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Versicherungsmathematische Analyse
des Obligatoriums der beruflichen Pensionsversicherung!
(Zweite Sdule der AHI-Vorsorge)

Von Ernst Kaiser

Mit seiner Botschaft vom 19. Dezember 1975 hat der Bundesrat den Eidgendssi-
schen Riten eine Gesetzesvorlage unterbreitet, welche die Einfiihrung eines
Obligatoriums der beruflichen Alters-, Hinterlassenen- und Invalidenvorsorge
fir Arbeitnehmer vorsieht. Damit wiirde die Bestimmung des neuen Artikels
34aquater der Bundesverfassung, vom 3. Dezember 1972, gesetzgeberisch verwirk-
licht, wonach die Leistungen dieser beruflichen Vorsorge (zweite Sdule) zusam-
men mit jenen der staatlichen Vorsorge (AHV/IV = erste Sidule) den Betagten,
Invaliden und Hinterlassenen die Fortfithrung der gewohnten Lebenshaltung
in angemessener Weise gewahrleisten sollen. Es ist beabsichtigt, das neue Ge-
setz (BVG) am 1.Januar 1978 in Kraft zu setzen, dies allerdings unter drei Vor-
aussetzungen: erstens Beendigung der parlamentarischen Beratungen gegen
Mitte 1977, zweitens Bestidtigung des BVG durch eine allfillige Volksabstim-
mung (Referendum) vor Ende 1977 und drittens Verbesserung der wirtschaft-
lichen Lage.

Naturgemadss basieren viele der wichtigsten Gesetzesbestimmungen auf ver-
sicherungsmathematischen Uberlegungen, weshalb unter Ziffer 3 der erwihn-
ten Botschaft einige grundlegende versicherungsmathematische Begriffe in
moglichst allgemeinverstindlicher Form erldutert werden. Um einen tiefern
Einblick in die Zusammenhénge zu ermoglichen, hat das Bundesamt fiir Sozial-
versicherung im Januar 1976 fiir Fachleute einen versicherungsmathematischen
Bericht ausgearbeitet, der bei der Eidgendssischen Drucksachen- und Material-
zentrale in Bern bezogen werden kann. Dieser Bericht umfasst 118 Textseiten
mit 47 Texttabellen und 46 Anhangtabellen. Nachstehende Ausfiihrungen be-
zwecken, eine knappe Zusammenfassung der mathematischen Infrastruktur des
Berichtes zu vermitteln, welche durch einige prignante Zahlenangaben und
Graphiken illustriert werden sollen.

1 Ergidnzte Fassung einer Vorlesung an der ETH Ziirich, vom 25.Februar 1976.

Mitteilungen der Vereinigung schweiz. Versicherungsmathematiker, Heft 1, 1976.
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I. Rechnungsgrundlagen
1. Ausgangslage

Es ist strikte zu unterscheiden zwischen dem Ist- und Soll-Zustand. Der Ist-
Zustand wird durch die schweizerische Pensionskassenstatistik gegeben. Das
Eidgendssische Statistische Amt hat sich der Miihe unterzogen, die Ergebnisse
der Vollerhebung 1970 auf 1973 zu extrapolieren, woraus auch einige Gegen-
wartsschiatzungen abgeleitet werden konnen.

— Etwa 17000 Vorsorgeeinrichtungen decken die Belange von rund 1,4 Millio-
nen Aktivmitgliedern, die dem Obligatorium ab Alter 25 unterstellt werden
sollten. Merklich mehr als die Hilfte der Einrichtungen sind reine Gruppen-
versicherungen, denen nicht ganz 30% der Mitglieder angeschlossen sind. Die
autonomen Kassen umfassen lediglich rund 4 aller Einrichtungen, ver-
sichern jedoch weit mehr als die Halfte der erwdhnten 1,4 Millionen Per-
sonen, Daraus erhellt, dass lediglich rund 24 aller Versicherungseinrichtun-
gen eigentlichen Versicherungscharakter aufweisen, deren versprochene Lei-
stungen allerdings mehr als 44 aller Aktivmitglieder zukommen diirften. Der
Restbestand betrifft Spareinlegerkassen und Wohlfahrtsfonds, deren Lei-
stungsform nicht versicherungsmassig garantiert ist.

— Die Pensionskassenstatistik weist auch die Zahl der Rentenbeziiger aus. Ge-
genwirtig diirften es an die 300000 Personen sein, also ein Bruchteil der der-
zeitigen Zahl von rund einer Million AHV- und IV-Rentnern.

— Was die finanziellen Belange betrifft, sei lediglich auf das jahrliche Volumen
der Beitragseingdnge von gegenwdrtig etwa 6 Milliarden Franken (wovon
24 zu Lasten der Arbeitgeber) und der Leistungen von bald 3 Milliarden
Franken hingewiesen. Das gegenwirtige Vermogen diirfte 60 Milliarden
Franken iibersteigen. Man setze diese Grossen in Beziehung zum jetzigen
jahrlichen AHV-Lohnvolumen von etwa 90 Milliarden Franken.

So eindiicklich diese Zahlen sind, erreichen sie den vorgesehenen minimalen

gesetzlichen Soll-Zustand noch nicht, denn die Botschaft spricht von Liicken

dreifacher Art. Zwar sind von den rund 3,2 Millionen AHV-Beitragspflichtigen
nur etwa 1,8 Millionen Personen mit einer gegenwirtigen AHV-Lohnsumme
von 65 Milliarden Franken obligatorisch versicherbar (Ausfall der Selbstandig-
erwerbenden, der unter 25jdhrigen sowie der Lohnbeziiger mit einem Jahres-
lohn von weniger als 12000 Franken). Etwa 14 der Versicherbaren ist noch
nicht erfasst, und 2/s davon erreichen das minimal geforderte Leistungsziel noch
nicht. Neben diesen beiden Liicken sei daran erinnert, dass nicht simtliche
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Einrichtungen fiir alle drei Versicherungsfille des Alters, des Todes und der
Invaliditdt Leistungen vorsehen, sondern sich u. U. mit der Deckung von 1 oder
2 Risiken begniigen.

