschiirfung der inter-
nationalen Lage endete fiir die Schweiz mit der Generalmobilmachung,
und auch seither steht noch ein grosser Teil unserer Armee unter den
Waffen. Ohne Zweifel werden sich die wirtschaftlichen Folgen des
Krieges in den neutralen und den kriegfithrenden Staaten Furopas
auch fiir uns immer stirker bemerkbar machen. Um den Gesellschaften
vermehrte Riickstellungen fiir die ausserordentlichen Verhiiltnisse zu
ermoglichen, glaubte das Kidgendssische Versicherungsamt schon fiur
das Jahr 1940 eine weitere Senkung der Gewinnanteile verlangen
zu missen. Diese erneute Herabsetzung der Gewinnanteile hat in-
dessen unter den Versicherten grosse Verstimmung ausgelost, da sie
in einer Zeit der steigenden Lebenskosten doppelt fithlbar wird. Die
Lebensversicherungsgesellschaften hitten mit dieser Massnahme meines
Erachtens ohne jegliche Beeintrichtigung ihrer Sicherheit noch etwas
zuwarten diirfen. Nach einem Jahr wire ihre Auswirkung leichter
zu iibersehen und — bel Bintritt von Rilckschligen — eine noch-
malige Herabsetzung der Gewinnanteile auch besser zu begrinden
gewesel.

3. Technische Grundlagen und Bruttotarife fiir Gruppenversicherungen.

Die Vorarbeiten fiir die neuen Gruppenversicherungstmife reichen
bis in das letzte Berichtsjahr zuriick. Nachdem im Herbst 1938 die
statistischen Grundlagen — Sterblichkeit, Invaliditit, Zinsfuss und
Verwaltungskosten — bestimmt waren, galt es, die gewaltigen Rech-
nungs- und Druckarbeiten durchzufithren. Im Herbst 1939 lagen die
beiden Biinde der neuen «Technischen Grundlagen und Bruttotarife fiir
Gruppenversicherungeny vor; in der Anordnung der Tabellen 1st 1n
ausserordentlichem Masse den praktischen Bediwrtnissen der Gesell-
schaften Rechnung getragen. Niher auf ihren Aufbau einzutreten,
eriibrigt sich hier; ich verweise auf die im gleichen Heft erscheinende
ausfithrliche Abhandlung itber diesen Gegenstand von Dr. Hans Wyss.

Gleichzeitig mit den neuen Gruppenversicherungstarifen trat auch
eine Neuregelung in der Festsetzung der Riickerstattungswerte ein. Wollte
man sich streng an die Bestimmungen von Artikel 90 des VV G halten,
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so wiirde fiir einen grossen Teil der Gruppenversicherungen iitberhaupt
keine Pflicht zur (GGewdhrung eines Riickkaufswertes bestehen. Die
Auflosung einer Gruppenversicherung ist aber fast immer die Folge
eines Wechsels des Arbeitgebers; daher haben sowohl Arbeitgeber
als Arbeitnehmer ein grosses Interesse an einer gerechten Bemessung
der Abfindungswerte. Doch miissen die Gesellschaften dafiir Sorge
tragen, dass ihnen aus der Gewihrung von Riickerstattungswerten
nicht Verluste entstehen.

Die neue Liésung sieht — unabhiingig davon, ob eine Versicherung
riickkaufsfihig ist oder nicht — einen Riickerstattungswert von 92 9,
des Inventardeckungskapitals vor. An die Gewiihrung dieses Riick-
erstattungswertes bleibt die Bedingung gekniipft, dass der Versicherte
voll aktiv ist und der in den Allgemeinen Versicherungsbedingungen
allfillig vorgesehene Riickkaufswert keinen hoheren Wert ergibt.
Sobald der Versicherte Anspruch auf eine Invalidititsleistung hat,
kann nur derjenige Teil der Versicherung aufgelost werden, welcher
der verbleibenden Iirwerbsfihigkeit entspricht.

4. Der Bundesratsheschluss iiber die Bewertung der
Wertschriften.

Die Ausschaltung der Kursschwankungen aus der Erfolgsrechnung
hat die schweizerischen Lebensversicherungsgesellschaften seit Jahren
beschiiftigt, ohne indessen zu einem FErgebnis zu fithren. Professor
Dr. J. Riethmann und Direktor Dr. H. Renfer haben an der Jahres-
versammlung 1937 dargelegt, wie die mathematische Bewertungs-
methode zu einem stetigen Kursverlauf fithrt. In einem Punkt aller-
dings gingen die Ansichten der beiden Referenten auseinander. Pro-
fessor Riethmann vertrat die Ansicht, eine Kapitalanlage miisse
mindestens den technischen Zins abwerfen, um zu pari bilanziert
werden zu konnen. Demgegeniiber vertrat Direktor Renfer die Mei-
nung, als Ausgangspunkt der Bewertung miisse stets der Anschaffungs-
wert gelten; denn nur so liessen sich die Kursspriinge vollstindig
vermeiden und Unstimmigkeiten in den linderweisen Bilanzen aus-
schalten.

In den Unterhandlungen der Lebensversicherungsgesellschaften
mit dem Kidgendssischen Versicherungsamt trafen die gleichen Kr-
wiigungen nochmals aufeinander, indem die Gesellschaften den An-
schaffungswert als Ausgangspunkt sehen wollten, wihrend das Ver-
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sicherungsamt eine minimale Rendite als Grundlage fiir die Bewertung
verlangte. Der am 21. November 1939 erlassene Bundesratsbeschluss
iiber die Bewertung der Wertpapiere in den Bilanzen der inlindischen
Lebensversicherungsqgesellschaften stellt nicht auf die mittlere Rendite
der Wertpapiere ab, wie sie sich aus dem Anschaffungspreis ergibt.
[r fusst vielmehr auf dem Grundsatze, dass von jedem Papier ein
verhéltnismiissiger Zinsertrag (Bewertungszinsfuss) erzielt werden
muss, der mindestens 14 %, tber dem technischen Zinsfuss liegen
soll, zu welchem die Deckungskapitalien im Mittel berechnet werden,
damit dieses Wertpapier zu pari bilanziert werden darf. Erreicht der
nominelle Zinsfuss den Bewertungszinsfuss nicht, so hat die Bilan-
rierung zu einem Kurse unter pari zu erfolgen, wiihrend Papiere
mit einem nominellen Zinsfuss von mehr als dem Bewertungszinsfuss
itber pari bilanziert werden diirfen.

Mit freundlicher Erlaubnis des Iidgendssischen Versicherungs-
amtes gebe ich in Anlage 2 den vollstindigen Wortlaut des Bundes-
ratsbeschlusses und in Anlage 3 die amtliche Begriindung dazu wieder.
Auf eine eingehende Besprechung dev neuen Vorschriften darf in diesem
Falle wohl verzichtet werden. Offen bleibt noch die Frage, ob die
mathematische Bewertung auch fiir den Sicherungsfonds angewendet
werden darf; dariiber sollen noch Entscheidungen getroffen werden.

