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Zusammenfassung

Ersparnisbildung in Lebensversicherungen wird im deutschen Einkommensteuersy-
stem durch die Steuerfreiheit der Zinsertrage bei Vertragsablauf und durch die Mog-
lichkeit zum Sonderausgabenabzug der Versicherungsprimien gefordert. In der vor-
liegenden Arbeit wird der Effekt dieser Steuervorteile auf die Rendite von Lebens-
versicherungen untersuchi. Es wird ein Weg zur Abgrenzung der Sparkomponente
einer Kapitallebensversicherung und zur Berechnung von deren Rendite aufgezeigt.
Unter Verwendung von Mikrodaten aus der Einkommens- und
Verbrauchsstichprobe 1988 werden auf individueller Ebene Renditen unter
Beriicksichtigung der spezifischen steuerlichen Situation der Haushalte errechnet.
Die steuerlich bedingte Streuung der Renditen zwischen verschiedenen
Bevolkerungssegmenten ist betridchtlich. Es finden sich aber keine Indizien, da3 von
der steuerlichen Forderung ein wirksamer Anreiz zu vermehrter Erspamisbildung bei
Lebensversicherungen ausgeht.

Wir danken Peter Albrecht und Alexander Kénig fiir hilfreiche Kritik.



1. Problemstellung

Ein betrichtlicher Teil der gesamten Geldvermogensbildung privater Haushalte in
Deutschland flieBt in Kapitallebensversicherungen (KLV). Die Bedeutung des KLV-
Sparens hat in den zuriickliegenden Dekaden kontinuierlich zugenommen. Das Vo-
lumen der Pramienzahlungen an Lebensversicherungen, das 1979 noch bei 18,8 Mrd.
DM lag, betrug 1989 bereits 40,1 Mrd. DM (Verband der Lebensversicherungsnnter—
nehmen,v.J.). Die sonstige Geldvermogensbildung privater Haushalte nahm im glei-
chen Zeitraum lediglich von 83,9 Mrd. DM auf 98,4 Mrd. DM zu (Deutsche Bundes-
bank,1990,1992). Der Anteil des KLV-Sparens an der gesamten Geldvermgensbil-
dung stieg somit zwischen 1979 und 1989 von 18,3% auf 29,0%.

In einer reprasentativen Befragung von etwa 1000 Versicherungsnehmern nach den
Griinden fiir den AbschluB einer KLV (Wihling et al.,1993) wurden als Hauptmotive
der Hinterbliebenenschutz, die Altersvorsorge, die Sicherheit der Vermogensanlage
und die Moglichkeit, sich durch den Vertragsabschlu8 Steuervorteile zu erschlieBen,
genannt. Das Motiv "Steuervorteil” wurde 1990 (1992) von ca. 27% (21%) der Be-
fragten angefiihrt. Tatséchlich wird KLV-Sparen im deutschen Steuersystem gegen-
iiber anderen Formen der Geldvermogensbildung begiinstigt. Diese Begiinstigung ist
allerdings so ausgestaltet, da3 Haushalte mit unterschiedlichen steuerlich relevanten
Merkmalen in sehr unterschiedlichem MaBe davon profitieren.

Ziel der vorliegenden Arbeit ist es, einen Weg zur Berechnung der Rendite der Spar-
komponente von Lebensversicherungen aufzuzeigen, die durch KLV-Sparen er-
schlieBbaren Steuervorteile auf individueller Ebene abzuschitzen und die steuerlich
bedingte Streuung der Rendite des KLV-Sparens zwischen verschiedenen Bevolke-
rungssegmenten zu charakterisieren. Der aus der steuerlichen Forderung resultierende
Renditevorteil ergibt sich aus dem Vergleich der Rendife im bestehenden
Steuersystem mit der Rendite in einem fiktiven Referenzsteuersystem, in dem KLV-
Sparen gegeniiber anderen Formen der Geldvermogensbildung nicht bevorzugt wird.
Die Arbeit beschrinkt sich auf die Analyse der Steuerprivilegien im Rahmen der
Einkommensbesteuerung.

Der Effekt der steuerlichen Sonderstellung auf die Rendite des KLLV-Sparens war be-
reits Gegenstand anderer Studien (vgl. Finsinger,1981; Famy,1983; Brommler,o0.J.).
Die Besonderheit der vorliegenden Arbeit liegt darin, da8 erstmals Mikrodaten aus
der Einkommens- und Verbrauchsstichprobe des Jahres 1988 zur Berechnung der
Renditen genutzt werden. Die Datenbasis erlaubt es, die spezifischen steuerlichen
Merkmale individueller Haushalte bei der Renditeberechnung zu beriicksichtigen.
Dadurch konnen Aussagen iiber das Ausmall der steuerinduzierten Vorteilhaftigkeit
des KLV-Sparens gegeniiber anderen Formen der Geldvermogensbildung differen-
ziert fiir verschiedene Segmente der Haushaltsbevolkerung getroffen werden. Die
Datenbasis ermoglicht auerdem eine Betrachtung des tatsdchlichen Sparverhaltens
privater Anleger. Dies erlaubt eine Antwort auf die Frage, inwiefem steuerliche An-
reize Portfolioentscheidungen beeinflussen.

! D1e Untersuchung zeigt, da3 Steuerprivilegien einen erheblichen EinfluB auf die
| Rendite der Sparkomponente von Lebensversicherungen haben. Die von einem
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durchschnittlichen Haushalt im Rahmen eines modellhaften Lebensversicherungskon-
traktes erzielte Rendite im bestehenden Steuersystem ist um tiber die Halfte hoher als
die Rendite in der fiktiven Referenzsituation, in der die Vermogensbildung in Le-
bensversicherungen wie andere Formen der Geldvermogensbildung besteuert wird.
Die Untersuchung zeigt zugleich, daf verschiedene Haushaltsgruppen in sehr unter-
schiedlichem Mal3e von der steuerlichen Forderung profitieren. Es finden sich aller-
dings keine Indizien dafiir, dal jene Haushaltsgruppen mit dem groften Renditevor-
teil darauf mit Portfolioumschichtungen zugunsten von KLV-Sparen reagieren. Die
steuerliche Forderung stimuliert die Vermogensbildung in Lebensversicherungen
offensichtlich nicht.

Die Arbeit ist folgendermallen gegliedert. Im zweiten Abschnitt folgt ein Uberblick
iiber die Sonderstellung von Lebensversicherungen im deutschen Einkommensteuer-
system. Im dritten Abschnitt wird skizziert, wie sich die verschiedenen durch einen
Lebensversicherungskontrakt abgedeckten Leistungen aufgliedern lassen, um die
Sparkomponente einer KLV zu identifizieren. Im vierten Abschnitt wird der durch
KLV-Sparen erreichbare Steuervorteil quantifiziert. Im fiinften Abschnitt wird die
haushaltsspezifische Rendite der Sparkomponente von Lebensversicherungen unter
Beriicksichtigung der steuerlichen Forderung errechnet. Die in der empirischen
Analyse verwendeten Daten werden im sechsten Abschnitt beschrieben. Im siebten
Abschnitt folgt die Auswertung der Daten. Dargestellt wird zum einen das Ausmaf
der steuerlich bedingten Renditevariation zwischen verschiedenen Segmenten der
Haushaltsbevolkerung. Zum anderen wird untersucht, welche Bedeutung die Ver-
mogensbildung in Lebensversicherungen fiir verschiedene Haushaltsgruppen in An-
betracht der ihnen offenstehenden Steuervorteile hat. Der achte Abschnitt beschlieBt
. die. Studie mit einer Zusammenfassung und Wertung ihrer Ergebnisse 1.