2. Schdtzungselemente

Es ist immer aufschlussreich, Versicherungsvorginge in der Variablenebene des
Lexis-Schemas (Zeit t, Alter x) zu betrachten. Graphik 1 des Anhanges ver-
mittelt die einschldgigen Beziehungen des vorgesehenen Obligatoriums fiir
Minner. Einige spezifische Lebenslinien grenzen die verschiedenen Generatio-
nen voneinander ab, so insbesondere die Generation der tiberhaupt nicht erfass-
baren Altersrentner von der Eintrittsgeneration der obligatorisch unterstellten
Aktivmitglieder, deren Beitragsdauern von 1 bis 40 Jahren gehen. Gestiitzt
auf diese Variablenebene konnen die Vorausberechnungen der Lohnsummen-
fliche W(t,x) und der Ausgabenflichen A(t,x) betreffend die verschiedenen
Risiken erfolgen. Beide Flachenarten ergeben sich als Produkt der demographi-
schen Komponente L bzw. L der Aktiven bzw. der Rentner und der wirtschaft-
lichen Durchschnittswerte U der entsprechenden Lohne bzw. R der einschligi-
gen Renten.

Wenden wir uns kurz den demographischen Rechnungsgrundlagen zu, welche
ausgehend von den Anfangsbestinden und von den Erneuerungszahlen die
Vorausberechnung der Bestiinde L und L erlauben. Fiir die Uberlebensordnun-
gen wurde auf die extrapolierten Tafeln AHV IVbis abgestellt, welche gegen-
tiber den in der Pensionsversicherung gebrduchlichen Tafeln noch geniigende
Margen aufweisen. Die Invalidierungswahrscheinlichkeiten entsprechen jenen
der eidgendssischen IV, welche auf dem in der neuen Gesetzgebung ebenfalls
verwendeten Begriff der Erwerbsunfdhigkeit beruhen. Aus diesem Grund fallen
sie verhidltnisméissig niedrig aus. Fiir die globalen Vorausberechnungen wurde
fiir die Anfangsbestdnde von der Altersstruktur geméss der Volkszdhlung 1970
ausgegangen, welche Altersstruktur sukzessive von jener der Uberlebens-
ordnung AHYV IVbis abgelost wird. Durch diese Ablosung vollzieht sich eine
schrittweise stirkere Besetzung der hoheren Altersklassen.

Bei den wirtschaftlichen Aspekten spielen die lohntechnischen Rechnungsgrund-
lagen eine besonders wichtige Rolle. Hier wird von einem Entwicklungsmodell
der AHV-Lohne ausgegangen, aus welchem ein entsprechendes Modell fiir die
koordinierten, d.h. die gemiss Obligatorium versicherten Lohne abgeleitet
wird. Hiezu einige Angaben:
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— Das Entwicklungsmodell der AHV-Lohne fiir das Eintrittsalter x' = 25 ist ein
Spezialfall eines allgemeinen Entwicklungsgesetzes, auf welches variable, ge-
nerelle und individuelle Entwicklungsintensitidten einwirken. Es sei lediglich
das Modell fiir Ménner erortert, von welchem sich das Modell fiir Frauen
einzig durch die individuelle Komponente unterscheidet. Sei U, das mittlere
Erwerbseinkommen im Alter x, j die konstant angenommene generelle Lohn-
entwicklungsrate und s_ dasindividuelle Steigerungsmodell; dann gilt fiir das
kombinierte Entwicklungsmodell:

U, = Uy, - (1+j)r2-5s_, dies mit (1)
s, = 140,025(x—25) < 1,5. (1)

Beim individuellen Modell s, handelt es sich um linear schematisierte AHV-
Beobachtungen.

— Das Entwicklungsmodell der koordinierten BV-Lohne fiir x" = 25 ist etwas
komplizierter als jenes der AHV-Lohne. Definitionsgemiss entspricht der
BV-Lohn U der Differenz: AHV-Lohn minus Koordinationsbetrag K. Der
Koordinationsbetrag K entspricht der doppelten einfachen minimalen Al-
tersrente der AHV, d.h. gegenwirtig 12000 Franken im Jahr. Dieser Betrag
soll in Zukunft mehr oder weniger der generellen Lohnbewegung folgen und
ist so lediglich durch die Entwicklungsrate j, nicht aber durch die individuelle
Steigerung s beeinflusst, was die angetonte Komplikation verursacht. Der
BV-Lohn U unterliegt iiberdies einer gesetzlich vorgesehenen oberen Be-
schrankung, indem U das Doppelte des jeweils giiltigen K nicht iibersteigen
darf. Dermassen gelten folgende Zusammenhiinge, wobei ¢, die Eintrittszeit
eines 25jdhrigen darstellt (vgl. Graphik 1):

K, = Ktu‘(] +j)t-to, mit t—t, = x—25, (2)
* . " o 7 = '
U =U—-K,=([1+j)3-" (UZS S,— Kto) & 2Kt0(1 +j)F25. (2"

Aus der zuletzt aufgefithrten Ungleichung ergibt sich folgende Beziehung:

3K,
U25 S:c = 3Kto = Sz =

. (2”)
25

In welchem Ausmasse sich s, < 1,5 auf 6:5 auswirken kann, hiangt demnach
von U, ab; es sind drei Fille zu unterscheiden: U,, < 2K by mit voller Aus-

wirkung, U, > 3K,, ohne Auswirkung und 2K, < U, < 3K,, mit be-
schriankter Auswirkung,
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— Aus (2) ldsst sich ein individuelles Entwicklungsmodell 3"1 der koordinierten
Lohne herleiten, und zwar aus:
Uy s, — K s —Km/U25

§ — 25 o _ " ! (3)
? U25_Kto 1 _Kto/U25

dies allerdings mit den aufgezeigten durch U, bedingten Einschrinkungen.
Wird U,; = 2K, gesetzt, so kann sich s, noch voll auswirken und es ergibt
sich so:

§x=281¢_132’ (3’)

welches Steigerungsmodell der koordinierten Lohne fiir die Typusentwick-
lung der Manner zur Berechnung der versicherungsmathematischen Barwerte
gewihlt wurde.

Einige ergdnzende Hinweise zu den wirtschaftlichen Rechnungsgrundlagen diirf-

ten am Platze sein. Sie betreffen einerseits eine Verallgemeinerung der Ent-

wicklungsmodelle der Lohne und anderseits einen Spezialfall der generellen

Lohnentwicklung:

— Die Entwicklungsmodelle der AHV- und BV-Léhne fiir Eintrittsalter x' > 25
lassen sich in einfacher Weise aus den Modellen fiir x’ = 25 ableiten. Ihre
Bedeutung liegt vor allem bei den Berechnungen betreffend die Eintritts-
generation. Wird Formel (1) einmal fiir x > x’ und dann fiir x = x" ge-
schrieben, ergibt sich zunédchst durch Division ein analoges Entwicklungs-
modell, fur welches in (1) 25 durch x” und s, durch Sepees = s,/s,. zu ersetzen
ist. Die darauffolgenden Formeln (2°), (2”) und (3) gelten dann mit den ent-
sprechenden Anderungen.

