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Ausgangssituation I (fiktiv)

Die Lebensversicherungsgesellschaft ,Life 2015 tritt neu in den LV-Markt ein

Die ,Life 2015" ist aus dem Konzernumfeld einer im Privatkundensegment tatigen
Geschaftsbank entstanden

Die ,Life 2015" soll sich auf Biometrieprodukte konzentrieren, weil Produkte mit
Sparanteil bereits im Bankensegment abgedeckt werden

Fur den Einstieg ist die Selbstandige Berufsunfahigkeitsversicherung (SBU) vorgesehen

In der Verbindung mit dem Bankgeschaft sient man fur die ,Life 2015" ein groReres
Kundenpotenzial, und man erwartet auch Chancen aus Marktveranderungen

Hintergrund daflr ist die Einschatzung, dass andere Versicherer in der SBU vertrieblich
auf die Bremse treten, well

- Risikogewinne nunmehr zu 90% an Versicherungsnehmer weiterzugeben sind

- Abschlussprovisionen in der gewohnten Hohe problematisch werden

- Freie RfB durch Beitragssofortabziige stark belastet wird

- Gewinnmargen durch Preisdruck und Bedingungswettbewerb weiter schrumpfen
- Starke Beitragsdifferenzierungen die erreichbaren Zielgruppen reduzieren

V=
STEn

© Company Name GENERALIL



Ausgangssituation Il (fiktiv)
« Die ,Life 2015 kann den Vertrieb Uber die Bankschalter organisieren

* In diesem Vertrieb lasst sich durchsetzen, dass ein %-Satz vom Beitrag als laufende
Provision gezahlt wird

« Das Produkt soll im ersten Schritt als Ergédnzung bei Immobilienfinanzierungen
eingesetzt werden, um die Kreditraten bei Berufsunfahigkeit abzusichern

« Zielgruppe sind junge Leute mit durchschnittlichen Einkommen, die ihre Immobilie bis
zum Rentenbeginn mit ertraglichen Raten finanzieren wollen

* Ein Zusatzbeitrag fur die SBU muss daher im Verhéltnis zur Rate fur die Finanzierung
klein bleiben

« Ein Erfordernis besonderer Alleinstellungen wird in diesem Anwendungsbereich nicht
gesehen

* Die ublichen Produktentwicklungen der LV-Branche mit immer weitergehenden
Berufsgruppendifferenzierungen und Sonderfeatures sollen daher nicht kopiert werden

V=
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Ausgangssituation Il (fiktiv)
Die ,Life 2015 ist nur maldig mit Eigenkapital ausgestattet

- Grolere Mittel flr Vorfinanzierungen stehen nicht zur Verfigung
- Die Produktkonstruktion muss auf Vermeidung von Verlustrisiken abzielen

=> Abschlusskostenvorfinanzierungen werden bereits durch Ifd. Provisionen vermieden
 Beitragsverrechnungen werden als Standard in der Uberschussbeteiligung vorgesehen

- Die Kreditrate ist die versicherte BU-Rente
- Der zu zahlende Beitrag soll durch Beitragsverrechnung minimiert werden

=> Vorfinanzierungen von RisikoUberschissen mussen weitestgehend vermieden werden

« Zur Vermeidung sieht die” Life 2015“Schlusszahlungen als Alternative, die bei Ablauf zur
Sondertilgung verwendet werden, aber Prioritat hat die Beitragsentlastung der Kunden

» Die Kunden sollen daher die Mdglichkeit eines anfanglich reduzierten Beitrags haben
=> Dadurch besteht auch Verlustpotenzial aus negativen Deckungsrickstellungen

Wie kann eine SBU fur die ,,Life 2015 aussehen? o
i
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Produktbeschreibung |

Die Unterscheidung Mann / Frau wird in der Zielgruppe der ,Life 2015 gegentber
anderen Risikofaktoren in der SBU als nachrangig angesehen

Man mochte daher zunachst
- die Tafeln DAV 1997 | fUr Manner zugrunde legen
- Risikoklassen mit verschiedenen Faktoren F auf die Invalidisierungswkt. einflihren
- Invalidensterblichkeiten und Reaktivierungen unabh. von der Risikoklasse ansetzen
- Tafeln flr Aktivensterblichkeiten nach Empfehlungen der DAV verwenden
Es werden folgende Tarife vorgesehen:

Tal gleichbleibender Beitrag

Taz2 Beitrag nach 1/3 der Dauer um 50% steigend

Versicherungs-, Beitragszahlungs- und Leistungsdauer stimmen tberein

Zum Termin der Beitragsanhebung in Ta2 wird dem Kunden ein Wechsel in einen
bedingungsmalig weniger komfortablen Tarif ohne Beitragserh6hung angeboten

V=
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Produktbeschreibung Il

« Zur Vereinfachung der Darstellung wird hier angenommen, dass BU-Renten und
Beitrage jahrlich vorschussig gezahlt werden

* Bezeichnungen (Barwerte jeweils mit Rechn.-Zins 1,25% p.a.)