5. Das Bundesgesetz iiber das Eidgenossische Schuldbuch.

Schon im Jahre 1927 war von der Schweizerischen Nationalbank
cin Entwurf zu einem Bundesgesetz betreffend ein Hidgendssisches
Schuldbuch vorgelegt worden. Fr fand — namentlich bei den Banken —
eine geteilte Aufnahme. Im Jahre 1936 wurden die Besprechungen
dariiber wieder aufgenommen. Der Hauptbeweggrund zur Frrichtung
eines staatlichen Schuldbuches bestand in der wesentlichen Verein-
fachung der Verwaltung; daneben verfolgte man den Zweck, die Kurs-
schwankungen in den Erfolgsrechnungen der Unternehmungen aus-
zuschalten. Die Kinfithrung der mathematischen Bewertungsmethode
gemiss dem vorhin besprochenen Bundesratsbeschluss vom 21. No-
vember 1939 hat nun allerdings die Bedeutung des Schuldbuches
fir die Lebensversicherungsgesellschaften herabgemindert. Dafiir ist
dem auf den 30. Dezember 1939 in Kraft getretenen Bundesgesetsz
iiber das Fidgenossische Schuldbuch ein grosserer Anwendungsbereich
gesichert; denn grundsitzlich steht allen Besitzern eidgendssischer
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Anleihen oder Anleihen der Bundeshahnen die Umwandlung dieser
Schuldverschreibungen in Schuldbuchforderungen offen.

Fir die Lebensversicherungsgesellschaften sind vor allem die
Bestimmungen iiber die Bilanzierung der Schuldbuchforderungen von
Bedeutung. Im (Gegensatz zur Bewertung der Wertpapiere wird hier
nicht auf eine bestimmte Mindestrendite abgestellt, sondern auf den
Kostenpreis. Ist der Kostenpreis hoher als der Riickzahlungswert,
so 1st der Unterschied mindestens durch jihrliche, autf die Laufzeit
gleichmissig zu verteilende Abschreibungen zu tilgen. Ist er niedriger,
so darf der Unterschied hochstens in jihrlich gleichmiissigen Betrigen
ausgeglichen werden. Wir haben also ein Verfahren vor uns, das eine
Anniherung an die mathematische Bewertung mit dem Anschat-
fungswert als Ausgangspunkt darstellt.

Nicht entschieden ist zwrzeit die Frage, zu welchem Werte die
Schuldbuchforderungen im Sicherungsfonds angerechnet werden diir-
fen; es ist zu befiirchten, dass auch hier ein Unterschied zwischen
Bilanzwert und Anrechnungswert fiir den Sicherungsfonds geschaffen
wird. :
6. Elementarschiadenversicherung.

Die privaten Feuerversicherungsgesellschaften haben bis jetat un-
entgeltlich FElementarschiiden bis auf die Héhe von Fr. 10 000 im
Einzelfall gedeckt. Dabei war bestimmt, dass die Entschidigungs-
quote bei I'ahrhabe 70 9, und bei Gebduden 50 %, des tatsichlichen
Schadens nicht iibersteigen dirfe. Ab 1. Mirz 1939 wurde die Tint-
schiidigungsquote fiir Fahrhabeschiden auf 80 %, des wirklichen Scha-
dens und das Maximum auf Ir. 15 000 erhoht. Daneben wurde die
Moglichkeit geschaffen, gegen Zahlung einer Primie auch noch die
restliche Gefahr und daritber hinaus beliebig hohe Summen bis
szum Betrage von Ifr. 100 000 zu versichern.

II. Offentliche Versicherung.

1. Altersversicherung.

Nach Artikel 32P18 und Artikel 34avater der Bundesverfassung ist
der Bund verpflichtet, seine Kinnahmen aus der fiskalischen Belastung
von Tabak und seinen Anteil an den Einnahmen aus der fiskalischen
Belastung gebrannter Wasser fiir die Alters- und Hinterlagsenen-
versicherung derart zu verwenden, dass er diese Mittel in einen Fonds
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legt. Von dieser verfassungsmiissigen Bestimmung wurde unter der
Herrschaft des Iiskalnotrechtes abgewichen. So sind gestiitzt auf
das Finanzprogramm 1933 und vom 1. Januar 1934 an der Krtrag
aus der fiskalischen Belastung des Tabaks und der Bundesanteil an
den Einnahmen aus der fiskalischen Belastung gebrannter Wasser
tiir die Bediirfnisse des Bundes verwendet worden. Im Jahre 1936
wurde ferner bestimmt, es seien dem Spezialfonds fiir die Alters-
und Hinterlagsenenversicherung keine Zinsen mehr gutzuschreiben.
Zugunsten der Alters- und Hinterlassenenfiirsorge hat der Bund im
Jahre 1983 Beitrige von 1 Million Franken aus allgemeinen Mitteln
gewiihrt. Diese Leistungen sind durch das Finanzprogramm 1933 auf
8 Millionen Franken erhéht worden; sie wurden jedoch in den Jahren
1936 bis 1938 durch eine gleich hohe Iintnahme aus dem Spezialfonds
fitr die Alters- und Hinterlassenenversicherung gedeckt. In der Uber-
cangsordnung vom 30. September 1938 ist bestimmt, dass der Ertrag
der fiskalischen Belastung des Tabaks und der gebrannten Wasser
in die Bundeskasse fliesst. Dagegen wurden die Leistungen des Bundes
an die Alters- und Hinterlassenenfiirsorge und -versicherung erhoht.
Wihrend der Jahre 1939—1941 leistet der Bund Beitrige von jéihr-
lich 18 Millionen I'ranken an die Kantone sowie an gemeinniitzige,
auf das ganze Gebiet der Kidgenossenschaft sich erstreckende IMiirsorge-
einrichtungen und Alters- und Hinterlassenenversicherungen. Die
Kantone kénnen die ihnen zufallenden Beitriige teilweise ihren all-
gemeinen Alters- und Hinterlassenenversicherungsanstalten zuweisen.
Im ibrigen dirfen diese Beitriige nur fiir bediirftige Greise, Witwen
und Waisen sowie fiir éltere, aus wirtschaftlichen Griinden dauernd
arbeitslos gewordene Personen schweizerischer Nationalitat verwendet
und nicht als Armenunterstiitzung behandelt werden,

Die Botschaft des Bundesrates iitber Massnahmen zur Ordnung
des Finanzhaushaltes des Bundes vom 19. Januar 1940 zieht fur das
Jahrzehnt 1940—1949 eine andere Lisung in Beratung. Der Alters-
und Hinterlassenenversicherung und -fitrsorge sollen zur Verfiigung
gestellt werden:

@. 18 Millionen Franken aus allgemeinen Mitteln;

b. der Bundesanteil am Reinertrag der Alkoholverwaltung nach
Tilgung des Bundesanteils an deren Ausgabeniiberschiissen;

¢. der Zinsertrag aus dem Fonds fiir die Alters- und Hinterlassenen-
versicherung.



