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Zur mathematischen Darstellung des Nutzens

in der Versicherung

Von P, Nolfi, Ziirich

In ihrem beriihmten Werk «Theorie of Games and Teonomic
Behaviory haben Neumann und Morgenstern mit besonderem Nach-
tuck darauf hingewiesen, dass der Bogriff des Nutzens von zentraler
edeutung ist. Tatsichlich spielt diese Grosse in allen 6konomischen
obrachtungen und Vorgiingen eine grundlegende Rolle, weil das wirt-
Schaftliche Gebot der grossten Nutzbarkeit eine neue methodische
ehandlung erheischt. Lieider ist es aber so, dass der Nutzen numerisch
M sehr schwer erfasst werden kann. Hierin liegt wohl dor Grund, wes-
halb spine Auswirkung wenig bekannt ist, oft iibersehen wird und jeden-
falls nocl, wenig ins Bewusstsein des Denkens geriickt werden konnte.
Das it sy bedauern, weil als Folge davon die Wirksamkeit und die
edeutung des Nutzens viel zu wenig beachtet werden, was, wie wir
Rachstehend darlegen, verursacht, dass manche Handlung ihr Ziel ganz
Oder feilweise verfehlt und jedenfalls nicht als « Rational Behaviory be-
?eichnet werden darf, zum Nachteil nicht nur des Kinzelnen, sondern
Nsbesondere auch der Gemeinschaft.
Ziweitellos ist os ein verhingnisvoller Trrtum, dass der Nutzen viel-
ach dem Greldwert eines Gutes oder allgemein gesprochen einer Kom-
Moditit gleichgestellt wird, was keineswegs zutrifft. Man sollbe zwar
einen, dass dank des hohen Entwicklungsgrades des Tauschverkehrs
® immer wieder moglich wird, ein Gut aegen ein anderes einzutauschen,
80 dass mif, dem gleichen Wert auch der gleiche Nutzen erzielt werden
kanp, Dieser Tdealzustand ist aber in Wirklichkeit nicht erfiillt. Wer
%.B. eine unzweckdienliche Versicherung abgeschlossen hat, kann diese
Meistens nicht wieder auflosen ohne einen empfindlichen Verlust zu er-
loiden. Ahnlich sind die Verhiltnisse bei jedem Kauf und bei jeder
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Dienstleistung. Ist der Nutzen einer gekauften Ware oder aus eineit
Dienstvertrag nicht so gross wie erwartet, so kann der Kauf oder
Vertrag in der Regel nur mit erheblichen Verlusten riwckgingig §€°
macht werden.

Uber die Messbarkeit des Nutzens machen die eingangs genannten
Autoren sehr interessante Angaben, die wir hier nur, soweit sie aum
Verstiandnis des folgenden dienen, wiedergeben. Die Tatsache, dass
dhnliche quantitative Frscheinungen wie der Nutzen, 2. B. die Wirme,
sich schlussendlich doch als messbar herausgestellt haben, berechtigh
sur Hoffnung, dass der Nutzen eines Tages numerisch besser erfasst
werden kann, als das heute der Fall ist. Ahnlich wie im Fall der Wiarme
ist es durchaus moglich, dass gerade durch die mathematische Behand-
lung des Problems sich neue Wege und Zusammenhinge zeigen und
zu bessern Messmethoden fithren als diejenigen, die uns heute zur Ver-
fiigung stehen. Immerhin gestatten bereits die gegenwirtigen I{ennt:
nisse Resultate herzuleiten und Tatbestinde zu eruieren, die als dienlich
und wertvoll bezeichnet werden miitssen. Neumann zeigt in seinem Bucehes
dass eine numerische Bewertung des Nutzens bereits auf Grund von
zwel plausiblen und allgemeingehaltenen, adiquaten Voraussetzunge!
moglich ist, womil die Massbestimmung big zu einer linearen Trans-
formation gegeben wird. Diese Voraussetzungen werden durch awel
Postulate, welche die Méglichkeit der Anordnung und der Abwighat~
keit voraussetzen, festgeleot. — Um eine Anordnung tretfen zu konnen:
muss verlangt werden, dass der homo oeconomicus itber ein vollstin-
diges Beurteilungsvermogen verfiigt, d.h., dass er jederzeit in der Liage
ist zu entscheiden, welchem von zwei Objekten er den Vorzug gibt
Genauer gesagb: es wird vorausgesetzt, dags dieser homo befihigt 136
von zwei Méglichkeiten, die ithm zur Wahl vorgelegt werden, zu ent-
scheiden, welche von beiden er vorzieht. Diese Fihigkeit heisst Prdfe:
renzvermagen.