X Eintrittsalter der vers. Person
n, m Vers.-Dauer bzw. verstrichene Dauer m =0, ..., n-1
R vers. Jahresrente

L(x+m) Barwert fur Rente 1 p.a. bei BU-Eintritt im Alter x+m, bez. auf Lstg.-Eintritt

p(x, m) auf Vers.-Beginn abgezinste Verbl.-Wkt. als Aktiver nach m Jahren
I(Xx+m) Invalidisierungswkt. im Alter x+m unter Berlcksichtigung von F
LBW Leistungsbarwert gemall Summation tiber R p(x, m) i(x+m) L(x, m)

B, B(m) Anfangsbeitrag bzw. Beitrag nach Dauer m, vor Uberschiissen ohne Kosten
c(m) Beitragsfaktor, so dass B(m) = ¢c(m) B, c(0) =1, c(m) entspr. Tarif
BBW Beitragsbarwert gemall Summation p(x, m) c(m) B

-« Bestimmung von B aus Aquivalenzgleichung LBW = BBW
« Pauschaler Kostenaufschlag in % => Nachfolgende Berechnungen stets ohne Kosten

V=
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Produktbeschreibung i

© Company Name

Jahresbeitrage
Jahresrente R = 1.200

Risikoklasse mit Faktor F = 1,5

ohne Berlicksichtigung von Uberschussanteilen

Endalter 62

85,1

116,3

Endalter 62

66,3 fur 14 Jahre, final 99,5

90,1 fur 9 Jahre, final 135,1

Endalter 67

124,1

181,9

Endalter 67

97,1 fur 15 Jahre, final 145,7

141,4 fur 10 Jahre, final 212,1

=
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Uberschussbeteiligung |

Die ,Life 2015 denkt an eine Risikouberschussbeteiligung in folgender Form

- Schlusszahlung mit Leistung bei Ablauf fir Aktive
- Verrechnung mit dem Beitrag
- Mischung aus beiden Formen

Fur eine Schlusszahlung wird dabei eine Ruckstellung in der RfB gebildet

Die Ruckstellung fir die Schlusszahlung wird bei Tod sowie bei BU-Eintritt an das
Kollektiv der Lebenden Aktiven ,vererbt®, bei Kindigung gibt es einen anteiligen Wert

Es werden folgende Invalidisierungen 2. Ordnung im Verhéltnis zur Tafel 1. Ordnung
(inkl. Faktor F) im Jahr m angenommen: inv(m) = 25% + min(m-1; 5) 5%

d.h. 25% im 1. Jahr 30% im 2. Jahr 35% im 3. Jahr
40% im 4. Jahr 45% im 5. Jahr 50% ab 6. Jahr (ultimate-Zustand)

Die Uberschussanteilsatze werden so festgelegt , dass 90% des Risikoergebnisses im
ultimate-Zustand als weitergabefahig in Modellrechnungen angesehen werden

Dieser ,Deklarationsumfang“ enthalt damit nicht die zusatzlichen Gewinne aus der
Selektionsphase o=

B
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Uberschussbeteiligung I

Schlusszahlung im Verhéltnis zur Beitragssumme

F=15

Zins 3% p.a.
Tal Endalter 62 Endalter 67
x =20 114% 158%
x=35 87% 121%
Ta2 Endalter 62 Endalter 67
x =20 109% 151%
x =35 84% 116%
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Uberschussbeteiligung llI

« Fur den einzelnen Vertrag soll ein (Risiko-)Uberschusskonto gefiihrt werden
- Uberschusskonto Ki(m) firm=0,...,n-1

- Dem Uberschusskonto wird jahrlich vorschiissig der im Rahmen der Deklaration
weitergabefahige Risikouberschuss zugefiihrt (45% des jahrlichen Risikobeitrags)

- Zuflhrung zufl(m) =45% R i(x+m) L(x+m)

« Dem Uberschusskonto wird jahrlich vorschiissig der Anteil bsa(m) fiir die Verrechnung
mit dem Beitrag entnommen

« Das Uberschusskonto wird verzinst und bei Tod sowie bei BU-Eintritt an das Kollektiv
der Lebenden Aktiven vererbt (Rechn.-Grundl. 2. Ordnung, z.B. Zins z = 3% p.a.)