2. Die Sonderstellung der KLV im deutschen Einkommensteuersystem

An den Besitz von Lebensversicherungen kniipft im deutschen Steuersystem eine
Vielzahl von Sonderregelungen an, die eine Ungleichbehandlung des KLV-Sparens
im Vergleich zu sonstigen Formen der Geldvermdégensbildung zur Folge haben 2. In
der vorliegenden Arbeit werden nur die einkommensteuerlichen Regelungen
berticksichtigt. Betrachtet wird das 1988 geltende Steuerrecht, da die in der empiri-
schen Analyse verwendeten Daten aus diesem Jahr stammen.

I Alle in dieser Arbeit skizzierten institutionellen Regelungen (Steuerrecht, Vorschriften des
Bundesaufsichtsamtes fiir das Versicherungswesen) beziehen sich auf das Jahr 1988.

2 Hier wird unterstellt, sémtliche Formen der Geldvermégensbildung auBer KLV-Sparen werden
steuerlich gleichbehandelt. Tatsdchlich gelten fiir einige Anlageformen allerdings steuerliche
Sonderregelungen, die in dieser Arbeit nicht beriicksichtigt werden. So sind bei der Einkom-
mensbesteuerung Kapitalgewinne aus dem Verkauf von Wertpapieren nach Ablauf der Spekula-
tionsfrist steuerfrei und Bausparbeitrige als Vorsorgeanfwendungen steuermindernd anre-
chenbar.



Grundsitzlich sind im deutschen Einkommensteuersystem Ausgaben, die ein Steuer-
pflichtiger zum Zwecke der Geldvermogensbildung leistet, dem Bereich der Einkom-
mensverwendung zugeordnet und damit steuerlich unbeachtlich. Einkiinfte, die aus
Geldvermdgen erzielt werden, unterliegen dagegen der Einkommensteuer.

Demgegentiber wird KLV-Sparen auf zweierlei Art und Weise begiinstigt. Zum einen
sind Zinsertriage aus den wihrend der Laufzeit des Kontrakts akkumulierten und bei
dessen Filligkeit ausgeschiitteten Erspamissen steuerfrei. Zum anderen sind die
geleisteten Versicherungspramien Bestandteil der "Vorsorgeaufwendungen”, sofern
der Kontrakt eine Laufzeit von zumindest zwolf Jahren hat und nicht bereits als
vermdgenswirksame Leistung gefordert wird 3.

Vorsorgeaufwendungen sind bei der Ermittlung des zu versteuernden Einkommens
absetzbar. Zu den Vorsorgeaufwendungen zihlen neben Beitrdgen zu Kapitallebens-
versicherungen auch solche zu Risikolebensversicherungen und Bausparbeitrige,
sowie dariiber hinaus einige weitere Versicherungsbeitrige, die in dieser Arbeit als
"unvermeidbar" bezeichnet werden. Diese unvermeidbaren Aufwendungen umfassen
Pflichtbeitrige zur gesetzlichen Renten-, Arbeitslosen- und Krankenversicherung;
freiwillige Beitrige zu diesen Versicherungen, sowie Beitrdge an private Kranken-,
Unfall- und (Personen- und Kfz-) Haftpflichtversicherungen.

Der Begriff "unvermeidbar” steht hier fiir die Annahme, daB der Umfang, in dem sol-
che Aufwendungen bei einem Steuerpflichtigen anfallen, unabhéngig von der Art ihrer
steuerlichen Behandlung ist - sei es, weil es sich um Zwangsbeitrige oder um
Beitrage zu gemeinhin als unverzichtbar erachteten Versicherungen handelt. Fiir jeden
Steuerpflichtigen stellen seine unvermeidbaren Versicherungsbeitrige also einen fixen
Block von Vorsorgeaufwendungen dar.

Vorsorgeaufwendungen zjihlen steuersystematisch zu den "beschrdnkt abzugsfahigen
Sonderausgaben”. Die tatsichlich geleisteten Aufwendungen sind also nicht in jedem
Falle identisch mit den Aufwendungen, die bei der Ermittlung des zu versteuernden
Einkommens abgesetzt werden konnen. Vielmehr werden die von einem Haushalt i
tatsdchlich geleisteten Vorsorgeaufwendungen VA bei der Emmittlung seiner
abzugsfihigen Vorsorgeaufwendungen VA2bZ durch eine untere und eine obere
Schranke Smin bzw. SMax begrenzt. Liegen die tatsichlichen Aufwendungen unter
Smun 5o kommt dieser Schrankenwert zum Ansatz. Uberschreiten die tatsdchlichen
Aufwendungen SMaX | 5o wird dieser Schrankenwert bindend; dariiber hinausgehende
Vorsorgeaufwendungen haben keine Auswirkungen auf die Steuerbelastung des
Haushalts.

3 Die Anerkennung der Primienzahlungen als Vorsorgeaufwendungen ist an weitere Vorausset-

zungen gekniipft. U.a. darf der VersicherungsabschluB nicht in unmittelbarem Zusammenhang
mit einer Kreditaufnahme oder mit der Erzielung steuerfreier Einnahmen stehen (vgl. § 10 (1),
(2) EStG).



@ va®? = min{max (ST s, ) ; g )

Die Hohe der unteren und oberen Schranke ist individuell verschieden, aber unab-
héangig von den tatsichlich geleisteten Vorsorgeaufwendungen. Der minimale Wert
von SMin wird durch den "Vorsorgepauschbetrag" markiert. Dieser betrigt 300 (600)
DM fiir Einzel- (Zusammen-) Veranlagte. Erzielt der Steuerpflichtige bzw. in einer
Veranlagungsgemeinschaft zumindest einer der Zusammenveranlagten Einkiinfte aus
nlchtselbstandlger Arbeit, so wird statt des Vorsorgepauschbetrags die
. "Vorsorgepauschale" als Smin angesetzt. Die Vorsorgepauschale steigt in der Hohe

des Arbeitslohnes (i.S.d. § 10c (3) EStG) proportional von 300 (600) DM bis auf
maximal 3.510 (7.020) DM ab einem Jahresarbeitsiohn von 26.000 (52.000) DM. Bei
Beamten liegt die Hochsigrenze der Vorsorgepauschale bei 2.000 (4.000) DM. Das
Maximum der abzugsfahigen Vorsorgeaufwendungen Smax kann 6.510 (13.020) DM
nicht iiberschreiten. Dieser Maximalbetrag ist um die vom Arbeitgeber geleisteten
Rentenversicherungsbeitrige (bzw. ein Aqulvalent fiir Beamte) bis zu maximal 3.000
(6.000) DM zu mindern.

Die individuell geltende Hohe beider Schrankenwerte hingt also in einer im Einzelfall
recht komplexen Weise vom Familienstand und Erwerbsstatus der Steuerpflichtigen,
der Hohe und Quelle ihrer Erwerbseinkommen und ihrem Status in der gesetzlichen
Rentenversicherung ab (vgl. § 10 (3) bzw. § 10c (3)-(8) EStG). Dies fiihrt dazu, da
der Abstand zwischen minimal und maximal abzugsfahigen Vorsorgeaufwendungen
jenach Steuerzahler erheblich differiert.

3. Die Ersparnisbildung im Rahmen einer KLV

Fiir einen Vergleich der Erspamisbildung in Lebensversicherungen mit anderen For-
men der Geldvermdgensbildung ist es zundchst erforderlich, sich den Mischproduk-
tcharakter einer KLV zu vergegenwirtigen. Durch den Abschluf} einer KLV erwirbt
man zum einen eine Risikoversicherung, die im Falle des Todes wihrend der Ver-
tragslaufzeit die Auszahlung einer vereinbarten Todesfalleistung garantiert. Zum an-
deren beinhaltet eine KLV einen vertragsgebundenen Sparplan, in dessen Rahmen ein
Teil der vom Versicherungsnehmer gezahlten Primien verzinslich angelegt wird. Im
Erlebensfall kommt bei Ablauf der Versicherung das iiber die Laufzeit des Kontraktes
akkumulierte Guthaben einschlieBlich der Zinsertrige zur Auszahlung.