Dag Priferenzvermogen erlaubt, den Nutzen big zu einer mono-
tonen Transformation zu bestimmen. Il wird damit jener Iintwick-
lungszustand erreicht, wie er ehedem fir die Temperaturmessung vor-
lag; man konnte lange Zeit nur mit dem Begriff « Wirmer» als Vergleichs-
zustand operieren, was auf Grund unseres Postulates durch die Untet-
scheidung Grosser und Kleiner grundsiitzlich auf dasselbe hinaus-
kommt. Frst durch die Entwicklung der Thermodynamik —insbesondere
auf Grund der Iiigenschaften idealer Grase — konnte dasg System der
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Transtormationen auf ein lineares reduziert werden. Durch die weitere
Entwicklung der Thermodynamik gelang es sehliesslich auch, den abso-
ll'.lten Nullpunks festzulegen, so dass nur noch die Multiplikation mit
fer Kongtanten als Transformationsmoglichkeit offen blieb. So sehr
® als gowagt erscheinen mag, hieraus irgendwelehe Analogieschliisse
mit den vorliegenden wirtschaftlichen Problemen zu ziehen, wire es
dgch voreilig, eine entsprechende — wenn auch anders geartete — Hnt-
\zleklung in der Wirtschaftslehre als ausgeschlossen zu betrachten. Die
]-'__Ol"So‘hung hat immer wieder iiberraschende Resultate zu Tage ge-
fordert, g0 dags eine gewisse Hoffnung in dieser Hinsicht berechtigt er-
Scheint. Indessen kann ein soleher Fortsehritt ohne cine mathematische
Searbeitung des Stotfes, inshesondere auch ohne eine Analysierung der
Verhﬁ,ltnisge, nicht erwartet werden. Auch in der Thermodynamik
Wurden ergt nach grosser Denkarbeit Erfolge verzeichnet.
Beschriinkt man sich auf das Gebiet der Versicherung, d.h. auf die
Yobleme, deren Frforschung sich diese Arbeit zum %iel setzt, so er-
8eben gich gewisse weitergehende Méglichkeiten, die eine konkrete For-
Mulierung erlauben, womit man zu Resultaten gefithrt wird, die einen
biefon  Tinbliclk in die inneren Zusammenhidnge vermitteln. Diese
Maglichkeiten worden hauptsichlich durch die Beschrinkung auf ein
bestimmtes Gut, bel der eine gewisse Dewertung nach Geldeinheiten
ereity vorliegt, gegeben. Zwar entspricht die Bewertung in Geldein-
heiten, wie sio durch die Angabe der Versicherungssummeo erfolgt, noch
nicht dem eigentlichen Nutzen, den eine Versicherung tiir den Versicher-
t(?n beinhaltot. Dagegen vermag die Hohe der Versicherungssumme
“Inen Anhaltspunkst iiber die Iiffoktivitit des Nutzens zu vermitteln.
E‘i darf angenommen werden, dass der Nutzen mit der Héhe der Ver-
Sicherungsleistungen, wenn nicht proportional, so doch monoton an-
Sleigt. Hinzu kommt noch ein weiteres wirtschaftliches wie soziales
F&ktum, das mit dem Begriff des Nutzens in engem Zusammenhang
Steht und durch den Bedarf in Tirscheinung trith. Jede Versicherung
Sollbo sich nach dem individuellen Bedarf richten, sofern sie einen
dglichst grossen Nutzen ermaglichen soll. Nunist der Bedarf eine Grésse,
die sich quantitativ leichter ermitteln ligst als der Nutzen und zu dessen
Erfassung sich gewisse allgemeine Richtlinien und Grundsitze bereits
hel‘&usgebildet haben; man denke z. B. an die gut durchdachten Metho-
den zur Hrmittlung des Versorgerschadens, wie sie in der Unfallver-
Sicherung bostehen.
28
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Auf Grund der angefiithrten, in der Versicherung bereits vorliegen-
den, konkreten Unterlagen besteht die Méglichkeit, eine numerisehe
Bewertung des Nutzens einzufithren, die zumindest als rweelkdienlich
bezeichnet werden darf.