- Vererbungsfaktor w(m) =1/ - ix+m-1) inv(m)) (1 — ga(x+m-1)) ]
* Fortschreibung K1(0) = zuf1(0) — bsa(0)
K1(m) = K1(m-1) w(m) (1+z) + zufl(m) — bsa(m)

V=
STEn
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Uberschussbeteiligung IV

« Fur den einzelnen Vertrag soll weiterhin ein Konto fir eine (Risiko-)Uberschussreserve
gefihrt werden

- Uberschussreserve K2(m) furm=0, ..., n-1

« Der Uberschussreserve wird jahrlich in den ersten 5 Jahren der VN-Anteil (90%) vom
Selektionsgewinn zugeflhrt

- Zuflhrung zuf2(m) =g(m) R i(x+m) L(x+m)

9(0)=225% g(1)=18% g(2) =13,5%
g(3) = 9% gd)=45% g(m)=0furm>5

« Die Uberschussreserve wird verzinst und bei Tod sowie bei BU-Eintritt an das Kollektiv
der Lebenden Aktiven vererbt

* Fortschreibung K2(0) = zuf2(0)
K2(m) = K2(m-1) w(m) (1+z) + zuf2(m)

V=
STEn
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Uberschussbeteiligung V

Fur Vertrage mit einer vereinbarten Schlusszahlung ergibt sich der Auszahlungsbetrag
aus einem nicht verbrauchten Konto K1 zum Ablauf: K1 _Ablauf = K1(n-1) (1+2)

Sofern systematisch ein nicht verbrauchtes Konto K1 zum Ablauf entsteht, ist eine
Schlusszahlung vorgesehen

Werte aus dem Konto K2 werden nicht systematisch in der Uberschussdeklaration
eingesetzt, sondern als Uberschusspuffer verwendet

Die Konten K1, K2 sind — sofern positiv — gebundene RfB
vergleichbar mit einem Rentenzuschlagsfonds

- Entstandene nicht gutgebrachte Uberschiisse werden darin reserviert
- K1, K2 sind damit keine Solvabilitatsmittel

Die Mittel aus K1, K2 werden dem einzelnen Vertrag zugerechnet

K1 resultiert aus Differenzen zwischen der Uberschussdeklaration und der
Uberschussgutbringung (K1 erfasst den Umfang fuir Modellrechnungen)

K2 resultiert aus Differenzen zwischen Uberschussentstehung und
Uberschussdeklaration

V=
STEn
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Uberschussbeteiligung VI

« FuUr die Beitragsverrechnung sollen bei der ,Life 2015“ aufgrund der Ausgangssituation
einschrdnkende Nebenbedingungen gestellt werden

« NB1: Anteile zur Beitragsverrechnung dirfen nur soweit negatives Uberschusskonto
K1 ergeben, wie sich dieses noch durch Uberschussreserve K2 ausgleichen lasst

=> Keine Vorfinanzierung von Beitragssofortabztigen

* NB2: Eine negative Deckungsrtickstellung muss sich durch die Konten flr den
Uberschuss und die Uberschussreserve ausgleichen lassen

=> Verlustrealisierung bei Kiindigung mit negativer Deck.-Rst wird wie folgt kompensiert:

Verlustrealisierung vermindert Rohluberschuss und Zufiihrung zur RfB
Freie RfB wird erhoht durch Auflosungsbetrage aus K1, K2

« Uberschussanteile im Deklarationsumfang, die aufgrund NB1, NB2 nicht zur
Beitragsverrechnung verwendbar sind, werden als Schlusszahlung gegeben

=> tarif- und kombinationsabhangiger Maximalumfang fir die Beitragsverrechnung

V=
STEn
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Uberschussbeteiligung VII

Maximaler Beitragsanteil zur Verrechnung (b) und
verbleibende Schlusszahlung im Verhaltnis zur Beitragssumme (S)

F=15

Zins 3% p.a.
Tal Endalter 62 Endalter 67
x =20 b=27% s=40% b=19% s=82%
x =35 b=32% s=22% b=23% s=55%
Ta2 Endalter 62 Endalter 67
x =20 b=33% s=24% b=25% s=61%
x =35 b=40% s=8% b=30% s=36%

=
STEn
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Uberschussbeteiligung VI

Tal
x =20
X =35
Ta2
x =20
X =35

© Company Name

F=15
Zins 3% p.a.