Die Bruttoprimie, die ein Versicherungsnehmer pro Periode in eine KLV einzahlt,
wird somit grundsitzlich fiir zwei Leistungen des Versicherers entrichtet: Zum einen
fiir das in jeder Periode der Vertragslaufzeit iibernommene Risiko des vorzeitigen To-
desfalls, zum anderen fiir die am Ende der Vertragslaufzeit zur Auszahlung kommen-
de Erlebensfalleistung. AuBlerdem sind aus den Bruttopriamien die Kosten des Versi-
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cherers zu decken. Entsprechend ldBt sich die Bruttoprimie gedanklich in drei
Komponenten aufspalten. (1) Eine Risikokomponente zur Finanzierung der Versi-
cherungsleistung im Todesfall; (2) eine Sparkomponente, die einschlieBlich Zinsertri-
gen bei Vertragsablauf ausgeschiittet wird, sowie (3) eine Kostenkomponente als
Deckungsbeitrag zu Kosten und Entlohnung des Versicherers.

Zur Charakterisierung der Erspamisbildung im Rahmen einer KLV ist desweiteren
eine Annahme iiber die Verwendung der sog. "Uberschufanteile" notwendig. Uber-
schuBBanteile sind Leistungen des Versicherungsunternehmens, die nicht vertraglich
vereinbart sind. Sie resultieren daraus, dal die Unternehmen bei der Beitragskalkula-
tion durch die Vorschriften des Bundesaufsichtsamts fiir das Versicherungswesen
verbindlich an die sog. "Rechnungsgrundlagen erster Ordnung" gebunden sind.
Diese enthalten groe Sicherheitszuschlige, die gewihrleisten sollen, daB die
vertraglich vereinbarten Leistungen in jedem Fall erbracht werden konnen. Die vom
Versicherungsunternehmen erwirtschafteten Uberschiisse resultieren z.T. aus dieser
vorsichtigen Beitragskalkulation. Nach den Richtlinien des Bundesaufsichtsamts fiir
das Versicherungswesen in der 1988 giiltigen Fassung sind diese Uberschiisse den
Versicherten zu mindestens 90% zuriickzuerstatten.

Die Verwendung der Uberschiisse kann im wesentlichen auf zwei Arten erfolgen.
Zum einen besteht die Moglichkeit, die jahrlichen UberschuBanteile dem Versiche-
rungsnehmer in Form von Barausschiittungen oder durch Verrechnung mit laufenden
Beitragszahlungen zuzuleiten. Zum anderen ist es méglich, die UberschuBanteile bis
zum Versicherungsfall im Untemehmen zu belassen. Im letzteren Fall konnen die
UberschuBanteile fiir einen zusitzlichen Sparvorgang ('verzinsliche Ansammlung'")
oder fiir eine Erhohung der Versicherungssumme ("Bonussystem') verwendet werden.
Im Folgenden wird unterstellt, daB die UberschuBanteile verzinslich angesammelt
werden. Ein Teil der*Bruttopriamie flieit also in einen zusitzlichen, nicht explizit
vertraglich geregelten Sparvorgang.

Die gedankliche Dekomposition des Mischproduktes KLV verdeutlicht, daB ein Ver-
sicherungsnehmer die gleichen Leistungen, die ihm durch Abschluff einer KLV in
jeder Periode der Laufzeit des Vertrages zugesichert werden, auch durch Abschlufl
einer geeigneten reinen Risikolebensversicherung fiir den Todesfall in Verbindung mit
einem eigenverantwortlichen Sparplan unabhingig von der Versicherung erreichen
konnte. Diese Alternativstrategie der isolierten Risikoversicherung und Erspar-
nisbildung ist aus Sicht' des Versicherungsnehmers dann gleichwertig mit dem Ab-
schluB einer KLV, wenn in jeder Periode der Vertragslaufzeit der KLV die
Einzahlungen und die zu erwartenden Leistungen bei beiden Anlagestrategien
identisch sind.

Dieses Gedankenexperiment erlaubt es, den Anteil an der Bruttopramie einer KLV zu
bestimmen, der ausschlieBlich der Geldvermogensbildung dient (vgl. Brommler,0.J.).
Die Gleichwertigkeit beider Anlagestrategien ist gewahrleistet, wenn die folgenden
beiden Bedingungen erfiillt sind:



(@) Die Zahlungsverpflichtungen stimmen in jedem Jahr der Laufzeit T des Kontrak-
tes tiberein. Es muB3 also gelten:

G b= AR t= LT

Dabei bezeichnet b; ; die Bmttopramle die ein Vers1cherungsnehmer 11in jeder Pe-
riode t der Laufzeit'des Kontraktes in die KLV einzahlt. bﬂlt ist im Rahmen der
alternativen Anlagestrategie die Bruttopranue fiir die reine Risikolebensversi-
cherung und bSP; ; die Erspamisbildung von i in t. Die Bruttoprimie der Risiko-
versmherung umfaBt die Nettoprimie nﬂlt zur Deckung der erwarteten Auszah-
lung im Todesfall. Um Aquivalenz beider Anlagestrategien auch hinsichtlich der
vom Versicherungsnehmer zu tragenden Kosten zu gewihrleisten, umfaft b"n
dariiberhinaus annahmegemi die gleiche Kostenkomponente, die auch in der
Bruttoprimie zur KLV enthalten ist. Dabei wird unterstellt, die
Kostenkomponente sei ein konstanter Bruchteil k der Versicherungssumme VS;,
iiber die der Versicherungsnehmer den KL V-Kontrakt abgeschlossen hat 4.

G2 pfh= Al kvs; 0 t=1..T

(b) Die Auszahlungen im Todes- und Erlebensfall stimmen iiberein. Die Todesfallei-
stung T; ;, die im Rahmen der KLV im Falle des Todes des Versicherungsnehmers
iin Periode t ausgezahlt wird, muB also in jeder Periode gleich der Summe aus der
Todesfalleistung der reinen Risikoversicherung, T4, und dem bis zum
Todeszeltpunkt im eigenverantwortlichen SparprozeB angesparten Vermogen,
Wit sein.

G3)  Tip= TR+ Wiy 5 = LT

Im Erlebensfall mufB3 gelten, da die Endausschiittung der KLV, E;T, und das im
unabhéngigen Sparprozel bis zur AbschluBperiode T akkumulierte Vermogen
iibereinstimmen.

(3.4) Eit = Wir

Das bis zur Periode t im unabhéngigen Sparprozeff angesparte Vermogen ergibt sich
aus der Summation samtlicher bis dahin investierter Sparbeitrige, beginnend mit
einem Anfangsbestand von 0 (d.h. W; g = 0). Dabei wird unterstellt, die Sparbeitréige

4 Diese Annahme wird durch die Art und Weise gerechtfertigt, in der Kosten nach den Vorgaben
der Rechnungsgrundlagen 1.0rdnung bei der Beitragskalkulation zu beriicksichtigen sind (vgl.
Abschnitt 5.2.1).



werden jeweils zu Beginn der Periode eingezahlt und mit einem wihrend der Laufzeit
des Sparprozesses konstanten Zinssatz r verzinst.