Bevor wir an die Besprechung unseres Vorschlages herantreten
erscheint es unerliisslich, auf folgende wesentliche Momente hinzuweis
sen. Zunichst muss betont werden, dass es sich nicht darum handeln
kann, ein absolutes Mass fiir die Bewertung des Nutzens aufzustellen.
Dasg ist auch auf andern Gebieten, wo die Verhiiltnisse wesentlich kon-
kreter liegen, z. B. in der Lidngenmessung, Gewichtsbestimmung usw:
nicht moglich. Bs kann deshalb, wenigstens vorliufig, nur angestrebt
werden, eine méglichst zuverlissige Massfunktion zu gewinnen, welche
gestattet, relative Unterschiede anzugeben und festzustellen. Die Fi-
filllung dieser Forderung ist fiir die allgemeinen Belange durchaus hin-
reichend, weil dem Grundproblem — Aufstellung der Grundprinzipien
fiir ein rationelles Verhalten — damit Geniige getan wird. I8s zeigh sich,
dass der Versicherte eigentlich nicht die absolute Grosse des Nutzens
kennen muss; fiir ihn geniigt bereits das Vorhandensein einer Ver-
gleichsbasis, weil eine solche ausreicht, um die «beste Strategie» aut-
zufinden.

Fiine weitere charakteristische INigenschatt des Nutzens, die immer
wieder iibersehen worden ist und wird, liegt im Umstand, dasgs der
Nutzen eines Crutes von Individuum zu Individuum je nach seinen
personlichen Interessen erhebliche Unterschiede aufweisen kann. I5s
folgt hieraus, dass der Nutzen eine individuelle Grisse ist. — I9s 18t uner-
ligslich, sich fiir das Verstindnis der Theorie sowie fiir die nachfolgen-
den Darlegungen, diese Tatsache vor Augen zu halten und zwar auch
deshalb, weil die Versuchung nach Vereinheitlichung und nach Verein-
fachung besonders gross ist. Wohl hat auf andern Wissensgebieten,
insbesondere in der Physik, diese Tendenz zu beachtenswerten und
erstaunlichen Frfolgen gefithrt, was zur Annahme verleitet, in jeder
Vereinheitlichung einen lortschritt zu erblicken. Dies braucht aber
keineswegs immer und iiberall zuzutreffen. Jedentfalls wiirde eine Ver-
einheitlichung der Bewerbung des Nutzens, unabhingig von der indi-
viduellen Priferenz, zu einer Verwischung von wesentlichen Merkmalen
in der Okonomie fithren. — So kann der Warenaustausch seine Fint-
gtehung und Influsshaltung gerade durch die Tatsache, dass der Nutzen
und seine Bewertung von Individuum zu Individuum verschieden ist,
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elflqiirt werden. Weil fiir den Verkiiufer der Nutzen einer bestimmten
WELTB kleiner ist als fiir den Kiufer, wandert diese vom Verkiiufer zum
Ki‘b.ufer. Wir haben hier wieder ein &hnliches Phiinomen wie in der

drmelehre im Ialle des Uberganges ecines thermodynamischen Zu-
Sti}ndes n einen anderen, zu dessen rklirung man auf das Vorhanden-
S0 einer weiteren CGrosse — ausser der Energie — niamlich der Entropie
schlieggt,

Die dargeloote Auffassung iber das Bestehen eines individuellen
Wertmassos iy den Nutzen bildet eine Grundvoraussetzung fir die
{lnwendung der von Neumann gegriindeten Theorie der Spiele auf
%koﬂomischo Probleme. Man vergleiche hiezu die Darstellung des

duschverkehrs p. 555 ff. seines Buches.
~ Die Festhaltung an der individuellen Bewertung des Nutzens er-
eIscht aber fiir das Verstindnis der folgenden Ausfiihrungen eine
80Wisse Priizisierung. In Wirklichkeit ist es durchaus denkbar, dass ein
In_di‘fiduum von zwel (rittern oder allgemein gesprochen von zwei Vor-
teilen (Kommodititen), die ihm vorgelegt werden, den fiir ihn minder-
W_el'tigen wihlt. Das tritt hauptsichlich dann ein, wenn es nicht iiber
1€ nétige Urteilskraft verfiigh, um entscheiden zu kénnen, welche von
d‘eﬂ beiden Kommodititen ihm den grésseren Nutzen einbringt. Diese
chwiiche im menschlichen Urteilsvermogen kann nun im Wirtschafts-
}?b@n durch Trrefithrung und dergleichen ausgeniitzt werden. In der
“‘heOl‘ie der gbrategischen Spiele kann der IMinfluss des Bluffens «in
VIbroy studiert werden und man ist itberrascht festzustellen, wie leicht,
o8 20 katastrophalen Auswirkungen fiir den Unwissenden fithren kann.
Vir vorweisen als Beispiel auf das Poker-Spiel, das gerade wegen seiner
.Ql‘fé'mglichkeit den gutgliubigen Spieler zu intscheidungen veranlasst,
die sich fiir ihn sehr nachteilig erweisen.

