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Finanzierungstechnik und Organisationsform einer

Insolvenzsicherung für betriebliche Altersversorgung *

Von Georg Heubeck, Köln

Einleitung

Mit der Konsolidierung der betrieblichen Altersversorgung als 2. Säule der

Daseinsvorsorge wächst das Bedürfnis nach einer Qualitätsverbesserung bzw.

Optimierung der daraus vorgesehenen Leistung. Dazu gehört auch die absolute
Unverfallbarkeit von Leistungen, und zwar nicht nur bei normalem Wechsel

des Arbeitsplatzes, sondern auch im Insolvenzfall. Dieses Problem ist beson-

ders in der Bundesrepublik Deutschland akut, weil dort die Deckungsmittel für
die Leistungen - falls solche überhaupt bereitgestellt werden - ganz überwie-

gend in den Betrieben verbleiben bzw. ihnen in Darlehensform wieder zur
Verfügung gestellt werden. Dadurch gingen bisher diese Mittel - und damit die

Leistungen - im Insolvenzfall unter. Der Gesetzgeber bereitet nun eine Pflicht-
Versicherung gegen Insolvenz vor.
Damit entstehen folgende Fragen:
1. Was ist Insolvenz?
2. Was ist zu sichern?
3. Wie ist zu sichern, d. h. mit welchen Sicherungsträgern?, und
4. mit welchen Finanzierungsverfahren?

1. Was ist Insolvenz?

Eröffnung des Konkursverfahrens, Abweisung eines Antrags auf Eröffnung des

Konkursverfahrens mangels Masse, Eröffnung eines gerichtlichen Vergleichs-
Verfahrens zur Abwendung des Konkurses, aussergerichtlicher Vergleich, Been-

digung der Betriebstätigkeit wegen drohenden Konkurses und schliesslich

Kürzung von Versorgungsleistungen wegen wirtschaftlicher Notlage.

' Nach einem Vortrag des Verfassers auf der Mitgliederversammlung der Vereinigung schweizeri-
scher Versicherungsmathematiker am 14. September 1974 in Bern.
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2. Was ist zu sichern?

Hier entsteht sofort die Ihnen bekannte Prioritätenfrage Leistungsprimat oder

Beitragsprimat, hier abgewandelt in Leistungsprimat oder Deckungsmittelpri-
mat.
a) Gehen wir von einer Schadenzahl AI und ihrem Erwartungswert A: aus und

nehmen eine noch zu definierende Schadenhöhe S mit einem Erwartungswert
unterstellen wir weiter Unabhängigkeit - die sicher nicht vorliegt -, so ist

der Erwartungswert der fälligen Insolvenzleistung anzugeben durch /I /c-s.

Vermutlich ist /: weder in der Zeit noch in sonstiger Beziehung eine Kon-
stante, sondern - was man erst viele Jahre nach Durchführung einer Insol-
Venzversicherung wird einigermassen genau feststellen können - eine Funk-
tion vieler Faktoren - am besten wohl erfassbar in einem Faktoren- oder
Summandenmodell -, wie Branche, Betriebsgrösse, Alter des Unternehmens,
Kapitalausstattung usw. Die einschlägigen Statistiken aus 1960 bis 1972

haben eine durchschnittliche Insolvenzquote von l ,5%o ergeben, allerdings
im Trend etwas steigend und inzwischen durch unsere wirtschaftliche Tal-
fahrt stark erhöht. Immerhin gehen die meisten Insolvenzen auf jüngere
Unternehmen zurück, so dassein Nettobeitrag von 1,5%oder Schadensumme

genügen könnte.
Wir haben Grund zu der Annahme - nach schwedischen Erfahrungen -, dass

/. einer logarithmischen Normalverteilung folgt, was bei der Errechnung der

Schwankungsreserve zu einfachen Ansätzen führt, auf die ich wegen der
Kürze meines Referats nicht eingehen kann -.