(35 Wi, = (Wi,t—l+ bf,pt)' (1+r) 5 t=1..T

Die Todesfalleistung, die durch die reine Risikoversicherung abzudecken ist, bleibt
im Zeitablauf nicht konstant. Das angesparte Guthaben vermindert das fiir ‘den
Versicherer iiber die Vertragslaufzeit zu versichemde Risiko. Eine Moglichkeit, im
Rahmen der Alternativstrategie einen jeweils addquaten Versicherungsschutz zu
erwerben, besteht deshalb darin, in jeder Periode iiber die gemid (3.3) zu
versichernde Todesfalleistung eine reine Risikoversicherung mit jeweils einjihriger
Laufzeit abzuschlieBen. Unterstelit man fiir die Beitragskalkulation des Versicherers
das Aquivalenzprinzip 5, so ergibt sich der Nettobeitrag n?%;,, den ein
Versicherungsnehmer im Rahmen einer reinen Risikolebensversicherung mit
einjahriger Laufzeit zur Absicherung der Todesfalleistung T1, ; aufwenden muB, aus:

36 A= (l+r) g T 5 t=1.T

dxj ¢ ist die Sterbewahrscheinlichkeit eines Versicherungsnehmers, der in t das Alter x
erreicht hat.

Aus (3.2) ergibt sich nach Einsetzen von (3.1) bis (3.6) die Bruttoprimie zu einer
reinen Risikolebensversicherung mit addquater Todesfalleistung i.S.v. (3.3).

37 b= (QX‘,‘(Hr)_ L Tie- qx“t‘(Wi,t—1+bi,t)+ k'VSi)' (1-¢

Dies ist der Preis, der im Rahmen der Alternativstrategie in der jeweiligen Periode zu
entrichten ist, um Versicherungsschutz im gleichen Umfang wie in der KLV zu er-
werben. Dieser Preis kann folglich als Risikokomponente (incl. Kostenzuschlag) der
KLV-Priamie interpretiert werden. Die Differenz aus Bruttopramie und Risikokom-
ponente ist die Sparkomponente der Beitragszahlung an die KLV (vgl. (3.1)). Nur
diese Sparkomponente ‘ist fiir den Vergleich mit anderen Formen der Geldvermo-
gensbildung relevant. Der Zinssatz r, mit dem sich die Sparkomponente {iber die
Vertragslaufzeit hinweg verzinst (vgl. (3.5)), ist dic Rendite der Ersparnisbildung in
Lebensversicherungen vor Steuer.

$  Nach dem Aquivalenzprinzip als Grundsatz der Beitragskalkulation von Versicherern ist der

Erwartungswert der Beitrige netto der Kostenzuschlige gleich dem Erwartungswert der Ver-
sicherungsleistungen (vgl. Hagelschuer,1983,101ff).



4:  Durch KLV-Sparen ausgeloste Steuertransfers

Um Art und Ausmal} der steuerlichen Forderung des KLV-Sparens zu charakterisie-
ren, wird im folgenden dem realen in Deutschland geltenden Einkommensteuersystem
ein fiktives Referenzsystem gegeniiberstellt, in dem KLV-Sparen und andere Formen
der Geldvermogensbildung gleich behandelt werden ¢. Dies ermoglicht es, die aus den
Sonderregelungen des geltenden Steuersystems resultierenden Steuervergiinstigungen
zu quantifizieren (Schneider,1992).

Das reale deutsche Einkommensteuersystem (REAL) und das fiktive Referenzsystem
(REF) unterscheiden sich hinsichtlich der Steuerzahlungen auf Zinsertrige aus KLV
und hinsichtlich der Steuerersparnis aus der Absetzbarkeit der KLV-Primien. Zu-
néchst soll letzteres betrachtet werden. Im realen Einkommensteuersystem zahit die
gesamte Bruttoprimie einschlieBlich der Sparkomponente zu den Vorsorgeaufwen-
dungen. Wiirde der gleiche Sparbeitrag in eine andere Form der Geldanlage investiert,
wire er nicht als Vorsorgeaufwendung anrechenbar. Im Referenzsteuersystem zihlt
demnach lediglich die Risikokomponente der Bruttoprimie (einschlieflich
Kostenzuschlag) zu den Vorsorgeaufwendungen.

[

Die Steuerersparnis, die ein Haushalt durch Absetzung der Pramien erreichen kann,
ist davon abhingig, bis zu welchem AusmalB die maximal abzugsfihigen Vorsorge-
aufwendungen bereits vor Anrechnung der Pramien ausgeschopft sind. Der Spielraum
_zur Absetzung der Primien ist nicht identisch mit dem Abstand zwischen unterer und
oberer Schranke der Vorsorgeaufwendungen. Hiufig {iberschreiten bereits die vom
Haushalt unvermeidbar zu leistenden Aufwendungen den unteren Schrankenwert und
verkleinern so den Spielraum, der fiir die Anrechnung der Primien verbleibt.

Zur Messung der Steuerersparnis ist sowohl im realen als auch im Referenzsteuer-
system die Einkommensteuerveranlagung jedes Haushalts in jeweils zwei Féllen zu
vergleichen, die sich lediglich hinsichtlich der vom Haushalt geleisteten KL V-Pramien
unterscheiden. Samtliche iibrigen steuerlich relevanten Merkmale des Haushalts sind
in beiden Veranlagungsfillen identisch. Tabelle 4.1 veranschaulicht die Unterschiede
zwischen den Veranlagungen:

6 Die steuerliche Behandlung des KLV-Sparens im Referenzsystem entspricht der steuerlichen
Behandlung der in Abschnitt 3 beschriebenen alternativen Anlagestrategie im realen Steuersy-
stem. Im Referenzsystem wiirden beide Anlagestrategien steuerlich gleich behandelt.



Tabelle 4.1: Komponenten der Vorsorgeaufwendungen in alternativen Einkommen-

steuerveranlagungen:
Ver- Steuer- unvermeidbare KLV- Bauspar-
anlagungs- system Vorsorge- Pramien pramien
fall aufwendungen
1 real/ref VAUDV; ¢ 0 0
2a real VAUV, ¢ bi.t 0

Im ersten Veranlagungsfall macht der Haushalt nur seine unvermeidbaren Vorsorge-
aufwendungen in der in den Daten ausgewiesenen Hohe, aber keinerlei KLV-Pramien
oder Bausparbeitrage geltend . Das aus dieser Veranlagung resultierende zu ver-
steuernde Einkommen YU, ; ist im realen und im Referenzsteuersystem identisch. Im
zweiten Fall leistet der Haushalt zusitzlich Bruttoprimien an KLV in Hohe von b; .
In Fall (2a) wird die Bruttoprimie entsprechend den Regelungen des geltenden
Steuersystems vollstandig als Vorsorgeaufwendung anerkannt. In Fall (2b) wird von
b; ¢ lediglich die Risikokomponente als Vorsorgeaufwendungen beriicksichtigt.

/

Die Differenz der absetzbaren Vorsorgeaufwendungen in den Veranlagungsfillen (2a)
und (1) bzw. (2b) und (1) ist der Betrag AY, um den der Haushalt im jeweiligen
Steuersystem sein zu versteuerndes Einkommen durch die KLV-Primie mindemn
kann.

Im realen deutschen Einkommensteuersystem bestimmt sich dieser Differenzbetrag in
jeder Periode der Laufzeit des Kontraktes wie folgt:

[ W

D avret= min{ max (ST (s + p,,)); smox |- min { max ( smin; yau); gmax |

Im Referenzsteuersystem ist der Differenzbetrag

7 Die Hohe der bei einem Haushalt anfallenden unvermeidbaren Vorsorgeaufwendungen ist an-

nahmegemiB unabhingig von den Moglichkeiten des Haushalts, diese Ausgaben steuermindernd
geltend zu machen. Die Entscheidung iiber Lebensversicherungs- und Bausparbeitrige trifft der
Haushalt dagegen in Reaktion auf die steuerlichen Regelungen. Der erste Veranlagungsfall
beschreibt die Situation, bevor der Haushalt diese Entscheidung trifft. Aus diesem Grund
werden Bausparbeitrige gleich null gesetzt.