Im Versicherungswesen, das infolge seines stochastischen Charalk-
bers mit den Giliickss pielen grosse Ahnlichkeit hat, tritt die Unsicherheit
d wngeniigendes Urteilsvermégen im Finschiitzen des Nutzens be-
“Onders stark zu Tage. Selbst der Fachmann hat mitunter Mihe zu
®bscheiden, welche Versicherungskombination fiir den Versicherungs-
Nehmer ynger Beriicksichtigung seiner personlichen Verhiiltnisse die
“Weekmissigste ist. Nicht selben muss man sich z. B. ernsthaft fragon,
Ob hej Personalversicherungskassen die verfiigbaren Mittel zweckent-
Sprechend eingesetzt wurden und ob diese nicht eine wesentlich bessere
Vel‘Wendur_lg durch eine andere Zuteilung der Leistungen erfahren
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witrden. So kann man beispielsweise durchaus die Ansicht vertreten
dass eine gut ausgebaute Invalidenversicherung einer kostenmiissig
dquivalenten Herabsetzung des Riicktrittsalters vorzuzichen ist, und
zwar nicht nur im Interesse des Arbeitnehmers, sondern auch des
Arbeitgebers. Tn der Finzelversicherung sind Fille von unrationellen
Versicherungsabschlissen oft mit Recht angeprangert worden, so 4. b
der Abschluss einer Versicherung, die keinem eigentlichen Bedirfnis
entspricht, wie die Todesfallversicherung eines Ledigen, der fiwr keine
Angehorigen zu sorgen hat und dergleichen. Iine grosse Rolle gpielt
auch die Form der Versicherung, wie sie #. B. durch die Wahlmoglich-
keit zwischen Kapital- und Rentenversicherung in Frscheinung fritt.
Allgemein ist es sicher so, dass die Renten- der Kapitalversicherung
vorzuziehen ist, obwohl letztere vom Versicherungsnehmer infolge
der augenfilligen Wirkung einer grossen Kapitalauszahlung vorgezogen
wird. Das Iidgendssische Versicherungsamt hat in seinen Berichten
auf diegen unerfreulichen Umstand immer wieder und mit Recht hin-
gewiesen. Was hier vorliegt ist nichts anderes als eine falsche inschét-
zung des Nutzens durch den Versicherungsnehmer. Leider ist es so, dass
diese falsche linschitzung sich auch volkswirtschattlich schidlich aus-
wirkt, weshalb ihre Nachteile viel grosser sind als das gemeinhin ange-
nommen wird. Um ihr zu begegnen und zu einer zuverlissigen Beut-
teilung zu gelangen, ist eine numerische Darstellung unerlisslich. 1rst
die zahlenmiissige Bewertung erlaubt eine richtige objelktive Wirdigung
der Verhiiltnisse.

Die ganze Situation, wie sie sich ung nach den obigen Ausfithrungen
vorstellt, zeigh, dass im Versicherungswesen Probleme auftauchen, mib
denen sich die Theorie der Spiele eingehend befasst und die mit Hilfe
der dazu entwickelten Methoden erfolgreich einer Klirung entgegen-
gefithrt werden konnen. I%s leuchtet insbesondere ein, dass der Abschluss
einer Versicherung eine strategische Aufgabe darstellt und damit die
Aufstellung eines «Standards of Behavior» erfordert.

Auf Grund der neuesten Iintwicklung ist anzunehmen, dass die
Theorie der strategischen Spiele auch in der Versicherung Bedeutung
erlangen wird. Bereits liegen Vorstosse in dieser Richtung vor. Allge-
mein betrachtet, kann man diesen Wirtschattszweig als ein Vierer-
Spiel auffagsen, bestehend aus den Beteiligten: Versicherungsnehmer,
Versicherer, Riickversicherer und Zufall. Ob eine allgemeine «Liosung?
im Sinne der Theorie gefunden werden kann ist heute nicht abzusehen.
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Bis anhin wurden wohl ausschliesslich nur die Belange irgendeines
«Einzelspielers» gegeniiber allen iibrigen ins Auge gefasst, womif auch
tnerlissliche Vorarbeiten im Sinne der allgemeinen Theorie geleistet
Wurden,