Wenn auch die Aufstellung eines Budgets auf 10 Jahre hinaus
darauf hindeutet, dass mit einer baldigen Finfithtung der allgemeinen
Altersversicherung kaum gerechnet werden darf, so sind trotzdem
die Vorarbeiten fiir eine neue eidgenossische Liosung durch das Bundes-
amt fiir Sozialversicherung aufgenommen worden. Das Konkordat der
Schweizerischen Krankenkassen hat dem Amt bestimmte Vorschlige
fiir eine allgemeine Liosung unter besonderer Mitwirkung der Kranken-
kassen eingereicht. Wir wissen auch, dass zurzeit untersucht wird, in
welcher Weise die privaten Lebensversicherungsgesellschatten an einer
eidgendssischen Altersversicherung mitwirken kénnten.

Verschiedene Kantone, darunter Aargaw, Luzern und Ziirich haben
die Unterlagen zu kantonalen Altersversicherungseinrichtungen aus-
arbeiten lassen. Ob mit der baldigen Verwirklichung dieser Pline
gerechnet werden kann, ist heute nicht ersichtlich.

2. Eidgenossische Versicherungskasse und Pensions- und Hilfskasse
der Schweizerischen Bundesbahnen.

Die Sanierung der beiden grossten schweizerischen Pensionskassen,
der Fidgenossischen Versicherungskasse und der Pensiong- und Hilfs-
lkasse der Schweizerischen Bundesbahnen, steht noch aus. Die von
den obersten Behérden empfohlene Lisung ist in einem erbittert ge-
fiilhrten Abstimmungskampt mit grossem Mehr verworfen worden.
Verschiedene Griinde haben zur Ablehnung gefithrt; neben mehr ge-
fithlsméssigen Krwigungen hat zur Verwerfung der Ausblick in eine
unsichere Zukuntt wohl viel beigetragen.

Die Griinde der schlechten finanziellen Lage der beiden Kassen
sind unseren Mitgliedern zu bekannt, als dass wir hier eingehend darauf
eintreten miissten. Die mangelnde oder nicht ausreichende Verzinsung
des Tehlbetrags, der Umstand, dass seinerzeit bei den verschiedenen
(rehaltserhdhungen keine oder nicht ausreichende Nachzahlungen er-
hoben wurden, und endlich der zu hohe Rechnungszinsfuss haben
einen Ifehlbetrag entstehen lassen, der auf Ende 1936 fiir die Eid-
gengssische Versicherungskasse 485 Millionen und fiir die Pensions-
und Hilfskasse der Schweizerischen Bundesbahnen 698 Millionen, ins-
gesamt also 1133 Millionen betrigt.

In welcher Richtung sich die neuen Vorschlige fiir eine Sanierung
bewegen, ist zurzeit nicht einwandfrei festzustellen.
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Am geeignetsten halte ich die Trennung jeder Kasse in eine
solche fitr Neueintretende und in eine solche fir das vorhandene Per-
sonal. Jede dieser Kassen hitte sich selber zu erhalten. Durch Fr-
héhung der Beitrige der Versicherten, durch Herabsetzung der
Rentenhohe und durch angemessene Beitrige des Bundes miisste
das finanzielle Gleichgewicht hergestellt werden.

Die prekire Lage der beiden grossten schweizerischen Pensions-
kassen hat die Frage einer allyemewnen Beaufsichtigung der Pensions-
kassen wieder aufleben lagsen. Zahlreiche Kassen von Kantonen und
(temeinden weisen heute bedeutende Fehlbetrige auf und bediirfen
ebenfalls dringend einer Sanierung. Die folgenden Forderungen diirtten
sich fiir alle Pensionskassen verwirklichen lassen, wobei allerdings
eine staatliche Kontrolle nicht zu umgehen sein wird:

1. Jede Kasse sollte gehalten sein, periodisch — wenigstens alle
drei oder fiinf Jahre — eine versicherungstechnische Bilanz erstellen
zu lassen. Hs gibt heute noch eine betrichtliche Anzahl gréssever
und kleinerer Kassen, die itherhaupt nicht wissen, was eine versiche-
rungstechnische Bilanz ist.

2. Die versicherungstechnischen Bilanzen sollten mit hinreichend
vorsichtigen Rechnungsgrundlagen, also mit einem niedrigen Zinstuss
und mit kleiner Sterblichkeit fiir die Altersrenten berechnet werden.

3. Die Reglemente der Penstonskassen sollten die Rechte und
Pflichten der Versicherten so ordnen, dass keine unbilligen und zu
wéitgehenden Ungerechtigkeiten bestehen; inshesondere diirfen der
Kasgse keine wesentlichen Verluste durch Ein- und Austritte und duveh
Besoldungserhthungen usw. erwachsen.

4. Die Kassen miissen verpflichtet werden, die notwendigen Mass-
nahmen zur Santerung unverziglich zu ergreifen, sobald die versiche-
rungstechnischen Bilanzen I'ehlbetriige ergeben.

II1. Vereinigung schweizerischer Versicherungsmathematiker.

Angesichts der schweren Zeit und der unsicheren politischen Lage
musste die Jahresversammlung 1939, welche im festlichen Rahmen
der Schweizerischen Landesausstellung hitte stattfinden sollen, ans-
fallen. Infolge der Generalmobilmachung waren zahlreiche Mitglieder
im Aktivdienst abwesend oder sonst unabkémmlich, so dass eine
erspriessliche Tagung nicht moglich gewesen -wiire.
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Uber die Durchfithrung des XII. Internationalen Kongresses der
Versicherungsmathematiker wn Lauzern stehen abschligssende Fntschei-
dungen noch aus. Zwei Wege stehen offen: Entweder wird der Kongress
auf unbestimmte Zeit verschoben. In diesem Ifalle ist indessen zu
befitrchten, dass im Zeitpunkt der spéiteren Abhaltung des Kongresses
die eingelieferten Arbeiten zum Teil nicht mehr von besonderem Inter-
esse sein werden. Oder aber die Schweiz entschliesst sich, die ein-
gegangenen Arbeiten im Druck herauszugeben, um nachher auf die
eigentliche Durchfithrung des Kongresses in Luzern zu verzichten.
Ich nehme an, dass unsere Mitglieder sich im Laufe dieses Jahres
noch zu den beiden Fragen werden idussern miissen.
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Anlage 1.

Kriegsversicherungsbedingungen
vom 2. September 1939,

Militirdienst.

Aktiver Dienst zur Wahrung der schweizerischen Neutralitit sowie
zur Handhabung von Ruhe und Ordnung im Innern, beides ohne kriegerische
Handlungen, gilt als Militdrdienst in Friedenszeiten und ist als solcher im
Rahmen der Allgemeinen Versicherungsbedingungen ohne weiteres in die
Versicherung eingeschlossen.

Krieg.

L. Fithrt die Schweiz einen Krieg oder wird sie in kriegsihnliche Hand-
lungen hineingezogen, so wird vom Kriegsbeginn an ein eimualiger Kriegs-
Umlagebeitrag geschuldet, der ein Jahr nach Kriegsschluss tillig wird. Ob
der Vergicherte am Kriege teilnimmt oder nicht und ob er sich in der Schweiz
oder im Auslande aufhiilt, ist unerheblich.