@20 A7 = min{ max (s7 (va iy e i) ) smos f - min { max ( spn vay ) gmas |

Zusitzlich zu beriicksichtigen ist die unterschiedliche steuerliche Behandiung der
Zinsertrige aus dem im Rahmen einer KLV akkumulierten Geldverméogen. Diese sind
im realen System steuerfrei, wihrend sie im Referenzsystem netto eines Freibetrags F
zum zu versteuernden Einkommen zidhlens. Der aus KLV-Sparen resultierende
Steuertransfer ergibt sich dann in beiden Systemen als Differenz zwischen den
Steuerzahlungen nach und vor Beriicksichtigung der Zahlungsstrome im Zusam-
menhang mit einer KLV:

43 ataxfel=o [v0, - avreal]- o [v0,] 5 =17

@4 arax (¥ =of [¥0,- avid+ max{ow, r-ri }]- 0 [0, ] =0T

Dabei bezeichnet tfy[.] die in Periode t geltende Steuertariffunktion. Im realen Steuer-
system ist der Transfer eine Steuerersparnis, sofern die KLV-Primie als zusitzliche
Vorsorgeaufwendung bei der Emmittlung des zu versteuernden Einkommens absetzbar
ist. Der Transfer ist null, falls der Haushalt bereits vor Anrechnung der Primien
seinen Absetzungsspielraum durch unvermeidbare Vorsorgeaufwendungen voll-
stindig ausgeschopft hat. Im Referenzsystem ist der Transfer eine zusétzliche Steu-
erzahlung, sobald der Zinsertrag die Minderung des zu versteuernden Einkommens
infolge der Absetzbarkeit der Risikobeitrige iibersteigt.

5. Die Rendite der Sparkomponente einer KLV

Im folgenden soll die Vorgehensweise zur Schitzung der Rendite von Lebensversi-
cherungen in einem System ohne Steuer (OHNE), im realen Steuersystem (REAL)
und im Referenzsteuersystem (REF) erldutert werden. Gesucht ist die Rendite der
Sparkomponente der KLV-Pidmie. Dies ist der Zinssatz, mit dem die jahrlichen
Sparleistungen des Versicherungsnehmers verzinst werden miissen, um die mit dem
Kontrakt verbundene Endausschiittung zu erbringen. Dieser Zins wird auch als
"Gesamtrendite" bezeichnet. Bei der Gesamtrendite wird beriicksichtigt, daf3 die
KLV auBler zur Vermogensbildung auch zur Risikoabsicherung dient, so daB die
Bruttopramie nur teilweise dem Sparvorgang zugerechnet werden kann. Von der
Gesamtrendite zu unterscheiden ist die "Erlebensfalirendite”, bei der die gesamte

8 Es wird unterstellt, daB die Zinsertrige aus der KLV im Referenzsteuersystem nach § 11 EStG
jéhrlich zu versteuern sind und keine weiteren Kapitaleinkommen anfallen.
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Bruttoprimie der Vermdégensbildung zugerechnet wird, so als sei eine KLV ein reiner
Sparkontrakt ohne zusitzliche Versicherungsleistung. Die Gesamtrendite ist das
geeignete MaB}, um die Rentabilitit der Ersparnisbildung in KLV mit anderen Formen
der Geldvermogensbildung zu vergleichen. Steuerinduzierte Anderungen der Ge-
samtrendite sind entsprechend ein geeignetes MaBl der steuerlichen Foérderung des
KLV-Sparens (Brommler,o0.J.).

Die Gesamtrendite r ist fiir jeden Versicherungsnehmer i der interne ZinsfuB3, bei dem
der Barwert seiner Einnahmen und Ausgaben im Zusammenhang mit der Ersparnis-
bildung in KLV iibereinstimmen:

T s YD sYT
5.1 > Aisr'[ I+ r ] = Ei,T‘( I+ r ] i S = ohne,real ref
=1 " i i

E bezeichnet die Einnahmen aus einer KLV, also die Endausschiittung am Ende der
Laufzeit T des Versicherungsvertrages. Die Hohe der Endausschiittung ist unabhingig
von der steuerlichen Behandlung des Versicherungsnehmers und folglich in jedem der
betrachteten Steuersysteme gleich. A bezeichnet die in jeder Periode wihrend der
Laufzeit des Kontraktes -anfallenden effektiven Ausgaben fiir die Ersparnisbildung in
KLV. Die Ausgaben umfassen iiber die Sparkomponente der Bruttoprdmie hinaus die
je nach Steuersystem durch KLV-Sparen ausgelosten Steuertransfers. A variiert
demnach zwischen den betrachteten Steuersystemen und in diesen wiederum in
Abhingigkeit von der individuellen steuerlichen Behandlung des Versi-
cherungsnehmers.

5.2) Azst = P+ ATAX lst ; t=1..,T ; § = ohne,real, ref

In den Daten der Querschnittserhebung, die im folgenden zur Renditeberechnung
verwendet werden, ist der vollstindige Strom der Ausgaben und Einnahmen von
Versicherungsnehmemn wihrend der. gesamten Laufzeit ihrer Kontrakte nicht ausge-
wiesen. Bekannt sind lediglich die im Erhebungsjahr d gezahlten Bruttoprdmien. Um
fiir jeden Versicherungsnehmer die Rendite seiner Geldanlage in KLV berechnen zu
konnen, sind in jedem Fall die Endausschiittung, sowie fiir jede Periode der Laufzeit
die Sparbeitrdge und die je nach Steuersystem anfallenden Transfers zu schitzen.
Hierzu werden die folgenden vereinfachenden Annahmen getroffen:

a) Die Laufzeit jedes KLV-Kontraktes betriigt 30 Jahre ( d.h. T=30).

b) Jeder Versicherungsnehmer hat seinen Kontrakt mit Beginn des 30. Lebensjahres
abgeschlossen. Die Endausschiittung erfolgt also zu Beginn des 60. Lebensjahres (
d.h.x;=30,...,59).

11



c)

d)

€)

Die Bruttoprimie ist wihrend .der gesamten Laufzeit des Kontraktes konstant
(dh. b =.=bj=.=byt=b),

Wihrend der Laufzeit des Kontraktes bleiben die relevanten einkommensteuerli-
chen Regelungen (Steuertarif, Vorschriften tiber Vorsorgeaufwendungen) unver-
dndert und entsprechen dem im Erhebungsjahr geltenden Steuerrecht
(dh.of([[] == tf[-] == tfp[-] = thy[-] = tf[-] ).

Samtliche steuerlich relevanten Merkmale des Versicherungsnehmers mit Aus-
nahme der mit KLV-Sparen zusammenhédngenden GroBen (Zinsertrage, Aufteilung
der Bruttoprimie auf Risiko- und Sparkomponente) bleiben wihrend der gesamten
Laufzeit des Kontraktes unveridndert und entsprechen der Situation im
Erhebungsjahr. Dies gilt insbesondere fiir die Hohe der unvermeidbaren Vorsor-
geaufwendungen und das zu versteuernde Einkommen vor Sonderausgabenabzug
der KLV-Primie. Infolgedessen bleiben auch die fiir den Versicherungsnehmer
geltenden minimalen und maximalen Schrankenwerte der Vorsorgeaufwendungen

wihrend der Vertragslaufzeit konstant( d.h. VAuWv ; =.= VAW, = =
VAUWY; 1 = VAunvld VAuny, ; YO 1= YOH_ = Yé T= Yond YOi ; Smin; |
—...= S lg S LT = Smm id = Smmi ; Smaxi,l =.= Smaxi,t =..= SMaX, p =

Vor Steuer betriigt die Erlebensfallrendite rEF der Geldanlage in KLV 5,65% und
die Gesamtrendite r 6,31% '©. Die Renditen vor Steuer sind fiir alle Versiche-
rungsnehmer identisch. Die Renditen (und damit auch die Entwicklung der Uber-
schuBbeteiligung iiber die Vertragslaufzeit) sind annahmegemi nicht mit Unsi-
cherheit behaftet.