Unter dem Gesichtspunkst der allgemeinen Theorie liefern auch die
Vorliegenden Betrachtungen bloss einen Beitrag zum (Ganzen. Sie be-
fi}ssen sich mit den Interessen des Versicherungsnehmers gegeniiber der
Gruppe der tibrigen Beteiligten. Damit wird aus dem gesamten Kom-
Plex ein Ziweier-Spiel gebildet, indem dem Versicherungsnehmer der
Versicheror, Riickversicherer und der Zufall als Gruppe gegeniiber ge-
Stfﬂﬂt werden, deren Benehmen im wesentlichen durch den Zufall be-
Stimmt wip, Unter der weiteren Annahme, dass der Versicherer sowie
d?T Ritckversicherer keine geschiiftlichen Interessen verfolgen, sich
Vielmehr damit begniigen, tir die addquate Durchfithrung der Versiche-
"ing besorgt zu sein, verbleibt als einziger Gegenspieler des Versiche-
fungsnehmers nur noch der Zufall. — Die Strategie des Versicherungs-
Dehmers reduziert sich damib auf cine maglichst planmissige Ausniitzung
der Zufallsers;oheinungen. Dabei ist festzustellen, dass der Zufall als ein
G‘egenﬂpieler betrachtet werden kann, der eine Art gemischte Strategie

otreibt, Sie darf swar nicht einer gemischten Strategie, wie sie in der
Theorie dey Spiele definiert wird, gleichgestellt werden; das wiire nur
d.&ml autreffend, wenn die Zufallsereignisse so verteilt wiiren, wie wenn
Stedurch Ziehungen aus einer Urne zustande kimen. Dies trifft aber nicht
A, weil eine stindige und unvorhersehbare Verinderung der Grund-
Wahrscheinlichkeiten jede stochastische Gesetzmiissigkeit in der Ver-
Sl_Cherung durchbricht. Trotzdem, oder sogar umsomehr hat es einen
Sinn von einer Strategie des Versicherungsnehmers zu sprechen.
Bs gei
Gyp Opp 0% Qyy
Ggy Chgg o+ o*»

a a

mn

ml

d‘ie Zahlungsmatrix. Der Wert a,, gibt den Nutzen an, den der Ver-
?’101161'te erlangen kann, falls er eine Versicherungskombination mit den
0 der d-ten Reihe angegebenen Werten abschliesst und der Schadentall
M J-ten Jahre eintritt.
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Konnten die Zufallsereignisse als das Resultat einer stabilen ge-
mischten Strategie aufgefasst werden und wiiren sie gegeben durch die
(rrundwahrscheinlichkeiten ¢, gy ... g,, dann ergibo sich die beste
Strategie des Versicherungsnehmers auf Grund der Formel:

fe=mn
_[( (T’ Q) = N[“l’x IZI. a’ik Qk 4

Die Tatsache jedoch, dass die Werte ¢, nicht bekannt sind, sondern
nur hypothetisch auf Grund der Hrfahrung angesetzt werden konnen,
zeigh, dass durch K(7,q) nicht unbedingt und notwendig die beste
Strategie angegeben werden kann. Immerhin ermoglicht diese Formel,
das Problem mathematisch darzustellen und auf Grund dieser Unter-
lagen durch ein rationales Verhalten das Bestmogliche zu erreichen.

Wir haben vorausgesetzt, jede Reihe der Matrix ay, fic k —1, ... ®
stelle cine Versicherungskombination dar mit gleichem Primienaut-
wand; dadurch ist das Interesse des Versicherers an einer spezicllen
Wahl eliminiert, womit seine Ausschaltung als Interessent nachtriiglich
gerechtfertigh wird. I'iir den Versicherungsnehmer besteht zwischen den
einzelnen Kombinationen nur hinsichtlich des Nutzens ein Unterschied,
nicht aber hingichtlich der Kosten. Diese Unterschiede kénnen nun aber
sehr gross sein. Ihre Bewerbung bietet, wie ausgefithrt, Schwierigkeiten.
Indessen lassen sich dank der Moglichkeit plausibler Annahmen ver-
wertbare Grundlagen gewinnen.

Wir gehen hiezu von folgender Uberlegung aus: s soll der Nutzen
einer Schadenzahlung umso grosser werden, je grosser der Auszahlungs-
betrag ist. Jede Tirhohung des Auszahlungsbetrages soll auch eine -
hohung des Nutzens bedingen, wobei diese Iirhohung umso grosser
werden soll, jo kleiner der Auszahlungsbetrag und jo grosser der Bodart
ist. Iiine Mormel, die in adiquater Weise diesen Voraugsetzungen geniigt,

18t folgende: g
y=1In(14d" ), 1)
(1+e3) (

hierin bedeuten » der Nutzen, S die Schadenauszahlung und B den
Bedarf. ¢ ist eine Normierungskonstante. Iis kann in zweckmissiger
Weise é = e¢—1 gesetzt werden, wobel e die Basis der natiirlichen
Logarithmen bedeutet.