— Die generelle Lohnentwicklung kommt in Formel (1) durch den Faktor
(14j)*-25zum Ausdruck. Als Spezialfall gilt die «goldene Regel» mitj = i, d.h.
die generelle Entwicklungsrate j ist mit dem Zinsfuss i identisch. Es ldsst sich
nachweisen, dass durch die Erhaltung der goldenen Regel auf einem nicht
allzu hohen Niveau j = i < 4% eine praktisch inflationsfreie normale wirt-
schaftliche Entwicklung gewihrleistet ist. Es sei daran erinnert, dass j ~ h+q,
mit h als Preissteigerungsrate und g als Rate der Produktivititssteigerung.
Die Rate g ist in der Regel beschrankt auf ¢ < 2%, so dass bei j = 4% die
Teuerungsrate h in marktbedingten Bahnen bleibt. Die goldene Regel j ~ h
+g ~ i bedeutet auch h < i, was liber lange Zeitriume nachgewiesen wer-
den kann. Die numerischen Illustrationen basieren vorwiegend auf j = i =
4%. Die goldene Regel wird zudem spiter zur Erorterung der Finanzierungs-
verfahren herangezogen werden.
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IL Individuelle Aspekte
3. Altersversicherung
3.1. Normalleistungen

Zum Begriff der Normalleistungen gehort zunichst der Eintritt mit dem Alter
von 25 Jahren, mit welchem die obligatorische Unterstellung fiir die Alters-
versicherung beginnt und sodann eine ununterbrochene Beitragsdauer bis zum
Pensionierungsalter von 65 Jahren fiir Midnner und 62 Jahren fiir Frauen. Die
normale vollstindige Beitragsdauer betrigt somit je nach Geschlecht 40 bzw.
37 Jahre.

Das normale Leistungsziel stiitzt sich auf die Verfassungsbestimmung, wonach
die Leistungen R der ersten und zweiten Séule zusammen die Fortsetzung der
gewohnten Lebenshaltung in angemessener Weise erméglichen sollen. Fiir Al-
leinstehende wird angenommen, dass dieses Ziel mit einer Altersrente von etwa
60% des entgangenen Bruttolohnes erreicht wird. Fiir Ehepaare kommt noch
der Zuschlag der ersten Sdule (AHV und IV) im Ausmass der Hilfte der ein-
fachen Altersrente hinzu, was die Renten im Landesdurchschnitt auf rund 80%
des Bruttolohnes erhoht. Ausgehend vom Leistungsziel R sowie von der ein-
fachen Altersrente R, der AHV, ergibt sich so folgende obligatorisch zu ver-

sichernde Altersgrenze R, der zweiten Sdule, wobei ein gemeinsamer Bemes-
sungslohn U angenommen wird:

R=06U und R, =02 U+4800 (4)
R, =R—R, = 04(U—12000) = 04 U. 4

Auf diese Weise wird der koordinierte Lohn U gestiitzt auf einen heute gil-
tigen Koordinationsbetrag K = 12000 eingefiihrt. In diesem Zusammenhang
sei auf die beiden Graphiken 3a und 3b im Anhang verwiesen.

Von zentraler Bedeutung ist die Bestimmung der Beitragssitze fiir die Alters-
versicherung. Dabei wird auf eine rein bankmissige Aufkapitalisierung abge-
stellt. Mit der nachstehenden Aquivalenzgleichung kann der durchschnittliche
Beitragssatz b fiir Ménner ermittelt werden, dies gestiitzt auf das Lohnent-
wicklungsmodell fiir koordinierte Lohne sowie auf eine jihrlich nachschiissige
Verzinsung. Der Barwert a, der Altersrente umfasst auch die entsprechenden

Anwartschaften eines Altersrentners auf Witwen- und Waisenrenten. Dermas-
sen gilt:
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64
bUy, > 3 -(14j)F25-(14i)85@+h =04 U, ag,, (5)
r=25
wozu einige Hinweise dienen mogen:

— Fiir Mdnner und Frauen gelten verschiedene Zahlenwerte. Fiir die Ménner
gilt a,, = 13,151, dies ohne Einschluss kiinftiger Teuerungszulagen. Fiir die
Frauen kann eine analoge Gleichung geschrieben werden, mit Schlussalter
y =062und a,, = 13,681,

— Die Berechnung erfolgt ausgehend von der goldenen Regel j = i = 0,04 und
ergibt folggnde Durchschnittswerte b = 15,35% fiir Médnner und b = 15,61%
fiir Frauen. Der Bericht gibt auch Auskunft iiber die entsprechenden Werte
bei Abweichung von der goldenen Regel.

— Zur Bestimmung der im Gesetz vorgesehenen Abstufung der Beitragssitze
nach erreichtem Alter muss Gleichung (5) gemiss den sechs Altersgruppen
25-29, 30-34, 35-39, 40-44, 4549 und 50-64 zerlegt werden und eine
Bindung zwischen den sechs Beitragssitzen vorgegeben werden. Bezogen auf
den koordinierten Lohn, ergeben sich folgende Prozentsitze fiir die sechs
Altersgruppen: 8, 10, 12, 14, 16 und 19. Fiir die Frauen wird die erste Gruppe
aufdie Alter 25-26 beschridnkt. Diese Sdtze sind lediglich fiir die Berechnung
der Freiziigigkeitsleistung verbindlich; in den Kassenstatuten konnen andere
Beitragssitze festgelegt werden.

Die Gesetzesvorlage ldsst zur Bestimmung der Altersrente sowohl das Leistungs-

primat als auch das Beitragsprimat zu. Beim Leistungsprimat gilt grundsétzlich

Gleichung (5) mit b als Unbekannte. Beim Beitragsprimat kann die gesetz-

liche Staffelung der Beitrige oder eine ihr dquivalente vorgegeben werden. In

der Aquivalenzgleichung erscheint dann rechts der Rentensatz r als Unbe-
kannte. Bei Annahme der goldenen Regel sind die Leistungen nach beiden

Methoden grundsitzlich gleichwertig. Infolge der gerundeten Beitragssédtze und

in Anbetracht der Abhiingigkeit der individuellen Lohnskala § vom Anfangs-

lohn, ergeben sich jedoch beim Beitragsprimat Altersrenten, welche vom ange-
strebten Leistungsziel von r = 0,4 bis zu einem Zehntel abweichen konnen.