Unter diesen Annahmen konnen die zur Renditeberechnung benétigten Groflen be-
stimmt werden.

Auf individueller Ebene ist diese Annahme nicht haltbar, denn steuerlich relevante Merkmale
wie beispielsweise das zu versteuernde Einkommen-eines Haushalts folgen typischerweise einem
Lebenszyklusprofil. Auf der Ebene der Haushaltsgruppierungen, die in der folgenden empiri-
schen Analyse unterschieden werden, ist die Annahme unverdnderter steuerlich relevanter
Merkmale im Mittel der jeweiligen Haushaltsgruppen aber akzeptabel, solange sich die Al-
tersstruktur innerhalb der Gruppen im Zeitablauf nicht merklich verandert.

Diese Renditen wurden in einer empirischen Analyse von Farny (1983) als Durchschnittswerte
ermittelt. Sie basieren auf Daten aus einer Zufallsstichprobe von elf deutschen Lebensversiche-
rern verschiedener GroBe.

12



5 . Bibliothek des Instituts
5.1. Schiitzung der Endausschiittung fisr Weltwirtschaft Kiel

Die Erlebensfallrendite mifit die Verzinsung der Geldanlage in KLV unter der Fiktion,
daB} die gesamte Bruttopriamie der Vermogensbildung dient. Unter dieser Fiktion 148t
_-sich die Endausschiittung fiir die Erlebensfallrendite von 5,65% als vorschiissiger
Rentenendwert ! ermitteln.

53 Eir= (1+ rEF)-((1+ rEF)T— 1]~(rEF )"l.bi

Die Endausschiittung ist demnach das 78,7-fache der Bruttopriamie.

5.2. Schitzung der Sparkomponente der Bruttopriamie

Die Risikokomponente der Bruttoprimie ist in jeder Periode der Preis, der gezahlt
werden miifite, um eine Risikolebensversicherung mit einjahriger Laufzeit zu erhalten,
die in Verbindung mit dem Vermogen aus dem unabhingigen SparprozeB gerade den
gleichen Todesfallschutz gewihrleistet wie die KLV. Der Todesfallschutz einer KLV
entspricht in jeder Periode wihrend der Laufzeit des Kontraktes der vereinbarten
Versicherungssumme VS; zuziiglich den bis dahin im Rahmen der verzinslichen
Ansammlung (vgl. Abschmtt 3) akkumulierten UberschuBanteile UAl t

(4 Tip = vs;+ UA;,

Zur Charakterisierung der Todesfalleistung sind Versicherungssumme und Uber-
schuBanteile zu schitzen.

Die Erlebensfalleistung entspricht dem aufgezinsten Endwert der Beitrige , wobei die Beitrige
zu Beginn einer Periode eingezahlt werden und die Endausschiittung am Ende der AbschluBpe-
riode zur Auszahlung kommt.
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5.2.1. Schitzung der Versicherungssumme

Die vom Bundesaufsichtsamt fiir das Versicherungswesen verbindlich vorgegebenen
Rechnungsgmndlagen 1.Ordnung fiir die Beitragskalkulation der Versicherer stellen
einen direkten Zusammenhang zwischen der Versicherungssumme und der Brutto-
primie einer KLV her. Die Bruttoprimie kann demnach als ein von sog.
"Kommutationswerten" abhingiger Bruchteil der Versicherungssumme zuziiglich
mehrerer Kostenzuschldge dargestellt werden. Die Kommutationswerte Ay x4 und
ay x+T sind rechnerische Grofien, die von Annahmen iiber die jahrlichen Sterbewahr-
scheinlichkeiten der Versicherungsnehmer zwischen dem Alter bei VertragsabschluB,
x, und bei Vertragsende, x+T, sowie von Annahmen iiber die Verzinsung der beim
Versicherer angesparten Guthaben abhingen 2. Die bei der Beitragskalkulation zu
beriicksichtigenden Kostenzuschlige sind die sog. "o-Kosten” des Ver-
tragsabschlusses, die "B-Kosten" des Inkassos und die "y-Kosten" der laufenden
Verwaltung der Kontrakte. .

Die in die Kommutationswerte eingehenden Groen und die Kostenzuschlige werden
durch die Rechnungsgrundlagen 1.0rdnung vorgegeben 3. Die daraus resultierenden
Kommutationswerte kénnen fiir das hier unterstellte Vertragseintrittsalter x von 30
Jahren und das Alter x+T von 60 Jahren aus allgemeinen Tabellenwerken (z.B.
Hagelschuer,1983) entnommen werden. Der B-Kostenzuschlag betrigt in jeder
Periode 3 % des Bruttobeitrags und der y-Zuschlag 0,425% der Versicherungssumme.
Der o-Zuschlag fillt bei AbschluB der Versicherung einmalig mit 3,5% der Ver-
sicherungssumme an und wird auf die laufenden Beitragszahlungen umgelegt 4.

Die Bruttopriamie setzt sich wie folgt zusammen (vgl. Hagelschuer,1983,128-138):

-1 -1
(5.5) b= (ax,x+T) “Axx+T VSt (ax,x+T) VS + Y VSt B-bi

12 Zur inhaltlichen Interpretation der Kommutationswerte Ay x+T und ay x4+ T vgl. Gerber (1995).

Die Rechnungsgrundlagen 1.0rdnung verwenden einen Rechnungszins von 3% und modifizierte
Sterbewahrscheinlichkeiten, die die tatsichlichen Werte iiberschitzen. Die Unterschitzung der
tatsichlichen Guthabenverzinsung, die Uberschitzung der tatsichlichen Sterbewahrscheinlich-
keiten und zu hohe Kostenzuschlige bei der Beitragskalkulation sind Griinde fiir das Anfallen
von UberschuBanteilen.

14 Die Kostenzuschlagsitze entsprechen den bis 1988 geltenden Rechnungsgrundlagen. Von
Summenzu- und abschldgen wird aus Vereinfachungsgriinden abgesehen. Fiir 1988 und spiter
abgeschlossene KLV gelten geringfiigig modifizierte Kostenzuschlagsitze. Es wurden die vor
1988 giiltigen Werte zugrundegelegt, da die in den Daten ausgewiesenen Versicherungsvertrige
in ihrer iiberwiegenden Mehrzahl vor 1988 abgeschlossen wurden.
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Die zu einer beliebigen Bruttoprimie gehorige Versicherungssumme ergibt sich durch
Umstellung von (5.5):

-1
(5.6) vsi= s 1-(1-B)-b;; m[t:s=(AX’X+T+0L+7~ax’x”-)-(ax,x”)

Die Versicherungssumme ist demnach das 32,6-fache der Bruttoprdmie.