b) Es liegt nun nahe, gegen den Verlust von Dec/tung-wr/fte/« zu versichern, weil
diese ja, wenn sie planmässig und ausreichend zur Verfügung stehen, die

Erfüllung der Leistung garantieren. Als Deckungsmittel käme dabei das
nach versicherungsmathematischen Grundsätzen gebildete Deckungskapital
in Frage.
Nun haben wir in Deutschland bei der dominanten Form der betrieblichen

Altersversorgung, der Pensionsrückstellung, über die etwa 75-80% der be-

trieblichen Altersversorgung abgewickelt werden, handelsrechtlich keinen

Rückstellungszwang für die Betriebe, sondern ein Wahlrecht.

2 Vgl. //ewèecft, G., in Blätter der Deutschen Gesellschaft für Versicherungsmathematik, Oktober
1973.
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Und bei der anderen bedeutsamen, weitverbreiteten Form, den Unterstüt-
zungskassen, haben wir steuerlich nicht einmal einen ausreichenden Rück-
stellungswert, d. h. man darf für Anwartschaften nicht einmal so viel bilden,
wie nach versicherungsmathematischen Grundsätzen nötig ist. Es lag daher
nahe, dem Leistungsprimat für beide den Vorzug zu geben und die Lmtw«-
gen gegen Insolvenz zu sichern, die für den Pensionsberechtigten im glei-
chen Gesetz als unverfallbar beim Arbeitsplatzwechsel erklärt werden. Das
ist die nach dem Leistungsplan bzw. der Rentenformel einer Firma oder einer
Kasse vorgesehene Leistung, die beim Ausscheiden mit dem Teil unverfall-
bar wird, der der zurückgelegten Dienstzeit im Verhältnis zur gesamtmög-
liehen Dienstzeit bis zur Altersgrenze entspricht. Voraussetzung für die
Unverfallbarkeit ist, dass das Ausscheiden erst nach dem 35. Lebensjahr
erfolgt und a) entweder 12 Dienstjahre zurückgelegt sind, wobei die Zusage
wenigstens drei Jahre bestehen muss oder b) das Versorgungsversprechen
10 Jahre besteht. Diese Lösung ist auch sozialpolitisch klarer und für die

Berechtigten verständlicher.
Denn nur bei der Finanzierung der erworbenen Leistungen gegen Einmal-
prämie ist die nach irgendeiner Formel erreichte Anwartschaft identisch mit
der aus dem Deckungskapital errechneten beitragsfreien Anwartschaft. Für
den Berechtigten ist es aber wichtig zu wissen, dass die Leistung, die unver-
fallbar ist, wenn er vorzeitig ausscheidet, selbst bei Insolvenz nicht mehr
verfallen kann.
Damit die Sache aber nicht zu kompliziert wird, geht man bei der .ôeùragsèe-

me.v.vMug vom Deckungskapital aus, und zwar dem Soll, das man in den
weitaus meisten Fällen sowieso für steuerliche Zwecke berechnen muss. Für
Versicherungsverträge ist der Anspruch abgewandelt. Hier geht man tatsäch-
lieh von den Deckungsmitteln aus und erhält nur die Leistung aufrecht, die
durch die Deckungsmittel aus beitragsfreier Versicherung garantiert ist.

3. Als Träger kommt nach dem einheitlichen Willen aller drei Parteien des

Deutschen Bundestages eine eigene privatrechtliche Monopolgesellschaft in
Frage. Die Abwicklung der Insolvenzleistungen soll in Arbeitsteilung mit den