3.2. Freiziigigkeitsleistung

Die Gesetzesvorlage sieht zwingend vorgeschriebene einheitliche Freiziigigkeits-
leistungen (FL) vor. Diese betreffen lediglich die Altersrenten, denn fiir die
eigentliche Risikoversicherung bei Tod und Invaliditit sind keine FL bereit zu
stellen. Aus diesem Grunde figurieren die FL lediglich unter dem Titel «3. Al-
tersversicherung».
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Bei der Berechnung der Hohe F der FL muss auf die oben unter Ziffer 3.1
vorgegebene Beitragsstaffelung abgestellt werden. Gemaiss der Natur dieser Bei-
trage bzw. FL-Gutschriften handelt es sich wiederum um einen rein bankméssi-
gen Sparprozess. Es gilt somit folgende Berechnungsformel, wobei der allge-
meine Fall mit einem beliebigen Eintrittsalter x’ > 25 und dem Ubertrittsalter
x betrachtet sei. Der Beitragssatz b, bleibt innerhalb der sechs vorgeschriebe-
nen Altersgruppen konstant. Nachstehende Formel ist eine Verallgemeinerung
der Formel (5), welche mit x’ = 25 die FL im Schlussalter x = 65 definiert.

st

Fripy = be8: 0 (L4362 (L4iyp-(et), (6)

{ =z’

e oy

Wichtig ist sodann die Berechnung der relativen FL in Prozenten des koordinier-
ten Endlohnes. Fiir die relative FL sei das Symbol ¢ verwendet, denn die FL
hat die Dimension eines relativen Reservesatzes, welcher spater unter Ziffer 7
als eine der drei relativen Schliisselzahlen a, b und ¢ erscheint.

*
Copary = Fx(x,): Uxil. (6)

Bei Annahme der Typusentwicklung fiir § ergeben sich mit x’ = y’ = 25 und

X = 65 bzw. y = 62 fiir ¢ die Werte von 534% fiir Minner und von 523% fiir
Frauen.

3.3. Eintrittsgeneration

Zur Berechnung der Renten bedarf es zunédchst der Festlegung eines spezifischen
Bemessungslohnes. Die fiir normale Altersleistungen berechneten Beitragssitze
sind zur Deckung der Renten der Eintrittsgeneration ungeniigend. Das so ent-
stehende Eintrittsdefizit soll gemiss Gesetzesvorlage umlagemiissig iiber einen
gesamtschweizerischen Lastenausgleich (Pool) finanziert werden. Diese Finan-
zierungsart basiert so auf einer landesweiten Solidaritdt zugunsten der #lteren
Jahrginge. Beim Bemessungslohn darf deshalb nicht der individuelle Endlohn
berticksichtigt werden, auf welchen u. U. Spétbeférderungen einwirken konnen.
Der spezifische Bemessungslohn stellt einen Durchschnitt der Endlohne dar,
bei dem zwar die effektiv eingetroffene generelle Lohnerhthung in Rechnung
gestellt wird, jedoch nicht die individuell eingetroffene sondern eine schemati-

sierte landesdurchschnittliche Erhohung gemiss dem Steigerungsmodell § der
koordinierten Lohne.
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— Formelmassig kann von der FL im Alter 65 bzw. 62 ausgegangen werden.
Fiir die Ménner ergibt sich so aus Formel (6) mit x = 65 und der Substitution:

*

x U
U, = 84 folgende Gleichung fiir die FL: (7)
z §64/I’ (1 _*_J)b-l—A\
* 4 *
Fﬁ:')(:?:’) = LI(‘}fl b‘t, ’ 3Fx/ﬁfl ) (1 +j)1:—64 ’ (1 + i)64~.z: = CBS(J;’) Uﬁ4 g (71)

x

T

— Formel (7’) definiert eine eindeutige Zuordnung zwischen dem registrierten
Endwert der FL und dem mittleren Endlohn U7 g4+ Dies gestattet die Ermitt-
lung eindeutiger Umrechnungsfaktoren 8452y fUT jedes Eintrittsalter x’ der
Eintrittsgeneration. Dabei wird F dem individuellen Freiziigigkeitskonto ent-
nommen, in dem die effektive generelle und individuelle Lohnentwicklung
sowie die effektive Zinsentwicklung ihren Niederschlag gefunden haben, wo-
gegen die relative Grosse ¢ zwar auf die effektiven b, j und i abstellt, aber
diesmal auf ein landesdurchschnittliches §. Es gilt demnach:

*
= U6

F.. .. (7")

8652z — l/css.(z') 4 = 8es5(z) I 85(21

Die Umrechnungsfaktoren g konnen so jedes Jahr neu tabelliert werden.

Neben dem Bemessungslohn bedarf es fiir das Obligatorium der gesetzlichen
Normierung spezifischer Rentensitze fiir die Eintrittsgeneration. Diesbeziiglich
wird eine grossziigige Regelung beantragt, wonach der obligatorisch zu errei-
chende ungekiirzte Rentenansatz von 40% moglichst weitgehend zum Zuge
kommen soll, trotzdem die unvollstindige Beitragsdauer der Eintrittsgenera-
tion lediglich zu gekiirzten Rentensitzen fiihren wiirde. Versicherungstechnisch
gesehen stehen zwei Begriffe von Beitragsdauern (in Jahren ausgedriickt) im
Vordergrund: die mogliche Beitragsdauer, z.B. fiir Méanner, m = 65—x’ des
Eintrittsjahrganges x" und die zur Erreichung des vollen Rentensatzes von 40%
notwendige Beitragsdauer n. Es sind drei Fille zu unterscheiden, welche
durch Graphik 2 des Anhanges illustriert werden; daraus geht insbesondere
der Vergleich der grossziigigen gesetzlichen Regelung mit einer rein proportio-
nal festgelegten prozentualen Rentenskala r = m hervor.
— Der erste Fall betrifft die méglichen Dauernm > 20. Es gilt dann n = m, d.h.
es wird immer der ungekiirzte Rentensatz von r = 0,4 zugesprochen.
- Der zweite Fall bezieht sich auf die mdglichen Dauern 10 <m < 20. Bei
U < 8000 Franken wird n = 10 festgelegt, und bei U > 24000 Franken
hat n = 20 zu gelten. Fiir die dazwischenliegenden U wird linear inter-
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poliert. Die formelméssigen Zusammenhinge lauten so wie folgt, wobei auch
die Rentensitze r fiir m < n aufgezeigt seien:

U—8000 U +8000

=10 = 20 8
m = 600 T ®)
Mg 1600m :
r= —- =% ; !
n Ut T B 8000 (&)

Es kann leicht verifiziert werden, dass sowohl fiir die Kombination (m = 10,
U= 8000) als auch fiir (m = 20, U = 24000) sich beide Male r = 0.4 ergibt.
Fiir m < n gelten gekiirzte Rentensétze, wobei fiir n = 10 mit U < 8000 ein
Satzvon4% promogliches Jahrzugesprochen wird, flirn = 20mit U > 24000
jedoch nur noch ein solcher von 2%. Die absolut bemessene Rente R = r U
erfihrt trotzdem einen mit U steigenden jdahrlichen Rentenzuwachs.