Nach der aufgefithrten Iformel wird der Nutzen Null, wenn keine
Auszahlung erfolgt, dies im Gegensatz zur entsprechenden Iformel von
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Daniel Bernoulli, nach welcher der Nutzen mit der Abnahme des Fin-
kommeng ansteigh und gegen unendlich strebt. Gemiiss Formel (1) ist
fir 5 ¢ auch der Nutzen Null, mit wachsendem S vergrossert sich
Auch » zunsichst stirker, dann schwicher, um den Wert 1 bei S = B zu
®Ireichen. Dieso lebzte Tatsache ist eine bemerkenswerte [Nigenschaft
Flel' angefithrten Massfunktion. Dag Mass des Nutzeffektes wird damit
M geeigneter Weise in V erbindung mit der Hohe des Bedartes gebracht,
Wf)m,it ein intuitiv leicht verstindlicher Zusammenhang hergostellt
Wird, — Itiir § — 2 wird der Nutzen nahezu 1.5, wag zeigt, dass ein
héhereg Kapital als der Bedarf rasch an Nutzeffekt verliert. ir S = 8
Wird y — 1.8, — Diese Zahlenwerte lassen erkennen, dass die Ifunktion
Y= »(S,B) Iigenschaften besitzt, die den Forderungen, die an sie
80stellt werden miissen, gut entsprechen. Is dart deshalb aefolgert
Werden, dass die Funktion »(S,B) verniinftige Werte ergibt, die
don tatsichlichen Verhiiltnissen entsprechen. Jedenfalls erlaubt sie,
Mmerische Werte zu berechnen und damit in zuverlissiger Weise
Jowells festzustollen, welche Strategie fiir den Versicherten die vor-
bellhattesto igt,

Die Tauglichkeit der aufgestellben Massfunktion priifen wir an
Cinem Beispiel. Wir beschriinken ung damit auf die Behandlung eines
fir prakisehe Belange besonders aktuellen Problems, némlich auf
den Vergleich des Nutzens einer Kapitalabfindung mit jenem einer
Rente,tmusmhlung. Wie oben dargelegt, ist diese Ifrage von beson-
derem [nteresse; sie ist oft diskutiert worden und es herrscht tiber sie
bei woitom nicht in allen Teilen Klarheit.

Die cingefithrte Massfunktion des Nubzens gestattet tatsichlich
eine woibgehende Abklirung dieses Fragenkomplexes. Wir berechnen
dazu den Nutzen einer Altersrente beginnend im z-ten Altersjahr und
defl,ienigon einer gleichwertigen einmaligen Kapitalauszahlung in der
I6he von: 5 = » i,. Bezeichnon wir das jihrliche Bedarfseinkommen,
das auf otwa 60 % des zuletzt bezogenen lirwerbseinkommens zu ver-
Mschlagen ist, mit 12, dann ist der Gesamtbedarf B = Ra,. i den
Nutzen der Rentenzahlung erhilt man damit die einfache Iformel:

v:ln(l ze;> @)

Der Nutzen einer Kapitalauszahlung lisst sich nicht so einfach dar-
Stellen. Seine Hohe ist von der Art abhiingig, wie das Kapital aufge-
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braucht wird. Die meisten Félle zeichnen sich durch einen ziemlich
raschen Aufbrauch der Kapitalauszahlung aus. Nun ist aber der Bedart
eine zeitlich bedingte Grosse, so dass es nicht gleichgiltig ist, in welcher
Weise ein verfiigbares Kapital auf diesen Zeitraum verteilt wird. Weil
der Bedarf zeitlich gebunden ist, muss sich auch der Verbrauch nach der
Zeit richten, um méglichst wirksam zu sein. Um diesem Umstand
Rechnung zu tragen, muss der allgemeine Ausdruek fir » verfeinert
werden. Ist der Bedarf in der Zeiteinheit zur Zeit ¢ gleich 2 (f) und das
vertiigbare Kapital zu diesem Zeitpunkt pro Zeiteinheit »(f), dann ist
der Gesamtnutzen, sofern sich dieser tiber die Zeit 1" erstreckt, gegebb‘n
durch: T

Yy = lv In (1 - é-"_ (0) dt, (3)

{5 R(¥)
0

T bedeutet in unserem Beispiel die Lebensdauer. Setzt man »(f) =7
und B(f) = R, dann wird der Integrand zeitlich unabhiingig und €S
resultiert der unter (2) angegebene Ausdruck, womit gezeigt wird, dass
die dargelegte Krweiterung sinngemiss ist.