2. Der Kriegs-Umlagebeitrag dient zur Deckung der durch den Krieg
mittelbar und unmittelbar verursachten Schiiden, soweit sie Versicherungen
betreffen, fiir welche diese Bedingungen gelten. Die Feststellung dieser
Kriegsschiiden und der verfiigbaren Deckungsmittel sowie die Festsetzung
des Kriegs-Umlagebeitrages und dessen Tilgungsmoglichkeiten — gegebenen-
falls durch Kirzung der Versicherungsleistungen — erfolgen durch die
(resellschaft im Finverstindnis mit der schweizerischen Aufsichtsbehorde.

3. Werden vor der Festsetzung des Kriegs-Umlagebeitrages Leistungen
aus der Versicherung fillig, so ist die Gesellschatt befugt, fiir einen angemes-
senen Teil die Zahlung bis ein Jahr nach Kriegsschluss aufzuschieben. Der
aufzuschiebende Teil der Leistung und der Zinsfuss, zu welchem dieser Teil
zu verzinsen 1st, werden durch die Gesellschaft im Einverstindnis mit der
schweizerischen Aufsichtsbehdrde bestimmt.

4. Die Tage, die als Kriegsbeginn und als Kriegsschluss im Sinne oben-
stehender Bestimmungen zu gelten haben, werden von der schweizerischen
Aufsichtsbehorde festgelegt.

5. Nimmt der Versicherte an einem Kriege oder an kriegsihnlichen
Handlungen teil, ohne dass die Schweiz selbst Krieg fihrt oder in kriegs-
dhnliche Handlungen hineingezogen ist, und stirbt der Versicherte wiithrend
eines solchen Krieges oder binnen sechs Monaten nach Friedensschluss bzw.
nach Beendigung der Feindseligkeiten, so schuldet die Gesellschaft das anf
den Todestag berechnete Deckungskapital, jedoch hochstens die fitr den
Todestall versicherte Leistung.

6. Die Gesellschaft behdlt sich vor, die Bestimmungen dieses Artikels
im Einverstindnis mit der schweizerischen Aufsichtsbehérde auch mit
Wirkung fiir diese Versicherung abzuiindern. Ausserdem bleiben gesetzliche
und behérdliche, im Zusammenhang mit einem Iriege erlassene Massnahien,

insbesondere solche iiber den Riickkauf der Versicherung, ausdriicklich vor-
behalten. ‘
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Anlage 2,

Bundesratsbeschluss

iiber die

Bewertung der Wertpapiere in den Bilanzen der inldndischen
Lebensversicherungsgesellschaften.

(Vom 21. November 1939.)

Auf Grund von Art. 667, Absatz 3, des neuen Obligationenrechtes hat
der schweizerische Bundesrat am 21. November 1939 folgenden Beschluss
gefasst:

Art. 1.

1 Die fest verzinslichen Wertpapiere, die an einem zum voraus be-
stimmten Zeitpunkt ricckzahlbar oder die amortisierbar sind, mit Ausnahme
der Schuldbriefe und Gilten, sind von den unter Bundesaufsicht stehenden
inlindischen Lebensversicherungsgesellschaften ohne Riicksicht auf den
Borsenkurs oder Kostenpreis hochstens zum mathematischen Wert in die
Bilanz einzustellen.

Die ubqgen Wertpapiere sowie die Schuldbriefe und Gilten sind
nach den Bestimmungen des Obligationenrechtes zu bilanzieren.

Art. 2.

! Der mathematische Wert ist gleich dem jeweiligen Barwert des
Kapitals und der kiinftigen Zinsen berechnet aut Grund der verbleibenden
festen Laufzeit oder auf Grund des Tilgungsplanes.

® Der fiir die Ermittlung des Barwertes des Kapitals und der Zinsen
anzuwendende Zinsfuss muss mindestens ein Viertel vom Hundert hoher
sein als das gewogene arithmetische Mittel aus den fir die Deckungskapital-
berechnung im Vorjahr verwendeten Zinsfiissen.

3 Aus wichtigen Grimnden kann das [idgendssische Versicherungsamt
zur Ermittlung des mathematischen Wertes fiir alle oder einzelne Wert-
papiere die Anwendung eines hohern Zinsfusses vorschreiben.

4 Besteht die Moglichkeit vorzeitiger oder jederzeitiger Riickzahlung
von Wertpapieren, so ist von den Annahmen auszugehen, die zum kleinsten
mathematischen Wert fithren.

Art. 8.

1 Tgt fur die Gesamtheit der Wertpapiere, die nach dem 1. Januar
1939 in einer Rechnungsperiode erworben wurden, bei ihrer erstmaligen
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Bilanzierung die Summe der mathematischen Werte grisser als die Summe
der Anschatfungswerte, so ist die Differenz als «Ubertrag fir Wertpapiere»
dlem Deckungskapital zuzuweisen. Ist dagegen die Summe der Anschaffungs-
werte grosser, so kann die Differenz diesem Ubertrag entnommen werden.

2 Weitere Iintnahmen aus dem Ubertrag fir Wertpapicre diirfen nur
i Binverstindnis mit dem Eidgenossischen Versicherungsamt gemacht
werden.

Art. 4.

! Wertpapiere, bei denen die piinktliche Zahlung des Kapitals oder
der Zinsen gefihrdet ist oder die sonst notleidend sind, miissen unter Beriick-
sichtigung dieser Tatsachen bewertet werden.

2 Bei der Bewertung von Wertpapieren, die nicht zur lirfilllung von
Verptlichtungen im Lande des Schuldners dienen, ist den alltilligen Schwie-
rigkeiten der Uberweisung des Kapitals oder der Zinsen Rechnung zu tragen.

Art. 5.
Dieser Beschluss tritt am 31. Dezember 1939 1n Kraft.

Bern, den 21. November 1939.

Im Namen des schweiz. Bundesrates:
Der Bundesprisident:
Fitter.

Der Bundeskanzler:
(r. Bovel.
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Anlage 3.

Begriindung
zum vorstehenden Bundesratsbeschluss.

Zu den Voraussetzungen und DMotiven, welche diesen Bundesrats-
beschluss begriinden, sowie zu den einzelnen Bestimmungen des Beschlusses

ist folgendes auszufithren.

I. Allgemeiner Teil.

Die Bewertung der Wertpapiere in den Bilanzen der Lebensversiche-
rungsgesellschaften wird in Fachkreisen seit vielen Jahren eingehend erdrtert.
Die Frkenntnis, dass die Kursschwankungen fiv Lebensversicherungs-
gesellschalten zu besonders unliobsamen und sachlich meist nicht begriindeten
Betriebserschwerungen fithren, hat der Frage gerufen, ob die bisherige
Ordnung, nach welcher kurshabende Papiere héchstens nach dem Borsen-
kurs bewertet werden diirfen, nicht durch eine zweckdienlichere ersetzt
werden kinnte. Den dahingehenden Bestrebungen der Lebensversicherungs-
gesellschaften ist im neuen Obligationenrecht in Art. 667, Absatz 3, grund-
sitzlich Rechnung getragen worden. Die beziigliche Bestimmung lautet:

«Vorbehalten bleiben die Vorschriften des Bundesrates iiber eine
abweichende Bewertung der den konzessionierten Lebensversicherungs-
gesellschaften gehorenden Wertschriften.»

Far die Aufstellung solcher Vorschriften miissen folgende Erwigungen
wegleitend sein.