5.2.2. Schitzung der UberschuBanteile

Die Endausschiittung setzt sich aus der Versicherungssumme und den bis zur Fallig-
keit des Kontraktes akkumulierten UberschuBanteilen zusammen. Letztere lassen sich
folglich unter Verwendung von (5.3) und (5.6) bestimmen:

5.7) UAiT = EiT— VSi

Um die im Todesfall zu erwartenden Leistungen einer KLV zu beschreiben, ist eine
Vorstellung dariiber notwendig, wie sich die am Vertragsende angesammelten Uber-
schullanteile wihrend der Vertragslaufzeit aufbauen. Hierzu wird angenommen, daf
pro Periode ein konstanter Bruchteil ii der Bruttoprimie zur Erwirtschaftung der
UberschuBBanteile beitrdgt 15. Unter dieser Annahme lassen sich die am Vertragsende
akkumulierten UberschuBanteile als Endausschiittung eines reinen Sparkontraktes
ohne Versicherungsschutz interpretieren, in den pro Periode nur der Bruchteil i der
Bruttoprimie eingezahlt wird. Aus der Formel zur Berechnung eines vorschiissigen
Rentenendwertes (5.3) kann ii wie folgt ermittelt werden:

-1
G-8) i= (bi)_l'(”fEF)_l{(HrEF)T— 1] -rEF~l7Ai,T

Bei der vorgegebenen Erlebensfallrendite von 5,65% entspricht ii 57,3% der Brutto-
primie. Die bis zur Periode t akkumulierten Uberschufanteile ergeben sich dann ge-
mal (5.3) jeweils als Endausschiittung eines nur der Vermogensbildung dienenden
Kontraktes mit Laufzeit t, in den pro Periode der Bruchteil i der Bruttoprdmie einge-
zahlt wird. Aus (5.3) erhilt man nach Einsetzen von ii-b; als Beitragszahlung

15 Dieser Annahme liegt das Konzept der UberschuBbeteiligung mit konstanten Gewinnanteilen
zugrunde (vgl. Brommler,0.J.).
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(5.9 0Ai.t‘: ((rEFJrl')r“ 1]’((!‘EF+1)T— l)—l.UAi,T

5.2.3. Schitzung der Risikokomponente

Die im Todesfall ausgezahlten Leistungen einer KLV lassen sich aus (5.4) unter
Verwendung von (5.6) und (5.9) fiir jede Periode wihrend der Vertragslaufzeit be-
stimmen. Die so errechneten Todesfalleistungen und die aktuellen Sterbewahr-
scheinlichkeiten ¢ gehen in die Berechnung der Priamie einer einjihrigen Risikole-
bensversicherung gemaB (3.7) ein. Die Hohe dieser Pramie und somit auch die Auf-
teilung der Bruttopridmie der KLV auf Risiko- und Sparkomponente hingt dann nur
noch von zwei Unbekannten ab, der Gesamtrendite r und dem Kostenfaktor k.

Die beim Versicherer anfallenden Kosten und ebenso die Aufteilung der Bruttoprimie
auf Risiko- und Sparkomponente sind unabhingig von der steuerlichen Behandlung
der Versicherungsnehmer. Sie sind folglich in allen Steuersystemen gleich. Die
Gesamtrendite im System ohne Steuer betrigt annahmegemil3 6,31%. Der Kosten-
faktor kann daber im System ohne Steuer (d.h. ATAX; ; = 0) so bestimmt werden, daf3
der Barwert von Einnahmen und Ausgaben gemill Zahlungsreihe (5.1) gerade fiir die
vorgegebene Gesamtrendite iibereinstimmt. Diese Rechnung ergibt einen Schitzwert
;- fiir k-von 1,66 Promille der Versicherungssumme einer KLV.

Unter Verwendung dieses Kostenfaktors und der gegebenen Rendite vor Steuer kann
fiir jede beliebige Bruttoprimie aus (3.7) die Risikokomponente zunichst fiir die erste
Periode der Laufzeit des Kontraktes (mit W;3 = 0) errechnet werden!”. Die
Bruttoprdmie kann dann in Risiko- und Sparkomponente aufgeteilt und der am Ende
der ersten Periode im Rahmen der KLV angesammelte Vermogensbestand W; | aus
(3.5) bestimmt werden. Entsprechend kann in sdmtlichen Folgeperioden der Laufzeit
des Kontraktes die Bruttopriamie unter Riickgriff auf den Vermégensbestand der je-
weiligen Vorperiode in Risiko- und Sparkomponente zerlegt werden.

16 In der Rechnung werden die tatsichlichen Sterbewahrscheinlichkeiten von Ménnern im Alter
zwischen 30 und 59 Jahren laut Allgemeiner Sterbetafel 1986/88 verwendet (vgl. Meyer/
Paul;1991).

17 Das Rechnen mit einer realistischen Guthabenverzinsung, tatséchlichen Sterbewahrscheinlich-
keiten und einem realistischen Kostenfaktor anstelle der modifizierten Werte der Versicherungs-
aufsicht erlaubt es, bei der Risikolebensversicherung auf die Beriicksichtigung von Uber-
schuBanteilen zu verzichten.

16



Graphik 5.1 veranschaulicht die aus KLV-Sparen resultierende Vermogensakkumu-
lation am Beispiel eines Kontraktes mit einer jihrlichen Bruttopramie von 1875 DM.
Dies. ist die Pramienzahlung eines durchschnittlichen Haushalts in dem Datensatz, der
in der folgenden empirischen Analyse ausgewertet wird. Dieser Kontrakt versichert
eine Summe von 62.950 DM und erbringt eine Endausschiittung von 147.560 DM.
Die Differenz zwischen der Todesfalleistung der KLV und dem in der gleichen
Periode angesparten Vermogensbestand ist die Versicherungsleistung, die im Rahmen
der alternativen Anlagestrategie jeweils durch eine Risikolebensversicherung mit
einjdhriger Laufzeit abgedeckt werden miifite (vgl. (3.3)).

Graphik 5.1: Aufteilung der im Todesfall ausgeschiitteten Leistung einer KLV auf
angesparten Vermégensbestand und Versicherungsleistung:
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Graphik 5.2 veranschaulicht die Dekomposition -der Bruttoprimie in Abhingigkeit
von der Laufzeit des Kontraktes. Der buckelformige Verlauf der Risikokomponente
erkldrt sich aus dem Zusammenwirken zweier EinfluBfaktoren mit gegensitzlichem
Effekt. Einerseits nimmt der nicht durch angespartes Vermogen gedeckte, zu versi-
chernde Teil der Todesfalleistung mit zunehmender Laufzeit des Kontraktes ab (vgl.
Graphik 5.1). Andererseits nimmt mit fortschreitendem Alter die Sterbewahr-

scheinlichkeit des Versicherungsnehmers und damit das zu versichernde Todesfallri-
siko zu.

Graphik 5.2: Prozentanteil der Risikokomponente (incl. Kostenzuschlag) an der ge-
samten Bruttoprdmie einer KLV :
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5.3. Schitzung der Steuertransfers im realen und im Referenzsteuersystem

Annahmegemif dndert sich wihrend der Laufzeit des KLV-Kontraktes weder das
Steuerrecht noch die steuerlich relevanten individuellen Charakteristika der Versi-
cherungsnehmer. Dadurch vereinfachen sich die Gleichungen (4.1) - (4.4) zur Be-
stimmung der durch KLV-Sparen ausgeldsten Steuertransfers wie folgt:

@1) arreal= min { max (5™ (o +p;) ); 57} - min { max (s vaum ); e )
(62 Av7Y = min { max (S0 (yaum+073) ); 7 } - min { ma (570 g pmv ) s |
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@3) atax = g[Y0-aypee |- f[v)] 0 =T

. _ [ y0 Lo, _ 0] . -
@) atax g = [ ¥0-avig + ma{ 0w r-ri}]- f[¥0] 5 e= T

Die im Referenzsystem anfallenden Steuertransfers sind im Zeitablauf nicht konstant.
Sowohl die als Vorsorgeaufwendung anrechenbare Risikokomponente der KLV-
Primie als auch die Zinsertrige aus dem angesparten Vermogen variieren wihrend
der Laufzeit des Kontraktes. Die iibrigen Variablen sind iiber den gesamten Simu-
lationszeitraum hinweg konstant.

Die vereinfachenden Annahmen ermoglichen es, mit den im Datensatz vorhandenen
Informationen iiber das zu versteuernde Einkommen und die Vorsorgeaufwendungen
jedes Haushalts dessen Einkommensteuerveranlagung im realen und im Referenz-
steuersystem in jedem Jahr der Vertragslaufzeit zu simulieren. Zunichst wird die
Steuerzahlung tf [Y0,] errechnet, die jeder Steuerpflichtige hitte leisten miissen, wenn
er nur seine unvermeidbaren Vorsorgeaufwendungen geltend gemacht hitte.
Anschlielend konnen fiir eine beliebige vorgegebene Bruttopramie die in jeder Peri-
ode der Vertragslaufzeit anfallenden Steuertransfers im Referenzsystem und im realen
Steuersystem errechnet werden.