Lebensversicherungsgesellschaften erfolgen. Das ist naheliegend, damit nicht
eine eigene Leistungsabteilung für Tausende von Rentenzahlungen aufgebaut
werden muss. Hier genügt es vielmehr, den Lebensversicherungsgesellschaften
die jeweils für erforderlich gehaltenen Deckungsmittel zur Verfügung zu stellen.
Wieviel das ist, werden wir noch zu untersuchen haben bei den Finanzierungs-
verfahren.
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Für den Fall, dass die privatrechtliche Lösung - einschliesslich Genehmigung
durch die Versicherungsaufsichtsbehörde - nicht termingerecht bis Ende 1974

hätte realisiert werden können oder der Insolvenzversicherungsträger sich

wieder auflöst, ist ersatzweise ein zentraler öffentlich-rechtlicher Träger vorge-
sehen, der ebenfalls bereits mit der Massenzahlung von Renten vertraut ist.

4. Die Finanzierungsverfahren und ihre Wirkung

Je nach der Entscheidung über den Träger können die verschiedenen theoreti-
sehen TzwuMrzürwMg,vm<:7!Mz7c<?« vom reinen Umlageverfahren unter Bildung einer

Schwankungsreserve bis zum vollen Kapitaldeckungsverfahren mit Einmalprä-
rnie in Frage kommen.
Die ganze Bandbreite der Variationen ist aus den folgenden drei Figuren
ersichtlich. Dabei wird zunächst von nominell gleichbleibenden Leistungen

ausgegangen, also ohne dass ein Trend wirksam wird.
Es wurde ein Musterbestand mit entsprechend charakteristischer Mischung von
laufenden Renten und Anwartschaften durchgerechnet. Dabei wurde für Arbei-
ter und Tarifangestellte eine Steigerungsrente von %% der Endbezüge für jedes

Dienstjahr, für gehobene Angestellte ein System mit einer Grundrente von 15%

und einer Endrente von 50% der Endbezüge verwendet.
Alle erforderlichen Jahresbeiträge werden auf den Aufwand beim Kapitalwert-
Umlage-Verfahren bezogen, bei dem also stets bei Eintritt der Insolvenz für alle
laufenden Pensionen und die in Zukunft aus vorhandenen unverfallbaren
Anwartschaften fallig werdenden gleich im Jahr der Insolvenz die Einmalprä-
mie gestellt wird. Das andere Extrem ist die reine Umlage der in den einzelnen
Jahren zu zahlenden laufenden Pensionen.
Im einzelnen bezeichnen:

KUV 100 Kapitalwert-Umlage-Verfahren
AUV Ausgaben-Umlage-Verfahren
ADV Abschnittsdeckungs-Verfahren
a Rentenwert-Umlage-Verfahren + laufende Prämie für Anwartschaf-

ten
b Rentenwert-Umlage-Verfahren mit 5-Jahres-Amortisation + /um-

/Dzrfe /Väm/e für Anwartschaften
c Rentenwert-Umlage-Verfahren + Rz.yz'Gz/zramze für Anwartschaften
d Rentenwert-Umlage-Verfahren mit 5-Jahres-Amortisation + Rz.vz/co-

/zramz'e für Anwartschaften
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Die Rentenwertumlage für neu insolvent gewordene laufende Renten zuzüglich
Risikoprämie für Anwartschaften ist natürlich nichts anderes als die (nachträg-
liehe) Rentenwertumlage für n//c neu eintretenden Rentenfalle eines Jahres;
denn die Risikoprämie ist ja nur eine vorsorgliche Schätzung für die zu erwar-
tenden Neurentenfälle eines Jahres aus Anwartschaften.
Hier hat sogar eine weitere Variation konkrete Bedeutung, die als mathemati-
sehe Spielerei erscheinen könnte, nämlich die Einmalprämie für Anwartschaf-
ten und eine Umlage für laufende Renten, und zwar bei folgender Konstruk-
tion: Bei Insolvenz ersetzt man die Deckungsmittel für die Anwartschaft und