Wie bereits festgestellt wurde, bedeuten die Schwankungen der Borsen-
kurse far Lebensversicherungsgesellschaften besonders unangenehme Be-
triebsstorungen. Der weitaus grosste Teil dor laufenden Lebensversiche-
rungen wurde mit Anteil am Geschiftsgewinn abgeschlossen. Die Riick-
erstattung von Geschiftsgewinnen an die Versicherten esfolgt nach festen
Gewinnplinen, die vor allem mit Ricksicht auf praktische Bediurfnisse
eine gewisse Regelmiissigkeit in der Gewinnausschiittung vorsehen. Unter
dieser Voraussetzung ist es aber auch wiinschenswert, dass die Geschiifts-
iberschiisse der einzelnen Jahre, die schliesslich bestimmend sind tiwr die
Hohe der den Versicherten zukommenden Gewinnanteile, nicht allzu grosse
und allenfalls weitgehend willkiirliche Schwankungen aufweisen. Die Fr-
fahrung hat gelehrt, dass die Unregelmiissigkeiten in den Borsenkursen,
welche einmal grosse buchmissige Grewinne, spiiter namhafte buchmissige
Verluste ergeben, die sonst entsprechend dem technischen Aufbau der
Lebensversicherung ausgesprochen regelmiissig austallenden Jahresergebnisse
sehr fithlbar storen konnen. Neben dieser fiir die Praxis unangenehmen
Erscheinung ist auch noch auf eine offensichtliche Gefahr hinzuweisen.

9

-
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Ergeben sich wihrend einer lingern Periode als Folge eines ziemlich stetigen
Anstelgens der Borsenkurse fortwahmnd bmhnmsmgu Gewinne, so ist zu
befitrchten, dass mit der Zeit wenigstens ein Teil dieser Gewinne zar Aus-
richtung gelangt. Daraus konnen sich aber recht unliehsame Folgen ein-
stellen, wenn spiter namhafte Kursstiwze die Gesellschaft zu erheblichen
Abschreibungen zwingen. Vorstehend geschilderte Verhéltnisse haben die
Lebensversicherungsgesellschaften bisher veranlasst, gegentiber den Wert-
schriften als Anlageart eher Zuriickhaltung zu iben. linde 1937 betrugen
z. B. die Wertschriften der schweizerischen Gesellschaften nur 18,6 9%, ihrer
gesamten Kapitalanlagen.

Fiir die Frage, ob fir die Bewertung der den Lebensversicherungsgesell-
schaften gehérenden Wertpapiere besondere Vorschriften aufgestellt werden
sollen, ist aber nicht allein das Bediwfnis massgebend, sondern auch, ob
sich eine derartige Massnahme verantworten lisst. Die von den Lebens-
versicherungsgesellschaften eingegangenen Verpflichtungen sind bekanntlich
sehr langfristig. Auf Grrund (llUSOL \rt,lha.ltmsso lisst sich der Bedart an
liquiden L\htf(‘lll viemlich lange zum voraus feststellen. Dieser Umstand
gestattet einer Lebensversicherungsgesellschaft, ausgesprochene  Dauer-
anlagen zu machen. Bei einigermassen normalen Verhéltnissen kommt sie
deshalb auch nicht in die Lage, Wertschriften vor deren ordnungsgemissen
Ritckaahlung versilbern zu miissen. Wenn aber damit gerechnet werden
darf, dass eine Lebensversicherungsunternchimung ihres besondern struk-
turellen Aufbaues wegen die Ruckzahlung zum Nominalbetrag threr Wert-
papiere abwarten kann, so stellt sich tatsichlich die Frage, ob unter diesen
Voraussetzungen die Bewertung nach Borsenkursen nicht durch eine zweek-
entsprechendere Bewertungsmethode ersetzt werden kann. Die angefithrten
Grinde dirften Jt!df.‘).ﬂf:t“h den Tirlass besonderer Vorschriften fiw die Be-
wertung der den Lebensversicherungsgesellschaften gehorenden Wertpapiere
grundsitzlich rechttertigen,

Man darf anderseits aber nicht verkennen, dass gegen eine Sonder-
behandlung einer bestimmten Gruppe von Kreditinstituten in der Frage
der Bilanzierung der Wertpapiere auch bestimmte Bedenken bestehen.
Trotz einer unterschiedlichen Bewertung in den Bilanzen der Lebens-
versicherungsunternehmungen werden rmmhch fir den Handel, d.h. vor
allem tiir den Anlkauf, aber auch den allenfalls einmal nicht vor.mni(.lbarm.l
Verkauf von Wertpapieren weiterhin die Verhdltnisse auf dem Kapitalmarkt
massgebend sein. Diese Feststellung darf bei der Aufstellung abweichender
Bewertungsvorschriften nicht Lml)(‘ achtet bleiben.

Fie dw neuen vamtungsvnhchrlt en migsen folgende fundamentalen
Voraussetzungen massgebend sein.

1. Die bes,(mrl(,m Bilanzierungsvorschriften werden nicht erlagsen, um
den Lebensversicherungsgesellschaften etwa allgemeine Iirleichterungen fir
die Bilanzierung ihrer Wertpapiere einzuriumen, sondern diese dirfen allein
den Zweck tholﬂvn die Kursschwankungen, welche fiir Lebensversiche-
1un(rsgmoll%hattvn zu sachlich meist lmbem undutcn Betriebserschwerungen
fithren, nach Moglichkeit auszugleichen.
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2. Die Neuordnung finr die Bewertung der Wertpapiere, die sich allein
mit gewissen Besonderheiten technischer und befriebswirtschaftlicher Natur
der Lebensversicherungsunternehmungen begriinden und verantworten lisst,
muss auf diese Besonderheiten weitgehend Riicksicht nehmen, da es nur
auf diese Weise gelingt, den sich allenfalls aus einer abweichenden Bewertung
ergebenden Unzukdmmlichkeiten wirksam zu begegnen. Die Neuregelung
darf insbesondere auch an der ersten Forderung, die man an eine solide
Lebensversicherungsgesellschatt mit  dauernd  gesunder  Betriebsfithrung
stellen muss, nicht unbeachtet voritbergehen, nimlich an der Forderung,
dass die Kapitalanlagen mindestens ein Zinsertrignis abwerfen miissen,
das sich auf Grund des Zinsfusses ergibt, der fiir die Berechnung der tech-
nischen Riicklagen Verwendung findet.