Endalter 62

12,8% nach 28 Jahren

6,2% nach 14 Jahren

Endalter 62

9.1% nach 29 Jahren

3,1% nach 15 Jahren

Maximale Verlustrealisierung im Fall der Kiindigung
bei voller Beitragsverrechnung (45%) im Verhaltnis zur Beitragssumme

Endalter 67

21,0% nach 32 Jahren

11,7% nach 17 Jahren

Endalter 67

16,8% nach 32 Jahren

8,5% nach 18 Jahren

17

=
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Produktmodifikationen |

 Die ,Life 2015 stellt nun die Anforderung, dass der Umfang von Uberschussanteilen zur
Verrechnung unter Einhaltung von NB1, NB2 maximiert werden soll

« Tal, Ta2 werden dahingehend modifiziert, dass die Anforderung an den Beitragsverlauf
nur auf den Beitrag nach Abzug von Uberschussanteilen bezogen wird

=> modifizierte Tarife Tal*, Ta2*

* Bezeichnungen und Formeln

- Beitrag gem. Tal, Ta2 vor Verrechn. B(m)

- Verrechnungsumfang mit NB1, NB2 d <45%

- Beitragssofortabzug auf B(m) bsa(m) = d B(m)

- Beitrag gem. Tal*, Ta2* vor Verrechn.  B*(m)

- Bestimmung von B*(m) B*(m) = (1 —d) B(m) + d R i(x+m) L(x+m)
- Beitragssofortabzug auf B*(m) bsa*(m) = d R i(x+m) L(x+m)

=> B*(m) — bsa*(m) = (1 -d) B(m)

* Fird=45% ist zufl(m) = bsa*(m), und das Konto K1 verschwindet => NB1 erfillt
d < 45% ggf. notwendig, um Verluste aus negativen Deck.-Rst zu kompensieren (NB2)

V=
STEn
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Produktmodifikationen Il
- Aquivalenzgleichung:
Barwert B*(m)
= (1 — d) Barwert B(m) + d Barwert R i(x+m) L(x+m)
= Barwert B(m) — d [ Barwert B(m) — Barwert R i(x+m) L(x+m) ]
= Barwert B(m) — d [ Summe p(x, m) c(m) B — Summe p(x, m) R i(x+m) L(x+m) ]
= Barwert B(m) — d [ BBW — LBW ]

= Barwert B(m)

* Nebenbedingungen NB1, NB2 sind in den betrachteten Beispielen stets fir
Maximalwert d = 45% erfullt

=> Uberschussreserve K2 deckt mdgliche Verluste aus negativen Deck.-Rst voll ab
» Eine systematische Schlusszahlung entféllt, da K1 nicht gebildet wird

Bei der ,Life 2015" sieht man sich nun die zugehorigen Beitragsverlaufe vor Verrechnung
mit Uberschussanteilen an und halt diese fuir schwer vermittelbar

© Company Name GENERALIL
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Produktmodifikationen Il

Tal* Beitrag vor Verrechnung fur x =35, x+n =62, R=1.200,F=1,5,d =45%
Jahr Beitrag Jahr Beitrag Jahr Beitrag
1 90,3 10 108,7 19 145,5
2 92,1 11 110,5 20 151,2
3 94,2 12 112,4 21 155,6
4 96,2 13 114,7 22 157,6
5 97,9 14 117,6 23 156,2
6 99,6 15 121,7 24 149,9
7 101,6 16 126,7 25 138,1
8 104,0 17 132,7 26 120,1
9 106,4 18 139,2 27 96,6

Beitrag nach Verrechnung 64,0 durchgangig

=
STEn
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Produktmodifikationen IV