gibt diese dem neuen Arbeitgeber - der Arbeitnehmer einer Pleitefirma wird ja
nicht stets gleich in Pension gehen - oder überträgt sie auf eine Versicherungsge-
Seilschaft. Mit diesen Deckungsmitteln kann dann der neue Arbeitgeber im
Rahmen seiner eigenen Versorgungseinrichtung die Ansprüche weiterführen,
sei es durch Rtickdatierung des Eintritts oder in anderer Weise. Damit ist auch

gleich das Verwaltungsproblem für den Insolvenzträger in eleganter Weise

gelöst. Lediglich für die bereits vorhandenen Pensionäre aus der Insolvenz der
Firma, die man natürlich von niemand anderem - ausser von einer Versiehe-

rungsgesellschaft - abgenommen bekommt, hätte man die Rentenzahlungen
abzuwickeln, was im Extrem natürlich auch im Umlageverfahren geschehen
kann. Den Berechnungen liegen die im Anhang aufgeführten Formeln und

Bezeichnungen zugrunde. Nach ihnen ergeben sich die in den Figuren 1 bis 3

dargestellten Kurvenverläufe.

5. Ergebnisse

Die Figuren zeigen, wie nicht anders zu erwarten, folgendes:

Fig. 7. Die reine Umlage - sowie das Abschnittsdeckungsverfahren - beginnen
zwar recht niedrig, führen aber im Lauf der Jahre zu einem Jahresaufwand, der
das 2,5fache der Kapitalwert-Umlage erreicht. Alle anderen Verfahren liegen
etwa dazwischen.

Fig.2 zeigt nun das Phänomen, das wir aus der Sozialversicherung kennen: Ist
die Jahresrate des Trends identisch mit dem Zins, so führen alle Verfahren im
Beharrungszustand zum gleichen Aufwand. Allerdings: über Jahre hat man
beim KUV wie bei jedem anderen über die Umlage hinausgehenden Verfahren
erhebliches Kapital gebildet, für das man keine Verwendung hat, ausser im Fall
der (unwahrscheinlichen) Beendigung der Veranstaltung.
Fig. 3. Hier wurde ein Trend von 8% - wiederum beschränkt auf die Anwart-
Schäften, also ohne Anhebung nach Eintritt des Insolvenzfalles - zugrunde
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gelegt. Hier erleben wir die Hypertrophie des KUV-Verfahrens, wie wir es

ebenfalls aus den Untersuchungen von Kaiser, Thullen usw. zur Sozialversiche-

rung kennen: Selbst im Beharrungszustand ist der Jahresaufwand noch höher
als beim reinen Umlageverfahren. Die Kapitalbildung über Jahrzehnte ist zu
nichts nütze (ausser als zusätzlicher Sicherheitsfaktor), ja sie ist schädlich und

erfordert laufend höhere Beiträge bei gleicher Insolvenzhäufigkeit.
Hier muss man eben entscheiden, wieviel Belastung und Kapitalentzug man der
Wirtschaft zumuten will. Bei uns zeichnet sich für die privatwirtschaftliche
Lösung die Version c ab, also Rentenwert-Umlage für neue laufende Pensionen

eines Jahres. Dieses System würde der Arbeitsteilung zwischen Insolvenzträger
und Lebensversicherung und damit den Privatversicherungs-Grundsätzen der

Aufsichtsbehörde genügend Rechnung tragen.
Aber selbst für den ungünstigsten Fall, den des KUV, rechnet man für den Start
bzw. als langfristigen Durchschnitt nur mit einer Bruttoprämie von 0,3-0,4%
der (vollen) Deckungsmittel, was von allen für tragbar gehalten wird, insbeson-
dere im Hinblick auf den damit erreichbaren Zweck. Bei Abwandlung des

Finanzierungsverfahrens kommen zunächst nur Teile, eventuell nur Bruchteile
dieser Prämie in Frage. Da die Deckungsmittel bei uns theoretisch mit 5,5%
verzinst werden - bei langfristig höheren Effektiv-Erträgen -, bedeutet diese