— Im dritten Fall heisst es fiir die mégliche Dauer m < 10 < n. Es kommen
nur noch gekiirzte Rentensitze in Frage, und zwar gemiss der Formel (8").

4. Risikoversicherung

Im Gegensatz zu den Altersrenten kann die obligatorische Versicherung der

Invaliden- und der Hinterlassenenrenten ausschliesslich im Leistungsprimat erfol-

gen. Ein bankmadssiger Sparprozess ergibe bei friih eintretendem Versiche-

rungsfall allzu bescheidene Leistungen. Wie unter Ziff. 3.1 erwidhnt, werden die

Hinterlassenenrenten der Altersrentner durch die Beitrige fiir die Altersrenten

vorfinanziert und gehoren so technisch in diesen Bereich; sie werden im Gegen-

satz zu den eigentlichen Risikoleistungen in die FL einbezogen. Gemiss Ge-
setzesentwurf sind folgende Belange zu beachten:

— Der Beginn der obligatorischen Risikoversicherung ist auf den die Vollendung
des 17. Altersjahres folgenden 1.Januar vorgesehen. Bereits ab diesem Zeit-
punkt sind die verhdltnisméssig niedrigen Risikoprdmien zu erheben.

— Als Bemessungsgrundlagen fiir die Risikorenten sind besondere Vorschriften
iiber die Zahl der Beitragsjahre und den Bemessungslohn zu erwidhnen. Als
Beitragsjahre gelten die moglichen Jahre, die sich bei Erreichung des Riick-
trittsalters von 65 bzw. 62 Jahren ergeben hitten, dies unter der Vorausset-
zung einer liickenlosen Versicherung bis Eintritt des Versicherungsfalles. Als
Bemessungslohn gilt grundsétzlich der im letzten Jahr vor Eintritt des Todes
oder der Invaliditit erzielte koordinierte Lohn.
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— Die Hohe der Risikorenten betrigt fiir die volle mogliche Beitragsdauer 40%
des Bemessungslohnes fiir Invalide, 24% fiir Witwen und 8% fiir Waisen. Es
gelten so die gleichen Grossenverhiltnisse wie bei den Risikorenten der Al-
tersrentner, d. h. insbesondere 35 der Altersrenten fiir die Witwen und U5 fiir
die Waisen. Fiir die Eintrittsgeneration wird auf die gleichen mdglichen Jahre
m abgestellt wie bei der unter Ziffer 3.3 aufgefiihrten Regelung.

Die im versicherungsmathematischen Bericht angegebenen Beitragssdtze fiir
die eigentliche Risikoversicherung wurden logischerweise ausgehend vom Ren-
tenwert-Umlageverfahren (RUV)ermittelt, da hier kein Sparprozess beriicksich-
tigt wird, der die FL beeinflussen konnte. Bei Eintritt eines Risikofalles werden
diese FL frei und konnen zur Finanzierung der entsprechenden Risikoleistung
herangezogen werden. Formelmaissig ist folgendes festzuhalten:

— Die einschligigen Grossen werden mittels folgender Symbole bezeichnet:

YRV = LBV} L, Neurentnerverhiltnis fiir die Risikoversicherung
(L in Renteneinheiten)

w = U Ny U . Lohnverhiltnis der Neurentner (koordinierte Lohne)

FVRK Mittlerer Rentensatz der Risikoversicherung pro Renten-
einheit

&, Mittelwert der freiwerdenden FL pro Ausscheidenden in

Prozenten des koordinierten Lohnes; pro Renteneinheit
ist dieser Wert mit 1,3 zu multiplizieren

j=1]

Mittlerer Barwert einer lebensldanglichen Risikorente von
1 Franken

— Es sind zwei Bestimmungsformeln zu berlicksichtigen: Zunichst fiir die pro-
zentuale Rentenwertliicke Ac¢ ¥RV, d.h. fiir den nicht durch freiwerdende FL
gedeckten Reservesatz der Neurenten, sodann fiir den im Jahre ¢ nach dem
RUYV ermittelten Beitragssatz b MRV, wobei noch ein Sicherheitszuschlag von
20% in Rechnung gestellt wird:

AcNRV = fNRV -q —13¢,, ©)
bNRV = 1,2+ AcNRV .it:VRV “ulN. (9

— Zur numerischen Illustration seien aus den Texttabellen des versicherungs-
mathematischen Berichtes fiir die Mianner folgende prignante Zahlenanga-
ben entnommen:
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r Von anfanglich kleinen Werten tiber 23% nach 5 Jahren auf 40%
nach 20 Jahren ansteigend

a~ 16 Durchschnittswert einer lebensldnglichen Invalidenrente von 1

Franken bzw. einer entsprechenden Kombination von Hinter-
lassenenrenten

g, Erreicht z. B. 60% nach 5 Jahren und 320% nach 40 Jahren (mitt-

leres Verwitwungsalter = 53 Jahre, mittleres Invalidierungsalter
= 58 Jahre)

Ae Wihrend der ersten 20 Jahre um 300% variierend, sodann nach
40 Jahren auf etwas mehr als 200% sinkend.

b~ 25% des koordinierten Lohnes in den ersten 20 Jahren, spater auf
weniger als 2% sinkend. Unter Beriicksichtigung der markant
tiefern Frauenbeitrdage ergibe sich fiir Méanner und Frauen zu-
sammen in den ersten 20 Jahren ein durchschnittlicher Beitrags-
satz von weniger als 2% und etwas mehr als 1% nach 40 Jahren

I11. Kollektive Auswirkungen
5. Finanzielles Gleichgewicht einer Vorsorgeeinrichtung

Die Bestimmungen iiber das finanzielle Gleichgewicht einer einzelnen Vor-

sorgeeinrichtung (VE) sind in vier Artikeln der Gesetzesvorlage niedergelegt.