Taz2* Beitrag vor Verrechnung fur x =35, x+n =62, R =1.200,F=1,5,d =45%
Jahr Beitrag Jahr Beitrag Jahr Beitrag
1 75,8 10 119,0 19 155,9
2 77,7 11 120,9 20 161,5
3 79,8 12 122,7 21 166,0
4 81,8 13 125,0 22 167,9
5 83,5 14 128,0 23 166,5
6 85,2 15 132,0 24 160,3
7 87,2 16 137,1 25 148,5
8 89,6 17 143,0 26 130,5
9 92,0 18 149,6 27 107,0

Beitrag nach Verrechnung 49,5 fur 9 Jahre, final 74,3

=
STEn
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Produktmodifikationen V

* Gegenuber Tal*, Ta2* soll nun der Beitragsverlauf vor Verrechnung geglattet werden
=> weiter modifizierte Tarife Tal**, Ta2**

* Bezeichnungen und Formeln (Beitrage B*, B** jeweils vor Verrechnung)

- Anfangsbeitrag gem. Tal*, Ta2* B*

- Beitrag n. Dauer m gem. Tal*, Ta2* B*(m) =c*(m) B* mitc*(0) =1
- Beitragsfaktor fir Tal**, Ta2** c**(m) mit c**(0) = 1
- Bestimmung von c**(m) z.B. ul =20%, u2 =40%, k=2

Wenn | 1 - c*(m)/c**(m-1) | < ul, dann ¢c**(m) = c**(m-1), sonst ¢**(m) = c*(m)
jeweils Rundung von c**(m) auf 1 Nachkommastelle
in letzten k Jahren erhdhte Toleranz u2 anstelle von ul

- Beitrag n. Dauer m gem.Tal**, Ta2** B**(m) = ¢**(m) B**

- Bestimmung von B** aus Gleichung Barwert B**(m) = Barwert B*(m)
- Beitragssofortabzug auf B**(m) bsa**(m)
- Bestimmung aus B**(m) — bsa**(m) = (1 — d) B(m)

V=
STEn
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Produktmodifikationen VI

« Die Beitrage B**(m) sind damit in langeren Phasen gleichbleibend
« Zur Optimierung der Glattung sind die Parameter zu ul, u2, k ggf. zu variieren

* In den betrachteten Beispielen ist stets unter Erfullung von NB1, NB2 ein maximaler
Beitragssofortabzug maoglich mit

d = 45% und ul > 20%, u2 > 40%, k = 2

« Das Konto K1 ist nun zwingend zu bilden flr spatere Beitragsverrechnungen,
auch wenn keine Schlusszahlung erfolgen soll

- Diese Konsequenz wird bei der ,Life 2015" akzeptiert, weil damit weniger Auffalligkeit
in den Beitragsverlaufen entsteht

- Die Glattungsparameter will man so steuern, dass die Beitragsverlaufe vor
Verrechnung stets steigend sind

o=
S0,
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Produktmodifikationen VII

» Beispiel : x=35,x+tn=62,R=1.200, F=1,5,d=45%

Tal** NB1, NB2 erfullt mit ul = 20%, u2 = 40%, k =2
B**(m) = 96,2 fur Jahre 1 bis9 115,4 flr Jahre 10 bis 16 144,3 ab Jahr 17

nach Verrechnung mit Uberschussanteilen: 64,0 durchgéangig

Ta2** NB1, NB2 erfullt mit ul = 25%, u2 = 40%, k = 2
B*(m)= 79,1 fir Jahre 1bis8 126,6 fur Jahre 9 bis 17 166,2 ab Jahr 18

nach Verrechnung mit Uberschussanteilen: 49,5 fur Jahre 1 bis 8, final 74,3

=
STEn
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Produktmodifikationen VI

» Beispiel: x=20,xtn=67,R=1.200, F =1,5,d =45%

Tal** NB1, NB2 erfullt mit ul = 20%, u2 = 50%, k =2
B*(m)= 89,1 fur Jahre 1 bis 17 107,0 fur Jahre 18 bis 25
133,7 fur Jahre 26 bis 31 169,4 fur Jahre 32 bis 34

213,9 fur Jahre 35 bis 38 258.5 ab Jahr 39

nach Verrechnung mit Uberschussanteilen: 68,3 durchgangig

Ta2** NB1, NB2 erfullt mit ul = 20%, u2 = 50%, k = 2

B*(m)= 73,3 fur Jahre 1 bis 15 117,2 fur Jahre 16 bis 25
146,5 fur Jahre 26 bis 31 183,2 fur Jahre 32 bis 34
219.8 fur Jahre 35 bis 38 2711 ab Jahr 39

nach Verrechnung mit Uberschussanteilen: 53,4 fur Jahre 1 bis 15, final 80,1

=> Beitragsverlaufe in Tal** und Ta2** vor Verrechnung néhern sich an

V=
STEn
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Produktmodifikationen IX