Belastung eventuell nur eine Erhöhung des Soll-Zinses von 5,5% auf 5,8% bis

5,9%.
Würde die Ersatzlösung in Frage kommen, also ein öffentlich-rechtlicher Trä-

ger, so wird wohl das Umlageverfahren oder allenfalls ein Abschnittsdeckungs-
verfahren angewendet werden. Das wäre schon deshalb nötig, damit die dann in

öffentlichen Kassen anfallenden Kapitalien nicht politisch umfunktioniert und
zweckentfremdet würden.
Wir sichern zwar die Lmtang, aber doch nur insoweit, als das Risiko durch den

die Mittel bereitstellenden Arbeitgeber zu verantworten ist. Das heisst, nicht zu
verantworten und damit nicht zu sichern sind etwa unzutreffende oder unzutref-
fend werdende Rechnungsgrundlagen, Verluste aus Kapitalanlagen und aus

Katastrophen, wie Inflation. Wir nehmen deshalb Pensionskassen und unbelie-
hene Versicherungsverträge bei unwiderruflichem Bezugsrecht aus, weil bei

beiden die ordnungsgemässe Kapitalanlage durch aufsichtsbehördliche Vor-
Schriften geregelt ist und die für diese dann noch verbleibenden Risiken (Wäh-

rung, Krieg usw.) eben höhere Gewalt sind.

In diesem Zusammenhang ist zu erwähnen, dass die Schweden bereits seit

12 Jahren eine Insolvenzpflichtversicherung betreiben und mit einem Beitrag

von 0,3% der Deckungsmittel die Leistungen - hier mit Einmalprämien -
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finanzieren und sogar noch etwa die Hälfte der Beiträge übrigbehalten haben.

Mit der Insolvenzversicherung hat die schwedische Industrie das Recht zu
Pensionsrückstellungen in den Firmen nach deutschem Vorbild erkauft.
Bei den iunnew sind die Beiträge nach Branchen gestaffelt. Ob das aber risikoge-
recht ist, weiss man erst viel später; denn auch die Branchenrisiken schwanken
mit der Zeit unterschiedlich.
Die Amerikaner haben soeben ein Gesetz über die betriebliche Altersversor-

gung verabschiedet. In ihm ist neben der Unverfallbarkeit bemerkenswerter-
weise eine Insolvenzsicherung enthalten. Sie wird durch das Arbeitsministerium
über einen sogenannten Feuerwehr-Fonds, der dort gebildet wird, durchge-
führt.
Ob und wieweit das deutsche Modell für die Schweizer Verhältnisse brauchbar
oder lehrreich sein kann, wäre zu untersuchen. Der Gewinn an Sicherheit für die

Leistungsberechtigten aus einer solchen oder ähnlichen Lösung ist offensicht-
lieh erheblich.
Für Schweizer Verhältnisse - also vor allem für die Stiftungen - kann diese

Überlegung allenfalls Hinweise geben. Denn diese Stiftungen sind ja eine eigene

Form, die etwa zwischen unseren aufsichtspflichtigen Pensionskassen und den

praktisch aufsichtsfreien Unterstützungskassen angesiedelt ist. Es liegt nahe,
in der Schweiz - woran wir bei unseren Unterstützungskassen auch gedacht
hatten - bei Stiftungen nur den Vermögensbetrag der Sicherungspflicht zu
unterwerfen, der von der beitragzahlenden Firma selbst als Kredit in Anspruch
genommen wird, also gestundete Beiträge oder ungesicherte Dauerdarlehen,
z. B. Schuldscheine. Aber hier kommt man natürlich gleich zu Widersprüchen :

soll man etwa das Darlehen, das die Pensionskasse der Firma X an die Firma Y
gibt, zu den nicht sicherungsbedürftigen rechnen, weil es reine Kapitalanlage
ist, und auch das Darlehen der Pensionskasse von Firma Y an Firma X nicht,
wohl aber die Darlehen der Pensionskasse von X an X und der Pensionskasse