In Fachkreigen ist seit lingerer Zeit unter der Bezeichnung «mathe-
matische Methode» ein Bewertungsvertahren five: Wertpapiere bekannt,
welches grundsiitzlich als mathematischen Wert den jeweiligen Barvwert
des Kapitals und der bis zum Ritckzahlungstermin eingehenden Zinsen
definiert. Wird ein solehes Verfahren fir die Bilanz zugelagsen, so ergeben
sich von einem Jahr zum andern tatsiichlich keine Schwankungen mehr
aus der Bewertung der Wertpapiere. Das angestrebte Ziel wird an und fir
sich erreicht. Die Wahl des Zinsfusses, welcher fir die Berechnung des
Barwertes des Kapitals und der Zinsen angewendet und nachstehend als
«Bewertungszinsfuss» bezeichnet werden soll, begegnet jedoch namhaften
Schwierigkeiten. Im Hinblick darauf, dass fiiv jedes Papier zwel Grenzen
feststehen, nimlich der Anschaffungswert und der Riickzahlungsbetrag,
kiinnte man leicht geneigt sein, als Bewertnngszinsfuss die gleichbleibende
Rendite zu wiithlen, die sich aus diesen zwei Werten ergibt. In diesem Falle
witrde das Papier zuniichst zum Anschatfungspreis bilanziert und hernach
durch Zu- oder Abschreibungen kontinuierlich in den Riickzahlungswert
itbergefithrt.  Die eingehende Priufung aller Zusammenhiinge fihrt aber
zum Schluss, dass die Zulassung dieser scheinbar naheliegenden Bewertungs-
methode fur Lebensversicherungsgesellschaften nicht angiingig ist. Zunichst
mnuss festgestellt werden, dass eine mathematische Bewertungsmethode,
die vom Anschatfungswert, ausgeht, in keiner Weise Riicksicht nimmt auf
die oben erwithnte Forderung, dass die Kapitalanlagen mindestens ein Zins-
ertriignis abwerfen miissen, das sich auf Grund des technischen Zinsfusses
crgibt.  Liine auf den Anschaffungswert abstellende Bewertungsmethode
ist ausgesprochen retrospektiv. Sie geht von etwas aus, das in der Vergangen-
heit, war. Gerade die Tatsache, dass z B. bei einem langfristigen Papier
ein augenblicklicher, vielleicht weitgehend zufiilliger Borsenkurs (d. h. eben
der Anschaffungskurs) aut Jahre, ja unter Umstinden Jahrzehnte hinaus
ausschlaggebend sein soll fir die Bewertung dieses Papiers, fithvt zum vorn-
herein zu ernsthaften Bedenken gegen die Zulassung einer derartigen Be-
wertungsmethode. Diese witre tatsiichlich viel zu starr und in keiner Weise
anpassungsfihig an allfillige kiinftige fundamentale Anderungen in den Ver-
hiiltnissen auf dem Kapitalmarkt. Sie witvde auch dem in Art. 960, Absatz 2,
OR niedergelegten allgemeinen Bilanzgrundsatz nicht gerecht, dass die
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Alktiven hochstens zu dem Wert bilanziert werden diwfen, den sie im Zeit-
punkt der Krrichtung der Bilanz fir das Geschiift haben. Die Methode
wiirde schliesslich zum eigenartigen Tirgebnis fihren, dass Wertpapiere der
genau gleichen Art verschieden bilanziert wiirden, wenn sie nicht alle zum
gleichen Anschaffungswert und im gleichen Zeitpunkt erworben worden
wiiren.  Kein Unternehmen, das eine solide und vorsichtige Finanzpolitik
ptlegt, wird ibrigens irgendeinen Wert dauernd zu hoch bilanzieren mit
der Begriindung, dass es ihn eben im Grunde genommen zu einem zu hohen
Preis erworben habe.

Auf Grund vorstehender Hrwigungen muss der auch in der Literatur
wiederholt gedusserte Gedanke, als Bewertungszinsfuss die sich aus dem
Anschaffungswert ergebende Rendite anzunehmen, fallen gelassen werden.
Es gilt vielmehr, den Bewertungszinsfuss derart festzusetzen, dass die vesul-
tierende Bewertungsmethode den oben formulierten zwei Voraussetzungen
klar und eindeutig Rechnung trigt. Insbesondere muss Bedacht genommen
werden auf die wiederholt erwiihnte Forderung, dass fir einen dauernd ge-
sunden Finanzhaushalt einer Lebensversicherungsgesellschaft u. a. erforder-
lich ist, dass die Kapitalanlagen mindestens ein Zinsertrignis abwerfen,
das sich auf Grund des technischen Zinsfusses ergibt. Mit Ritcksicht darauf
wird vorgeschrieben, dass der Bewertungszinstuss mindestens 14 % héher
sein muss als der Zinsfuss, zu welchem die einzelne Gesellschaft im Mittel
das Deckungskapital berechnet. Die sich auf Grund dieser Bestimmung
ergebende Bewertungsmethode ist ausgesprochen prospektiv. Sie fithrt
unter Wirdigung der einschligigen Faktoren (nomineller Zins, kinftige
Laufzeit) fiir jedes Papier zu einem fitv eine Lebensversicherungsunter-
nehmung jederzeit sachlich begriindeten Wert, der nicht von einer mehr
oder weniger grossen Zufilligkeit abhingig ist. Indem die Methode den
einem Papier fitr eine Lebensversicherungsgesellschaft zukommenden innern
Wert erfasst, bietet sie auch Gewiihr, dass die einzelnen Papiere im Vergleich
zueinander eine sachlich gerechtfertigte Bewertung erfahren. Iis soll aber
weiter noch dargelegt werden, dass die im Bundesratsbeschluss nieder-
gelegte Bewertungsmethode ganz allgemein den besondern Verhiltnissen
gerecht wird, die tberhaupt den Irlass besonderer Bewertungsvorschriften
bei Lebensversicherungsgesellschaften rechtfertigen konnen.

Die Bilanz einer Lebensversicherungsgesellschaft weist gegenitber
Bilanzen irgendwelcher kaufminnischer Unternehmungen die Besonderheit
auf, dass der grosste Passivposten nicht ein eindeutig feststehendes Passivum
ist, sondern ein unter Anwendung bestimmter Grundlagen errechnetes, man
kann auch sagen bewertetes. Je nach der Wahl der Bewertungsmethode
und der Bewertungsgrundlagen (Sterbetatel und Zinsfuss) kann das Frgebnis
recht verschieden ausfallen. Wenn nun ebenfalls fiir einen wichtigen Aktiv-
posten eine Bewertungsmethode aufgestellt werden muss, so scheint es
nicht nur naheliegend, sondern ertforderlich, diese Methode in einen dyna-
mischen Zusammenhang mit der iir die Passivseite angewendeten zu bringen,
und zwar in dem Sinne, dass sich im Interesse der Schaffung einer moglichst
grossen Sicherheit die sich nach den beiden Methoden ergebenden Werto
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gegenseitig automatisch weitgehend korrigieren, wenn die wirklichen Ver-
hiiltnisse gegeniiber den angenommenen Grundlagen gelegentlich ziemlich
stark abweichen sollten. In dieser Hinsicht fihrt dle festgesetzte Methode
zu einer befriedigenden Losung, wie folgende Uberlegungen zeigen. An-
genommen, die te‘chnﬁchon Reserven seien mit einem verhiltnisimiissig
niedrigen Zinsfuss berechnet und entsprechend finde auch fiir die Bewertung
der Wertpapiere ein relativ niedriger Bewertungszinsfuss (Y4 % hoher als
der technische Zinstuss) Anwendung. Fin tiefer Bewertungszinsfuss fithrt
bekanntlich zu einem hohen mathematischen Wert. Nehmen wir nun an,
dass ein ziemlich starkes Ansteigen des Zinsfusses auf dem Kapitalmarkt
ein entsprechendes Abgleiten der Borsenkurse bewirke. In diesem Falle
konnten sich zunichst Bedenken ergeben gegen die Bewertung der Wert-
papiere nach der im Bundesratsbeschluss festgesetzten mathematischen
Methode. Diese Bedenken kénnen nun aber gerade wegen des bestehenden
Zusammenhanges zwischen den auf der Aktw- und Passivseite zur An-
wendung gelangenden Bewertungsmethoden weitgehend zerstreut werden.
Sind némlich die Borsenkurse als Folge eines hohon Zinsfusses auf dem
Kapitalmarkt tief, so kann dem Bedvnlmn gegen die augenblicklich zu hohe
Bewertung der Wertpapiere entgegengehalten werden, dass dann das
Deckungskapital zufolge des gegenitber dem erzielten Zinsfuss niedrigen
technischen Zinsfusses automatisch die erforderliche Sicherheitsinarge
aufweise. Sinkt umgekehrt einmal der Zinstuss auf dem Kapitalmarkt
derart, dass Bedenken entstehen, ob das Deckungskapital nicht unter An-
wendung eines zu hohen technischen Zinsfusses berechnet worden sei, so
kann diesen gegeniiber geltend gemacht werden, dass zufolge Verwendung
emes hohen vaeltungszmsfusses die Wertpapiere, gemessen an den als
Folge des niedrigen Zinsfusses gestiegenen BOlhBIll\llleII, eine stille Reserve
enthalten.