Beitragssummen vor Verrechnung
R=1.200, F=1,5,d=45%, ul = 20%, u2 = 40%, k = 2

Endalter 62 Endalter 67

Tal Tal* Tal** Tal Tal* Tal**
x =20 3.573 3.808 3.843 5.833 6.621 6.780
x =35 3.141 3.238 3.260 5.822 6.262 6.361

Endalter 62 Endalter 67

Ta2 Ta2* Ta2** Ta2 Ta2* Ta2**
x =20 3.715 3.886 3.943 6.118 6.778 6.937
x =35 3.243 3.294 3.328 6.081 6.404 6.524

nach Verrechnung ergibt sich jeweils 55% der Beitragssumme gemal} Tal, Ta2

=
STEn
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Fazit |

* Die ,Life 2015" kann die SBU mit Beitragsverrechnung der gesamten Risikouberschisse
sowie mit einer Erhohungsstufe im Beitragsverlauf so gestalten, dass

- eine Vorfinanzierung von Uberschussanteilen entfallt
- erbrachte Vorleistungen in Verbindung mit negativen Deck.-Rst kompensiert werden

« Dabei werden die erwlinschten Beitragsverlaufe nur netto nach Abzug von
Uberschussanteilen dargestellt

» In der Bruttobetrachtung sind die Beitragsverlaufe abweichend

« Mit Glattung lassen sich steigende phasenweise konstante Bruttobeitrdge unter
Vermeidung von Verlusten wie oben darstellen

 Zur Erzielung vorgegebener Nettoverlaufe werden Uberschusskonten eingerichtet, die
Entstehungsgerechtigkeit der gutgebrachten Uberschiisse herstellen

Feste Verhaltnisse zwischen Brutto- und Nettoverlauf sind nicht entstehungsgerecht und
erfordern Einschrankungen im Umfang der Beitragsverrechnung zur Verlustvermeidung

V=
STEn
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Fazit Il

Schlussbemerkungen / Abschlusskosten

« Vorfinanzierungen in der SBU treten in der Regel auf in der Kombination von Effekten
aus

- Abschlusskosten
- Uberschussanteilen zur Verrechnung
- Beitragsstufen

« Hier wurden in der fiktiven Ausgangssituation der ,Life 2015 die Abschlusskosteneffekte
ganz aul3er Betracht gelassen

 Dazu ist anzumerken, dass nach dem LVRG verschiedene neue Provisionsmodelle zur
Minderung von Vorfinanzierungseffekten betrachtet werden

» Die hier dargestellten Kontenflihrungstiberlegungen lassen sich aber auch ausweiten
um Abschlusskosteneffekte zu integrieren

- Minderung der Vorfinanzierung durch anfangliche Selektionsgewinne (Konto K2)
- Nutzung der Beitragsstufen zur passenden Einfligung von Abschlusskosten

V=
STEn
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Fazit IlI

Schlussbemerkungen / Anpassbarkeit

« Damit Beitragssofortabziige ohne grof3ere Eingriffe in der Hohe anpassbar werden, ist
noch eine Kalkulationsmodifikation zu empfehlen

« Wird etwa der Beitragssofortabzug um 5 %-Punkte ermafigt, so ist es nicht praktikabel,
wenn dann vom jahrlichen Risikobeitrag zusatzlich 5% vom Kunden erhoben werden

- Sachgerecht wére eine Veranderung in Zufihrung und Entnahme bzgl. Konto K1
- Damit wére aber die Beitragsauswirkung fur den Kunden in der Folge nicht konstant

« Im Rahmen der Sicherheitszuschlage konnte ein Teil des Risikobeitrags abgespalten
werden, der in der H6he konstant und rickstellungsfrei durchlauft

» In diesem Umfang konnten dann Beitragssofortabzuge frei ,atmen® d.h. Anpassungen
wurden sich aul3erhalb der Konten abbilden lassen
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Vielen Dank fur Ilhre Aufmerksamkeit!

Hinweis: Die Uberlegungen wurden in der Generali Lebensversicherung im Rahmen
aktuarieller Weiterbildung ohne konkreten Umsetzungsbezug durchgefuhrt
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