von Y an Y?
Ohne mich anheischig zu machen, von draussen die Dinge besser oder auch nur
gut und klar genug zu sehen, obwohl mitunter Abstand ein Vorteil ist, scheint

mir das Problem bei Ihnen nicht so gewichtig zu sein wie bei uns. Und wenn es

bei uns maximal, d.h. beim KUV, nur 0,3-0,4% der Deckungsmittel kostet,
dann mit grosser Wahrscheinlichkeit bei Ihnen noch weniger; dann aber
braucht man wohl keine eigene Institution. Und da im beabsichtigten Pool so

etwas wie ein «Mädchen für alles» geschaffen wird, könnte man sich denken,
dass man in die Pool-Umlage einen kleinen Zuschlag hineinnimmt für diese

Risiken. Natürlich kommt man nicht daran vorbei, festzulegen, wer diesen
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Beitrag zu zahlen hat, ob alle als Solidaritätsbeitrag oder nur diejenigen, die die

Leistungserfüllung etwa durch Darlehensnahme bei einer Stiftung beeinträchti-

gen können, also doch einigermassen risikogerecht. Ich würde mehr zu letzte-

rem neigen, schon damit diese Beleihungsmöglichkeiten ohne dingliche Siehe-

rung nicht kostenfrei ausufern.

Formeln zur Insolvenz-Versicherung

F Bezeichnungen

Lj Anzahl der Aktiven des Alters x (Anwärter)
F f Anzahl der Rentner des Alters x

L'J Anzahl der rentenbeziehenden Witwen des Alters y
d (j Barwert der Anwartschaft (des Anwärters)
d « d 'J' Rentenbarwerte

R(x, t) unverfallbare Anwartschaft (Durchschnittswert) des x + f-jährigen
Anwärters aus der Insolvenz im Alter x im l.Jahr (n 1)

R„ Summe der Rentenleistungen im Jahr n aus Insolvenzen des Jah-

res h I

7 Jahresrate des Trends
(1 + /')" ' Leistungsniveau der im Jahre n insolvent werdenden Pensionen
/ Zinssatz ; 1 + i Zinsfaktor

Gesamtbeitrag im Jahr u an den Insolvenzträger
'r", fr, usw. nach «Richttafeln Heubeck-Fischer»
i

'

5,5%

2. Forme/n

F« (R) X f fl. zifi 4. f W. /] W
z ^ 2/ 2/

(1+./) 1

Einmalprämie für Rentner

£„(T)
X,?/

Einmalprämie für Anwärter
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/aa /fa^r+n-m -
B„(A) =1(1+7)^1^-^--

m= 1

Jahresprämie für Anwärter
(s Beginnalter für Altersrente)

7t /act

m=l x a;

/4 i w /' « i W X nM /; -06 (7
:r m a;+rc-ra .r+rt-m ^a;+7t-77i 3: +7t-ra +1 /2 ' 2/

Risikoprämie für Anwärter

En CR)
£» (R, 5) [min (n, 5)]

if—„4kVi+î
m 0

Einmalprämie für Rentner, verteilt auf 5 Jahre

(min (oc, 5) 5)

3. Zw Ehrve«

£„(R) + £„(A)
7t

^ R( (1 +j)" n — t Zugangsjahr
*=1

(J_L AW-1—CÏ CZ+10 77t

77Î 0£ i3 m J + 1

[ /

3 10 (p — 1), p Zahl des Abschnitts
1 Abschnitt 10 Jahre

B{{ En (R) + B« (A) Kurve a

Bj; En (R, 5) + B„ (A) Kurve b

B« En (R) + B « (A) Kurve c

Bf En (R, 5) + B« (A) Kurve d

Prof. Dr. G. Heubeck

Dipl. Vers.-Math.
Robert-Heuser-Strasse 16

D-5 Köln 51 (Marienburg)
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F/gw /