Es geht im wesentlichen um einige Finanzierungsgrundsitze, welche den einzel-

nen VE aufden ersten Blick einen grossen Spielraum iiberlassen. Es handelt sich

hauptsiachlich um folgende Punkte:

— Die Festsetzung der Beitrige bleibt Sache der einzelnen VE. Die Beitragshohe
ist so zu bemessen, dass die iibernommenen Verpflichtungen jederzeit finan-
ziell gesichert sind. Der versicherungsmathematische Bericht vermittelt dies-
beziiglich einige Grundzahlen, die vor allem fiir die Beitragsfestsetzung der
Leistungsprimatkassen dienlich sein konnen.

— Die Wahl des Finanzierungsverfahrens hiangt zunichst davon ab, ob eine VE
selber Risikotriger ist (autonome Kassen) oder sich ganz oder teilweise bei
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einer konzessionierten Lebensversicherungsgesellschaft riickversichert (Grup-
penversicherung). Im letzterwdhnten Fall kommt automatisch das anwart-
schaftliche Deckungskapitalverfahren (DKV)zum Zuge. Bei den autonomen
Kassenistzu unterscheiden zwischen den betrieblichen VE und den 6ffentlich-
rechtlichen. Die autonomen VE haben das finanzielle Gleichgewicht in ge-
schlossener Kasse zu planen, wogegen den offentlichen Kassen gemiss den
Bestimmungen des Bundesrates diese Planung in offener Kasse zugestanden
werden kann.

- Flirdie Vermdégensverwaltung sind die iiblichen Forderungen zu respektieren:
Sicherheit der Anlagen, geniigende Rendite und angemessene Liquiditit der
Mittel.

In diesem Zusammenhang ist auf den Einfluss der obligatorischen Regelung der

Freiziigigkeitsleistungen (F L) auf das Finanzierungsverfahren einer VE hinzuwei-

sen. Viele Versicherungsmathematiker befiirchten, dass der eingangs erwidhnte

grosse Spielraum, der den einzelnen VE iiberlassen wird, durch den Zwang der

Bereitstellung genau vorgeschriebener FL drastisch eingeschriankt werden

konne. Hiezu diirften einige ergidnzende Ausfithrungen unerlésslich sein:

— Die Befiirchtungen haben ihren Grund im unterschiedlichen Verlauf der nach
Leistungsprimat und nach Beitragsprimat berechneten Reservesdtze. Tatséch-
lich werden die obligatorischen FL der Altersversicherung ausgehend von
einem dynamischen Beitragsprimat bereitgestellt, bei dem die Auswirkungen
einer 40 Jahre lang dauernden Lohnerh6hung mit einer Entwicklungsrate
von jahrlich 4% vorfinanziert werden. Die klassische Finanzierung solcher
Auswirkungen im Leistungsprimat kennt keine derartige Vorfinanzierung,
denn es werden lediglich bereits eingetretene Lohnerhéhungen beriicksich-
tigt. Zwei Anhangtabellen des versicherungsmathematischen Berichtes bele-
gen den unterschiedlichen Aufbaurhythmus der Reserven nach den beiden
Methoden. Die Differenzen werden allerdings dank der Beitragsstaffelung
fir die obligatorische FL merklich reduziert; trotzdem {iibersteigen die pro-
zentualen FL-Reserven die Leistungsprimatreserven.

— Das Problem kann bei den der Liquidationsgefahr ausgesetzten betrieblichen
VE akute Formen annehmen. Bei einer allfdlligen Auflésung einer VE hat
diese nicht nur die Deckungskapitalien der bereits zugesprochenen Renten
sicherzustellen, sondern auch die obligatorisch vorgeschriebenen FL. Die so-
eben aufgezeigten Divergenzen im Aufbau der technischen Reserven konnen
dann zur Folge haben, dass die im klassischen Leistungsprimat finanzierten
Kassen diesbeziiglich nicht iiber die obligatorisch notwendigen Gesamtreser-
ven verfligen.
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— Immerhin darf das aufgeworfene Problem nicht dramatisiert werden, denn
die praktischen Uberbriickungsméglichkeiten sind nicht zu unterschitzen. Vor
allem ist darauf hinzuweisen, dass die FL lediglich die ab Einfiihrung des
Obligatoriums entrichteten Beitrage umfassen und iiberdies die hoheren Bei-
tragssdtze fiir die oberen Altersklassen dank deren schrittweisen Einfihrung
erst nach Ablauf einer fiinfjihrigen Einfithrungszeit zum Zuge kommen wer-
den. Ferner ist daran zu erinnern, dass bei den Leistungsprimatkassen die
mathematischen Reserven meistens prospektiv errechnet werden und so die
Anwendung verhiltnismassig niedriger Zinssidtze zu entsprechend hoheren
Reserven fiihrt. Des weitern ist bei diesen VE auf eine gewisse Reservebildung
fiir die Risikokomponente hinzuweisen sowie auf das Vorhandensein stiller
Reserven.

Ein weiterer Fragenkomplex, der die Versicherungsmathematiker beschiftigt,

bezieht sich auf die Versicherung ausserobligatorischer Leistungen. Man spricht

von zwei Arten solcher Leistungen: Die vorobligatorischen, welche auf vor

Inkrafttreten des Gesetzes bezahlten Beitrdgen beruhen, und die weitergehen-

den nachobligatorischen Leistungen, die durch hohere Rentensitze und klei-

nere Koordinationsbeziige bewirkt werden. Die Schwierigkeiten liegen hier vor
allem im Begriff der erworbenen Rechte, deren Bemessung weitgehend vom
verwendeten Finanzierungsverfahren abhingt, sowie in der Bereitstellung der
ausserobligatorischen FL, welche weiterhin durch die Bestimmungen des OR
regiert werden. Es diirfte Sache der Praxis sein, hier die richtigen Abgrenzun-

gen zu finden, so wie es librigens die bundesritliche Botschaft durchblicken
l4sst.

6. Lastenausgleich

Bekanntlich hat die Stiftung fiir den gesamtschweizerischen Lastenausgleich
eine dreifache Ausgleichsaufgabe zu erfiillen: die Aufbringung der fehlenden
Mittel fiir die Deckung der grossziigig bemessenen Leistungen fur die Eintritts-
generation, die Finanzierung der auf den obligatorischen Leistungen zu ge-
wihrenden Teuerungszulagen und schliesslich die Deckung der obligatorischen
Leistungen bei Insolvenz einer VE. Den Versicherungsmathematiker interessie-
ren vor allem die Berechnung der Beitrédge fiir die beiden ersterwidhnten Auf-
gaben. Die Beitrdge fiir die dritte Aufgabe diirften sehr niedrig ausfallen, etwa
im Rahmen eines Lohnpromilles.