Irormel (3) bringt die Tatsache zum Ausdruck, dass der Nutzen
auch noch von der Versorgungszeit 1" abhiingt. Diese Zeit ist nun eben-
falls eine individuelle Grosse und darin liegh der Grund, weshalb man
nicht allgemein sagen kann, der Bezug einer leibrente set fiirsorge-
technisch vorteilhafter als der Besug einer einmaligen Kapitalabfin-
dung. Ist 7' klein, dann muss das Kapital S bloss fiir eine verhiiltnis-
missig kurze Versorgungszeit ausreichen und es besteht die Moglich-
keit — vorausgesetzt, dass dies auch gelingt — die Kapitalsumme auf die
Zieit T so zu verteilen, dass r, > r wird mit r, = Stay, was sur Folge hatb,
dasgs auch der Nutzen »(r,) > »(r) wird, wie man leicht erkennt. Nunist es
praktisch nicht ausgeschlossen, dass ein Versicherter, vor die Wahl ge-
stellt, sich mit Recht fiir eine Kapitalabfindung entscheidet, weil er aut
Grund seiner Kenntnigse itber seinen Gesundheitszustand nur mit eimer
kurzen Versorgungszeit rechnen darf. Aus den Frfahrungen iiber die
Sterblichkeit in der Einzelversicherung ist es bekannt, dass die Iin-
schitzung der eigenen Lebensdauer sich im allgemeinen nicht erfolg-
los gestaltet. Immerhin sind auch schwere Missgriffe zu verzeichnen.
Sie treten hauptsichlich ein, wenn der Gesundheitszustand keine aus-
geprigten Besonderheiten aufweist. [n solchen Ifillen bestehen keine
Anhaltspunkte, wie eine Kapitalabfindung auf die im Einzelfall un-
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bekannte kiinftige Lebensdauer zu verteilen ist, weil unsere Kenntnisse
ther die Sterblichkeit sich nur aut Giesamthoiben bezichen. Aus diesem
Umstangd entstehen Unzulinglichkeiten, die sich nicht nur individuell,
Sondern auch volkswirtschaftlich nachteilig auswirken. Man denke 7. B.
W die zahlreichen Sparkassen, die ihren Versicherten ansehnliche
I?fbpita,labfit.\«:’h:mkgren ausrichten, ohne Gewiihr zu haben, dass diese
elnigermagsen aweckmiissig auf die Versorgungszeit verteilt werden;
batsichlich muss nachtriglich auch immer wieder festgestellt werden,
dass die ausgerichteten Kapitalbetrage vielfach ihren Zweck nicht in
befl‘iedigender Waeise erfillt haben. Damit stellt sich die Frage:
Welches ist die beste Strategie fiir den Verbrauch eines Kapitals
zu Firsorgezwecken ?
M den Vordergrund. Die allgemeine Losung des Problems stellt sich
Mathematisch nicht so einfach. Die Suche nach einer solchen wiirde in
diesom Zusammenhang zu weit fithren. Wir beschriinken uns auf einen
fiir die Praxis wertvollen Spezialfall und nehmen dazu an, der jihrliche
Bedart R (f) sei konstant und gleich I, womit es auch gerechtfertigt
rscheint, die jihrliche Zuteilung »(f) = 7, — konstant anzusetzen. Der
Nutzen einer Kapitalauszahlung, bei Verteilung derselben auf » Jahre,
wird ;

n

W ‘”)u n1K1FZ”> tir n< T
s - @ - —_ 11 L - 2 e Y
v, A n( l-e R ( 7 1 ( R
0
and "
W, = Gy e ln(l f}-E-;) fiae 4 =T,
v/

Wobei t = S ist. Wir beschriinken uns hier, der liinfachheit halber,
wuf den Fall des Bezuges ciner jihrlich vorschiissigen Verbrauchsquote
Sowie auf die Betrachtung des personlichen Nutzens. Iiin Restkapital,
dag im Talle bei T < m verbleibt, kann nicht mehr zum persénlichen
Unterhalt des Anspruchsberechtigten beitragen und fillt damit in die
El’bmzmse, was im allgemeinen nicht mehr dem Iiirsorgezweck ent-
Spricht,

Setzt man S = a R, wobei ¢ die Zeit angibt, fir welche die
Summe § zur Deckung des Jahresbedarfes B ausreicht, so erhilt man
folgende Formel:

n _
v,=—In (1 + e — ) fir n <T.
T on
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Nun ist », fiir n << 7' monoton wachsend. Der Beweis dieser Behauptung