Belastungsvergleich aus einer Insolvenzversicherung nach verschiedenen

Finanzierungsverfahren
Trend 0% für Anwartschaften vor Insolvenz

KUV 100 Kapitalwert-Umlage-Verfahren
AUV Ausgaben-Umlage-Verfahren
ADV Abschnittsdeckungs-Verfahren

250

200-

150 —

a Rentenwert-Umlage-Verfahren

+ laufende Prämie für Anwartschaften

b Rentenwert-Umlage-Verfahren mit 5-Jahres-
Amortisation + /au/m/e Präm/e für Anwart-
Schäften

c Rentenwert-Umlage-Verfahren
-f Pwz&o/?räm/e für Anwartschaften

d Rentenwert-Umlage-Verfahren mit 5-Jahres-

Amortisation + Rzs//c0/?räm/e für Anwartschaften

AUV

— 200
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Figur 2

Belastungsvergleich aus einer Insolvenzversicherung nach verschiedenen

Finanzierungsverfahren
Trend 5,5% für Anwartschaften vor Insolvenz

1 5 10 15 20 Jahre

KUV 100

90 --

20 --

AUV

KUV 100 Kapitalwert-Umlage-Verfahren
AUV Ausgaben-Umlage-Verfahren
ADV Abschnittsdeckungs-Verfahren

a Rentenwert-Umlage-Verfahren
+ laufende Prämie für Anwartschaften

b Rentenwert-Umlage-Verfahren mit 5-Jahres-
Amortisation + /Vämt'e für Anwart-
Schäften

c Rentenwert-Umlage-Verfahren
+ Rü/Ato/trämte für Anwartschaften

d Rentenwert-Umlage-Verfahren mit 5-Jahres-

Amortisation + Äis/&o/>röm/e für Anwartschaften
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Figur 3

Belastungsvergleich aus einer Insolvenzversicherung nach verschiedenen

Finanzierungsverfahren
Trend 8% für Anwartschaften vor Insolvenz

a Rentenwert-Umlage-Verfahren
+ laufende Prämie für Anwartschaften

b Rentenwert-Umlage-Verfahren mit 5-Jahres-
Amortisation + fai/cnrfe Pramie für Anwart-
schaften

c Rentenwert-Umlage-Verfahren
+ Pwi'/ro/jräm/e für Anwartschaften

d Rentenwert-Umlage-Verfahren mit 5-Jahres-
Amortisation + ÄistA:o/)rä/m'e für Anwartschaften

20 Jahre
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Zusammenfassung

Wiedergabe des Vortrags von Prof. Heubeck an der Mitgliederversammlung über die Insol-
venzsicherung für die zweite Säule der Altersvorsorge. Behandelt grundlegende Fragen wie
«Was ist zu sichern, mit welchen Sicherungsträgern und mit welchen Finanzierungsmethoden?»

Résumé

Texte du discours tenu par Monsieur le professeur Fleubeck, lors de la réunion des membres,
concernant la protection en matière d'insolvabilité pour le deuxième pilier de l'assurance-vieillesse.
Il y est traité de questions fondamentales comme celles-ci: Que faut-il protéger? Qui suppor-
tera la charge de la sécurité? A quelles méthodes financières faut-il recourir?

Riassunto

Riproduzionedel discorso presentato dal Professore Heubeck alla riunione dei membri al soggetto
délia sicurità dell'insolvenza délia seconda colonna nell'assicurazione vecchiaia. Tratta questioni
fondamentali corne: «Cosa dovrebbe essere assicurato, chi è l'assicuratore e con quale metodo
finanziario?»

Summary

Wording of the lecture given by Professor Heubeck at the members' assembly on the subject of
security against insolvency for the second pillar of the old-age pension scheme. It deals with
fundamental questions such as «What should be secured, by whom and what financing methods
should be employed?»
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