Die Berechnung des Beitragssatzes bNA4V fiir den Lastenausgleich der Altersren-
ten der Eintrittsgeneration geschieht in analoger Weise wie jene der unter Zif-
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fer 4 erorterten Risikoversicherung. Es geht auch diesmal um die Belange von
Neurentnern, jedoch nicht um jene der Risikoversicherung (RV), sondern um
jene der Altersversicherung (AV).

— Es seien zunichst die verwendeten Symbole erklirt:

1}"-“ ¥ = Ilg\'é"/ lt Neurentnerverhiltnis fiir die AV

uy = Ut‘\’/ [_JL Lohnverhiltnis der Neurentner (koordinierte Lohne)

Far Mittlerer Rentensatz der Neurentner der AV

g, Mittlerer lohnprozentualer Wert der zur Verfligung ste-
henden FL

a,. = 13,151 (Mdnner) | Barwerte der Altersrente 1, wobei fiir Minner

die Anwartschaften auf Hinterlassenenrenten ein-
a4, = 13,681 (Frauen) geschlossen sind (monatliche Filligkeiten)

— Wiederum sind zwei Bestimmungsformeln aufzustellen. Die eine betrifft die
mittlere prozentuale Rentenwertliicke Ac pro Rentner des betreffenden Jahr-
ganges und die andere den gesuchten Beitragssatz b. Nachstehende Formeln
sind offensichtlich:

NAV — FNAV . i 10
Ac] Fi Qs — ¢, (10)

b AV = AcNAV - fE\'A VeaN, (10)

— Auch hier mag eine zahlenmdssige Illustration aufschlussreich sein, welche
wiederum den einschldgigen Texttabellen des versicherungsmathematischen
Berichtes entnommen sind; als Beispiel wurden die Werte fiir Médnner her-
angezogen.

r steigt von den bescheidenen Anfangswerten (z.B. 12% nach 5 Jahren)
auf 40% nach 20 Jahren.

erreicht nach 5 Jahren den Wert von 60% der koordinierten Lohne
um nach 40 Jahren auf tiber 530% anzusteigen.

o)

Ac  kulminiert nach 15 Jahren bei 184% um in der Folge nach 40 Jahren
zu verschwinden.

[~ varnert fiir die AHV nur leicht von rund 1,5% auf etwa 1,9%. Die Werte
fiir Frauen wiren etwas betonter.

=

kann einheitlich = 1,1 gesetzt werden.
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b kulminiert nach 20 Jahren auf rund 3,7% um nach 40 Jahren zu ver-
schwinden.

Die Beitragssdtze bTZ fiir den Lastenausgleich der Teuerungszulagen sollen nach
dem Ausgabenumlageverfahren ermittelt werden. Die spezifische Technik sei
hiemit kurz geschildert:

— Zunichst die verwendeten Symbole, soweit sie nicht schon bekannt sind:

l, =1L,/

=~

das Gesamtrentnerverhdltnis (L in Renteneinheiten)

;

t
: +h\? . , _
fi.h) = — Mittlerer Reduktionsfaktor, welcher nach einer durch-

L schnittlichen Laufdauer i der Renten das Verhiltnis zwi-

schen indexierten (mit der Teuerungsrate h angepasst)
und den dynamisierten Renten (mit der Lohnzuwachs-
rate j angepasst) angibt

Mittlerer Rentensatz pro Renteneinheit des gesamten
Rentnerbestandes

— Als Berechnungsformel ergibt sich nun ohne weiteres:

b7z = [, -,y [f(,h)—T0,0)]. (11)

— Die zahlenmdssige Illustration wird wiederum den einschldagigen Texttabellen
des Berichtes entnommen:

[

JG.h)

6.0

steigt von anfanglich kleinen Werten (z.B. 10,5% nach 5 Jahren) nach

20 Jahren auf rund 39%, um im Beharrungszustand bei etwa 53%
zu kulminieren.

erreicht anfanglich kleinere Werte (z. B. rund 10% nach 5 Jahren), um

nach 20 Jahren auf etwa 27% anzusteigen und sich schliesslich bei
40% zu stabilisieren.

sinkt bei j = 4% und h = 2% vom Anfangswert 1 auf etwa 0,82 im
Beharrungszustand. Mit den Werten j = 4% und h = 3% sinkt die-
ser Faktor auf rund 0,91.

misst die Reduktion der globalen Durchschnittsrente bei Fehlen jeg-
lichen Teuerungsausgleichs. Dieser Faktor sinkt nach 20 Jahren aul
etwa 0,80 und im Beharrungszustand auf rund 0,68.
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bTZ  ist anfanglich bedeutungslos und erreicht mit h = 2% nach 20 Jah-
ren den Wert von 1,1% der koordinierten Lohne und einen solchen
von 3,4% im Beharrungszustand. Mit h = 3% lauten die entspre-
chenden Beitragssitze: 1,7% und 5,4%.

7. Globaler Finanzhaushalt

Die Schitzung des globalen Finanzhaushaltes erfolgte zunéchst fiir die Aus-
wirkungen des Obligatoriums allein, sodann unter Einbezug der ausserobliga-
torischen Komponente. Diese Schatzungen wollen keine Prophezeiungen sein,
sondern lediglich einen plausiblen Finanzierungsverlauf angeben. Die Ergeb-
nisse der Vorausberechnungen sind lediglich in Relativzahlen mitgeteilt, da
selbst bei leichten Abweichungen in den Entwicklungsraten sich bei den abso-
luten Frankenwerten allzugrosse Differenzen ergeben wiirden.