Der prospektive Charakter der Methode, welcher eine eindeutige Bewer-
tung simtlicher Wertpapiere, und zwar unabhiingig vom Anschaffungspreis,
dem Zeitpunkt des Iirwerbes und der allenfalls verschiedenen Rendite von
Werten desselben Anleihens, ermdglicht, bietet auch fiir die praktische
Anwendung der neuen Bewertungsvorschriften erhebliche Vorteile. Wird
bei der Festsetzung des Bewertungszinsfusses eine kleine Marge beriick-
sichtigt, so dass dieser Zinsfuss voraussichtlich auf Jahre hinaus keine Ande-
rung zu erfahren braucht, so konnen auch die mathematischen Werte fiu die
in Betracht fallenden Wertpapiere zum voraus fiir lingere Zeit bestimmt wer-
den. Besonders wichtig ist dabei, dass auch fiwr spiiter neu hinzukommende
Papiere die einmal ermittelten Werte ohne weiteres Giiltigkeit haben.

Wenn auch durch die Koppelung der firr die Passiv- und Aktivseite
zur Anwendung kommenden Bewertungsmethoden sehr weitgehend Gewihr
fiir eine vorsichtige Bilanzierung geboten wird, go darf doch folgendes nicht
vollig unbeachtet bleiben. Iis ist wohl denkbar, dass einmal wihrend einer
lingeren Periode die aus den neuen Bewertungsvorschriften resultierenden
Werte erheblich hoher sein koénnen als die sich auf Grund der Borsenkurse
ergebenden. Misste withrend einer solchen Periode eine Bestandesiiber-
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tragung vorgenommen werden oder sollte sich aus besondern Ursachen
(Krieg, Epidemien usw.) das Bedirtnis ergeben, einen Teil der Wertpapiere
zu versilbern, so konnte die abweichende Bewertung doch bestimmte un-
liebsame Folgen haben. Fir derartige Verhaltnisse kann nicht villig auf
eine entsprechende Sicherung verzichtet werden. Als solche ist vorgeschen,
dass das Fidgendssische Versicherungsamt aus wichtigen Gritnden die An-
wendung eines hohern Bewertungszinsfusses vorschreiben kann,

Bei der im Bundesratsbeschluss verankerten prospektiven Methode
bedart der Fall noch der besondern Ordnung, indem bei kiinftigen Neu-
anschatfungen von Wertpapieren der Anschatfungswert kleiner ist als der
mathematische Wert. Is wiire natiirlich nicht angingig, den Unterschied
sofort als Gewinn zu realisieren. Deshalb sehen die nenen Vorschriften vor,
dass die in einer Rechnungsperiode bei Neuerwerb von Wertpapieren ent-
stehenden buchmiissigen (rewinne nach Verrechnung mit den in der niimlichen
Periode in analoger Weise sich ergebenden buchmissigen Verlusten einem
«Ubertrag tir Wertpapiere» zugewiesen werden mitssen. Ist in einer Rech-
nungsperiode die Summe der buchmiissigen Verluste grosser als diejenige
der Gewinne, so kann die Differenz diesem Ubertrag entnommen werden.

Nach diesen grundsitzlichen Darlegungen iiber die neuen Bewertungs-
vorschriften fiir die den inlindischen Lebensversicherungsgesellschatten
gehorenden Wertpapiere sei zu den eingelnen Artikeln des Bundesrats-
besehlusses noch kurz folgendes bemerkt.

II. Besonderer Teil.
Art. 1

regelt den Geltungsbereich der neaen Vorschriften. In Ubereinstimmung mit
dem Marginale von Art. 667 OR finden die neuen Bewertungsvorschriften
nur auf die Wertpapiere Anwendung. Guthaben, die nicht in Wertpapier-
form gekletdet sind, wie in der Regel Darlehen an Korperschatten, Schuld-
buchforderungen usw., werden von der Neuregelung nicht erfasst. Fiw sie
gelten weiterhin die Vorschriften des Obligationenrechtes oder besonderer
gesetzlicher lirlasse wie des Bundesgesetzes itber das Kidgendssische Schuld-
buch. Die neuen Bewertungsvorschriften gelten aber auch nicht fivr simtliche
Wertpapiere, sondern nur fiir diejenigen, welche die Voraussetzungen fiwr
die Anwendbarkeit der festgesetzten Bewertungsmethode ertillen. Aus
diesem Grunde werden nur die Papiere beriicksichtigt, die fest verzinslich
und an einem zum voraus bestimmten Zeitpunkt riickzahlbar oder die amor-
tisierbar sind. Papiere, die itberhaupt nicht verzinslich sind, wie etwa
Checks oder Papiere, die keinen festen Frtrag abwerfen, wie Aktien, oder
Papiere, die keinen bestimmten Riickzahlungstermin haben, wie ewige
Renten, miissen von der Neuregelung ausgenommen werden. Fir diese
Papiere besteht iibrigens auch keine Veranlassung zu besondern Bilanz-
vorschriften. Das gleiche gilt auch fiwr die Schuldbriefe und Gilten. Die
Grundpfandverschreibungen, die nicht den Charakter eines Wertpapiers
haben, sind zum vornherein ausgeschlossen.
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Art. 1 spricht sich auch daritber aus, fiir welche Lebensversicherungs-
gesellschaften die neuen Bewertungsvorschriften gelten sollen. Da sich das
Obligationenrecht ausschliesslich auf Unternehmungen schweizerischen
Rechts bezicht, konnen die neuen Vorschriften nur fiir inlindische Gesell-
schatten Giiltigkeit haben. Sie sind aber anwendbar auf alle inlindischen
Lebensversicherungsgesellschatten, die unter Bundesaufsicht stehen, gleich-
giltig, ob diese Gesellschaften als Aktiengesellschaften oder als Genossen-
schaften (s. auch Art. 858, Absatz 2, OR) auftreten, und gleichgiiltig, ob sie
welterhin die bundesriitliche Erlaubnis haben, neue Vertrige abzuschliessen
oder nicht. Die Ausdehnung des Geltungsbereiches auch auf Gesellschaften,
die keine neuen Vertrige mehr abschliessen, sondern lediglich einen vor-
handenen Versicherungsbestand abwickeln, ist notwendig, weil diesen Gesell-
schaften im Falle des Verzichtes auf die Kouzession zum Abschluss neuer
Vertriige nicht wohl zugemutet werden konnte, unverziiglich eine Umwertung
des Wertpapierbestandes vorzunchmen. Hiezu wird in derartigen Fillen
im allgemeinen auch keine Notwendigkeit vorliegen, weil die Voraussetzungen,
welche die Aufstellung abweichender Bewertungsvorschriften rechtfertigen,
auch bel den ihren Versicherungsbestand abwickelnden Gesellschatten noch
erfilllt sem werden.