T
folgt aus der Tatsache, dass bereits die zu », Minorante (1 +e >
n

monoton wichst.
, 1 i _a
Tir nz T gt vy = 111(1 1@ )
Uy

Wie man ohne weiteres erkennt, ist », monoton fallend. Hieraus folgt,
dass der Nutzen an der Stelle n = T ein Maximum erveicht. An dieser
Stelle bildet der Kurvenverlaut eine Spitze. [is zeigt sich also, dass der
grosste Nutzen einer Kapitalabfindung dann verzeichnet werden kann,
wenn es gelingt, sie aul die gesamte Lebensdauer zu verteilen. Dieses
Resultat ist nicht iiberraschend. 1is zeigh an, dass die Funktion », die
Verhiiltnisse auch in dieser Hinsicht richtig wiedergibt und als Grund-
lage fiir weitergehende Betrachtungen dienen kann.

itwas tiefer liegt folgendes lirgebnis: In Anbetracht der Tatsache,
dass die kiinftige Liebenserwartung im inzelfall nicht zuverlissig abge-
schittzt werden kann, stellt sich die I'rage, welche die «beste Strategie»
fir den Verbraucher einer Kapitalabfindung ist, sofern unger Wisgsen
sich auf die Kenntnisse itber die Sterblichkeit der Gesamtheit, der ein
Verbraucher angehoért, beschrinkt. Vorausgesetzt, die Sterblichkeit
seil durch eine Sterbetatel gegeben, stellt sich die F'rage, wie hoch n bzw.
a. zu withlen sind. Den besten Wert Liir n bezeichnen wir mit m. [y wird
dadurch ausgezeichnet, dass fiwr ihn der Nutzen seinen Maximalwert
erreicht.

Nach der oben abgeleiteten Iormel stellt sich der Nutzen fiwr
einen Kapitalbesitzer, der die Dauer m nicht tiberlebt n < m aul:

- q ,_ - .
In (1 +e- ) und fiir einen, der linger als m Jahre lebt n > m auf:

a’nﬁ m a
—— In (1 —|— E ) > §
n a;ﬁ—l

Der Erwartungswert des Nutzens stellt sich damit auf

_ ¢ _a w-r gy 3 o
Max 5, — In (1 15 )it > M (1 15 ) s ()
m “m |/ n=m-1 a’;)ri

Damit besitzen wir alle Grundlagen, um unser Maximum-Problem zu
lésen. Bei kontinuierlicher Betrachtungsweise konnte die Liosung auf
analytischem Wege aufgesucht werden. Um unsere Ausfithrungen nich®b
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a‘llzqsehr anwachsen zu lagsen, beschrinken wir uns auf obige diskon-
13¥I.1uu->r1iche Darstellung. Die Auffindung des Maximalwertes gestaltet
Sl‘Gh auf Grund der Tafelwerte verhiltnismissig einfach. Wihlt man als
;Ill‘undlagon die Tafeln VZ 1950 mit einem technischen Zinsfuss von
72 % und setut a — 5, was einer mittloren Kapitalauszahlung von etwa
r. 30 000 entspricht, so zeigh es sich, dass ein 65 Jihriger sich dann
Ad‘el‘ besten Verbrauchsstrategio bedient, wenn er die erhaltene Ab-
fll'ldungssumme auf 7 Jahre verteilt, d.h. jihrlich rund Fr. 4700 von
“elnem Kapital besicht. Der Kapitalverbrauch stellt sich damit auf
"nd 16 %, der vertiigbaren Kapitalsumme. Er ist zwar grosser als die
entsprechende Leibrente, die eine Rendite von 10%, ermdglicht. An-
delfSeits muss aber beriicksichtigt werden, dass das Kapital fiir einen
Teil dor Vergicherten vor ihrem Ableben verbraucht ist. Dieses Resul-
bat erscheint bei niiherer Uberlegung zutreffend und plausibel.

Der Nutzen stellt sich in unserem Beispiel auf

y — Max v, = 0.505,
m
°r erreicht damit — trotz optimaler Voraussetzung — nur 809, des
Vubzeng einer gleichwertigen Rentenversicherung. Dies ist auf den
Umstand suriickzufithren, dass bei einem Kapitalverbrauch wesent-
licho Teilo qor verfiigharen Summe ihren Zweck verfehlen.

Bereits die vorstehenden Ausfithrungen und Hinweise lassen er-
kehnon, dass es sich hier nicht nur um mathematisch interessante und
nﬁ.ua,rtige Probleme handelt, sondern dass auch sozialpolitische und
Wirtschaftliche I'ragen einer Klirung zugefithrt werden konnen.
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