Die Vorausberechnungen beruhen auf drei relativen Schliisselzahlen, deren Er-
mittlung kurz skizziert seien:

— Der Ausgabensatz a driickt die Jahresausgaben A4 im Verhéltnis zur erfassten
AHV-Lohnsumme aus; damit ist die wirtschaftliche Vergleichbarkeit ge-
wahrt. Fiir die Bestinde sind wichtig: L die Zahl der Renteneinheiten und
L die Zahl der Beitragspflichtigen. Der koordinierte mittlere Bemessungslohn
im Jahre ¢ heisse U und der koordinierte Globaldurchschnitt U (= mU mit
m als mittlerer Versicherungsgrad und U als globaler AHV-Durchschnitt).
Im iibrigen bedeutet R die globale Durchschnittsrente, # den durchschnitt-
lichen koordinierten Rentensatz und fden Reduktionsfaktor, von dem unter
Ziffer 6 bereits die Rede war (Indexierung statt Dynamisierung der laufenden
Renten). Dermassen kann geschrieben werden:

A=LR=LHON und W=LU=_10 (12)
m

a=IF=mifat. (12')

All diese Symbole sind t-abhingig. Die Grossen [, £, @ und 7 sind bereits
unter Ziffer 6 (Teuerungsausgleich) zahlenmassig illustriert worden. Fiir m
gilt im Landesdurchschnitt rund 0,48. Der Ausgabensatz steigt dermassen
fiir das Obligatorium allein von anfdnglich sehr kleinen Werten mit der Zeit
auf iiber 9% der erfassten AHV-Lohne.
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— Der durchschnittliche Beitragssatz b umfasst samtliche Beitrige, von denen
vorher die Rede war. Nach Ablauf von 15 Jahren stabilisiert sich dieser Satz
voriibergehend mehr oder weniger bei 10 AHV-Lohnprozenten, um spiter
leicht abzusinken. Hievon entfallen etwa 7 solcher Prozente auf die Alters-
versicherung, 1 Prozent auf die Risikoversicherung und der Rest auf den
Lastenausgleich. Auf den koordinierten Lohn bezogen, sind diese Angaben
etwas mehr als zu verdoppeln. All dies ist gestiitzt auf die goldene Regel
j =i = 0,04 gerechnet worden.

— Der durchschnittliche Reservesatz driickt das gesamte Vermogen der zweiten
Saule in Prozenten der erfassten AHV-Lohne aus. Mit dem Obligatorium
wird die 100%-Schwelle nach etwa 15 Jahren iiberschritten und stabilisiert
sich bei rund 175% im Beharrungszustand. Unter Einschluss der ausser-
obligatorischen Komponente fallen diese Werte entsprechend hoher aus, z. B.
wird im Beharrungszustand ein Stand von iiber 200% der unterstellten AHV-
Einkommen erreicht.

Die drei relativen Schliisselzahlen sind durch die Fundamentalgleichung des

Jinanziellen Gleichgewichtes zwingend miteinander verbunden. Diese Bindung

gilt flir jeden Zeitpunkt, weshalb sich die relativen Vorausberechnungen dar-

auf stiitzen konnen. Hiernach sei die Herleitung der Fundamentalgleichung in

Erinnerung gerufen:

— Als Symbole werden zunichst die absoluten Schliisselzahlen beniitzt: 4 die
jahresdimensionale Dichte der Ausgaben, B die entsprechenden Beitrags-
einnahmen und C (= V) die Globalreserve. Die drei relativen Schliissel-
zahlen a, b und ¢ resultieren daraus mittels Division durch die erfasste
Lohnsumme W. Des weitern heisse ¢ die Zinsintensitdt und « die Entwick-
lungsintensitit der Lohnsummen, d.h. o = W'/W,

— Die nachstehende absolute Finanzierungsgleichung ist eine wirtschaftliche
Identitit, links mit den Einnahmen und rechts mit den Ausgaben und der
jahresdimensionalen Verénderungsdichte C' = 0 der Reserven:

B+6C=A+C’. (13)

— Wird die Gleichung (13) durch W dividiert, erscheinen die relativen Schliissel-
zahlen. Lediglich der Quotient C'/W muss noch umgeformt werden, wobei
C = ¢ Wgesetzt wird. Die Ableitung nach ¢ flihrt zu C' = ¢’ W+¢ W', womit

sich der gesuchte Quotient ergibt: C’/W = ¢'+ ¢ w. Die relative Fundamental-
gleichung lautet nun:

b+(0—w)c=a+c. (131
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Die Entwicklungsintensitdt  erscheint als negativer Zinsfuss. Im Falle der
verallgemeinerten goldenen Regel wird 6 = w, und es bleibt noch

b=a+c. (13")

Im Beharrungszustand wird b = a, d.h. ¢’ = 0 bzw. ¢ = const. Diese Kon-
stanz bedeutet ein konstantes Verhaltnis C/ W, m.a.W. die Reserve nimmt
im gleichen Ausmass zu wie die Lohnsumme. Die Zinsen werden in diesem
Fall nie zur Ausgabendeckung herangezogen, sondern dienen lediglich der
Werterhaltung der Reserven.

In den soeben aufgezeigten Erkenntnissen, die sich aus der mit der goldenen
Regel interpretierten relativen Fundamentalgleichung ergeben, liegt der eigent-
liche Sinn der dezentralisierten Finanzierung und Organisation der beruflichen
Pensionsversicherung. Das Schwergewicht bleibt trotz der Wirkung des Landes-
ausgleichs bei der einzelnen Vorsorgeeinrichtung. Global gesechen hitte die
oben geschilderte Fondsansammlung keinen Sinn, innerhalb der einzelnen Ein-
richtung kommt ihr jedoch entscheidende Bedeutung zu. Nur die durch die
Zinswirkung erreichte laufende Werterhaltung des Kassenvermogens gestattet
im Liquidationsfall, die erworbenen Anspriiche aller Versicherten und aller
Rentner voll zu wahren. Die Dezentralisierung iiberbindet jedem Arbeitgeber
die Pflicht zur Versicherung seiner Arbeitnehmer, und er kann so eine ange-
messene Verantwortung innerhalb des Gebietes der Sozialen Sicherheit iiber-
nehmen. Die geplante Gesetzgebung {iber das Obligatorium der zweiten Sdule
entspricht so den politischen, 6konomischen und sozialen Strukturen der
Schweiz.

Prof. Dr. math. E. Kaiser
5, chemin P.Brasier
1208 Grange-Canal/Geneve
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erfolgen. Allgemeine Auskiinfte konnen schriftlich oder telefonisch bei Frau-

lein Rosenberg, Tel. (01) 251521, eingeholt werden.
Der Sekretér: Willy Kellenberger

Nachtrag

In unseren letzten Mitteilungen sind leider beim Druck von Professor Kaisers
Artikel «Versicherungsmathematische Analyse des Obligatoriums der beruf-
lichen Pensionsversicherung» die nachstehenden Graphiken (S.314 und 315)
verlorengegangen. Entschuldigung. Die Redaktion
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