Art. 2
wmschreibt die eigentliche newe Bewertungsmethode. Das Wesentliche hier-
itber ist im vorigen Abschnitt ausgefithrt. Hier sei noch besonders auf fol-
gendes hingewiesen.

Liine Lebensversicherungsgesellschaft verwendet fir die Berechnung
der Deckungskapitalien der verschiedenen Versicherungsbestinde meistens
nicht einen einzigen technischen Zinsfuss. Deshalb muss die Frmittlung
eines mittleren Zinsfusses vorgesehen werden, der Ritcksicht nimmt auf das
Gewicht der einzelnen Deckungskapitalgruppen. Die fiir die verschiedenen
Gruppen verwendeten Zinsfiisse sind mit den entsprechenden Betriigen der
Deckungskapitalien zu multiplizieren, die einzelnen Produkte zu addieren,
und die Surme ist durch den Betrag des Gesamtdeckungskapitals zu divi-
dieren. Das Iirgebnis ist das gewogene arithinetische Mittel aus den fir die
Deckungskapitalberechnung verwendeten Zinsfiissen.

Damit tiwr die Ermittlung des mittleren Zinsfusses nicht der Abschluss
der ganzen Deckungskapitalberechnung abgewartet werden muss, 18t vor-
gesehen, dass auf die in der Bilanz des Vorjahres enthaltenen Deckungs-
kapitalien abgestellt werden darf. Die kleine zeitliche Verschiebung erregt
praktisch keine Bedenken, weil eine sprunghatte Anderung des technischen
Zinsfusses nicht zu erwarten ist.

Eine weitere I'rage, die der Regelung bedarf, ergibt sich aus dem Um-
stande, dass der Riickzahlungstermin fiir mehrere Wertpapiere nicht zum
voraus eindeutig feststeht. Das Kapital kann durch Auslosung zur Riick-
zahlung gelangen, oder es steht dem Schuldner ein vorzeitiges Kiindigungs-
recht zu. Fir die Ermittlung des Barwertes des Kapitals und der Zinsen
ist aber eine bestimmte Annahme iber den Zeitpunkt der Kapitalriick-
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zahlung unerlisslich. In dieser Hinsicht wird vorgeschrieben, dass beziglich
des Riickzahlungsterming von den Annahmen auszugehen sei, die zum
kleinsten mathematischen Wert fithren. Je nach dem Verhiltnis zwischen
dem nominellen Zinsfuss des Papiers und dem Bewertungszinsfuss ist ent-
weder der frithest oder der spatest mogliche Zeitpunkt der Rickzahlung
zu withlen.

Art. 8

enthiilt die Bestimmungen itber den « Ubertrag fiir Werkpapiere». Der Zweek
dieser besonderen Riicklage ist im allgemeinen Teil erliutert worden.

Im Hinblick darauf, dass der «Ubertrag fiir Wertpapiere» durch den
bestehenden Zusammenhang mit den technisechen Rechnungsgrundlagen der
Gresellschaft den Charakter einer technischen Riicklage erhilt, ist es auch
gegeben, ihn in der Bilanz dem Deckungskapital zuzuweisen.

Die Gesellschaft darf von sich aus Entnahmen aus dem « Ubertrag fir
Wertpapiere» nur machen, wenn fir die Gesamtheit der in einer Rechnungs-
periode erworbenen Wertpapiere bei ihrer erstmaligen Bilanzierung die
Summe der Anschaffungswerte grosser ist als die Summe der mathematischen
Werte. s kann aber noch weitere Fille geben, in denen eine anderweitige
Verwendung begriindet sein wird. Man kann z B. an eine Beanspruchung
dieses Ubertrages denken, wenn das Eidgenossische Versicherungsamt auf
Grund von Art. 2, Absatz 3, des Bundesratsbeschlusses zur Frmittlung des
mathematischen Wertes eine FErhohung des Zinsfusses vorschreiben sollte.
Fir jede anderweitige Verwendung, als sie in Art. 8, Absatz |, vorgesehen
ist, soll aber das Binverstindnis des Midgendssischen Versicherungsamtes
eingeholt werden.

Art. 4
enthilt Vorschriften tiber die Beriicksichtigung besonderer Verhdltnisse bex
der Bewertung der Wertpapiere. Der erste Absatz stellt die Forderung auf,
dass bei Wertpapieren, die aus irgendeinem Grunde notleidend sind, dieser
Tatsache bei der Bewertung Rechnung getragen werden muss. Von beson-
derer Bedeulung ist die in Anlehnung an Art. 667, Absatz 1, zweiter Satz, OR
in Absatz 2 aufgenommene Vorschrift, dass bet Papieren, die nicht zur Er-
filllung von Verpflichtungen der Versicherungsgesellschaft im Lande des
Wertpapierschuldners dienen, allfillige Schwierigkeiten in der Transferierung
von Kapital und Zinsen von einem Land in ein anderes bei der Bewertung
zu beriicksichtigen sind.

Art. 5

setzt den Zeitpunkt der Inkrafisetzung der neuen Bilanzvorschriften fest.
Die Bilanzen sollen erstmals auf Ende des Jahres 1989 unter Beriicksichtigung
der neuen Bewertungsgrundsiitze fitv Wertpapiere aufgestellt werden.
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Jahresrechnung 1939

Einnahmen.
Aktivsaldo am 31. Dezember 1938 . . . . . . . . I'r. 19347.89
Mitgliederbeitrdge . . . . . . . . . . . . ... . » 0(468.—
ZIOROW o o  # % % ¥ % § 5 4 % b 6 o = % o & § 3 9 595.60
Erlos aus den «Mitteilungen» und Verschiedenes . . . » 685 .45

Total der Einnahmen Fr. 27 096.94

Ausgaben.
Druckkosten des 87. und 38. Heftes. . . . . . . . Fr. 3241.25
Verschiedene Beitrige . . . . . . . . . . . . . . 62.20
Bibliothek . . . . . . . . . . . . .00 88.05
Verwaltungskosten. . . . . . . . . . . . . . 179.24

Total der Ausgaben Tr. 8570.74

Aktivsaldo am 31. Dezember 1939 . . . . . . . . Tvy. 23526.20

Ziirich, den 13. Februar 1940,
Der Quiistor:

Marchand.
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