Die Steuertransfers (4.3") und (4.4"), die Sparkomponente der Bruttoprimie (3.1) in
Verbindung mit (3.7) und die Endausschiittung (5.3) sind sdmtliche mit KLV-Sparen
verbundenen Ein- und Auszahlungen. Aus diesen Zahlungsstromen kann im realen
und im Referenzsteuersystem die Rendite nach Steuer als Losung von (5.1) errechnet
werden.

6. Daten

Die empirische Analyse stiitzt sich auf die vom Statistischen Bundesamt durchge-
fiihrte Einkommens- und Verbrauchsstichprobe (EVS) aus dem Jahr 1988 (vgl.
Euler,1987). Bei dieser Befragung fiihrten etwa 45.000 deutsche Haushalte wihrend
des gesamten Erhebungsjahres Buch iiber ihre sdmtlichen Einnahmen und Ausgaben.
Dariiber hinaus machten die Teilnehmer in Interviews zu Beginn und am Ende des
Erhebungszeitraums Angaben zu ihren okonomischen und soziodemographischen
Verhiltnissen. Die EVS-Daten sind reprisentativ fiir die Bevolkerung deutscher Na-
tionalitdt (ohne Anstaltsbevilkerung) mit Ausnahme der Haushalte an der Spitze der
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Einkommensverteilung !8. Haushalte mit einem jihrlichen Nettoeinkommen von mehr
als 300.000 DM werden in der EVS nicht erfalt.

In der EVS sind samtliche Informationen vorhanden, die zur Simulation der Ein-
kommensteuerveranlagung jedes Teilnehmers notwendig sind. Insbesondere enthilt
der Datensatz vollstindige Informationen iiber die Vorsorgeaufwendungen jedes
Haushalts, differenziert nach Beitrdgen zu Lebensversicherungen, Bausparbeitrigen,
sowie Pflichtbeitrigen zur Sozialversicherung und sonstigen freiwilligen Versiche-
rungsbeitrigen. Die beiden letzten Komponenten werden hier als "unvermeidbare

Vorsorgeaufwendungen” interpretiert. Folgende Einschrinkungen sind allerdings zu
machen.

(1) In den Daten ausgewiesen ist die Summe aller im Laufe des Erhebungsjahres
gezahlten Beitrige an simtliche Arten von Lebensversicherungen. Diese Beitrags-
summe umfait neben Primienzahlungen an Kapitallebensversicherungen auch Bei-
trige an Aussteuer- und Ausbildungsversicherungen, sowie an reine Risikolebensver-
sicherungen. Gesondert ausgewiesen sind die als vermogenswirksame Leistungen
deklarierten Beitragszahlungen. Diese werden von der Beitragssumme abgezogen, da
vermdgenswirksame Leistungen nicht als Vorsorgeaufwendungen anrechenbar sind.
Uber die Laufzeit der Versicherungskontrakte, in die die Beitrige eingezahlt werden,
liegen keine Informationen vor. Es wird unterstellt, dal simtliche Beitragszahlungen
in Kontrakte mit iiber zwolfjahriger Laufzeit flieBen und auch die iibrigen Voraus-
setzungen einer steuerlichen Forderung im Rahmen der Vorsorgeaufwendungen
erfiillt sind.

(2) Die in der EVS summarisch ausgewiesenen sonstigen freiwilligen Versiche-
rungsbeitrige werden hier vollstindig den "unvermeidbaren Vorsorgeaufwendungen”
zugerechnet. Die EVS-Angabe umfafit jedoch auch zwei Komponenten (Beitrage zu
Hausrat- und Rechtschutzversicherungen), die nicht als Vorsorgeaufwendungen
anrechenbar sind. AuBerdem sind in der EVS-Position simtliche Kraft-
fahrzeugversicherungen enthalten, wihrend als Vorsorgeaufwendungen nur Beitrige
zur Kfz-Haftpflichtversicherung deklariert werden kénnen. Die unvermeidbaren Vor-
sorgeaufwendungen der Haushalte werden dadurch geringfiigig iiberschitzt.

18 Représentativitit wird durch beobachtungsspezifische Gewichtungsfaktoren erreicht. Die Ge-
wichtung mit diesen Faktoren gewihrleistet, dal die EVS-Stichprobe beziiglich der Kriterien
Region, Berufsgruppe, Einkommensklasse und Haushaltsgrée mit der im Mikrozensus des
gleichen Jahres ermittelten Bevolkerungsstruktur tbereinstimmt. Simtliche in dieser Arbeit
ausgewiesenen deskriptiven Statistiken sind mit diesen Gewichtungsfaktoren hochgerechnet.
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(3) Im Datensatz ist das zu versteuernde Einkommen der Haushalte nicht ausge-
wiesen. Lediglich die Hohe der 1988 geleisteten Einkommensteuerzahlungen ist be-
kannt. In Anlehnung an die Vorgehensweise in Lang/Nohrba3/Stahl (1993) wird das
zu versteuernde Einkommen jedes Haushalts aus dessen Steuerzahlung durch In-
vertierung der Steuertariffunktion unter Beriicksichtigung der Effekte von Ehegat-
tensplitting geschétzt 19.

(4) Im Falle eines nichtselbstindig erwerbstitigen Ehepartners ist nicht bekannt, ob
dieser Beamter oder Arbeiter bzw. Angestellter ist. Bekannt ist lediglich die Hohe
seines Arbeitseinkommens. Von der Bezugsperson des Haushalts sind dagegen
Einkommenshdhe und Beamtenstatus bekannt. Das Wissen um eine eventuelle Be-
amtentitigkeit des Ehepartners ist aber zur Berechnung der Schranken abzugsfihiger
Vorsorgeaufwendungen notwendig. Beamtete Ehepartner werden deshalb folgen-
dermaBen identifiziert: Von den Pflichtbeitrigen des gesamten Haushalts zur Sozial-
versicherung, die in den Daten ausgewiesen sind, werden die exakt schétzbaren Bei-
trige der Bezugsperson abgezogen 20, Der Restbetrag wird mit jenem Sozialversiche-
rungsbeitrag verglichen, den ein als Arbeiter/Angestellter titiger Ehepartner mit
gegebenem Einkommen hitte leisten miissen. Ist der Restbetrag (um mehr als einen
Rundungsfehler) niedriger, so wird der Ehepartner der Gruppe der Beamten zuge-
ordnet.

In der empirischen Analyse wird nur eine Teilstichprobe aus der EVS 1988 verwen-
det. Beriicksichtigt werden nur Haushalte mit Bezugsperson im Alter zwischen 30
und 54 Jahren und Arbeitseinkommen als Haupteinkommensquelle 2!. Die nicht

19 Die in den Daten ausgewiesenen Einkommensteuerzahlungen sind die 1988 gezahlten Betrige.
Diese sind nicht notwendigerweise identisch mit den fiir das Veranlagungsjahr 1988 filligen
Steuern. Vgl. Lang/NohrbaB/Stahl (1993) fiir eine Diskussion der daraus resultierenden Verzer-
rung der Schitzung des zu versteuernden Einkommens.

20 Eine exakte Schitzung der Pflichtbeitrige zur Sozialversicherung ist nur moglich, wenn die Be-

zugsperson abhingig beschiftigt ist; denn nur dann besteht ein eindeutiger Zusammenhang zwi-

schen deren Pﬂichtbéitrag zur Sozialversicherung und ihren Einkiinften aus nichtselbsténdiger

Tatigkeit. Bei Haushalten, deren Bezugsperson als Landwirt oder sonstiger Selbstidndiger sozi-

alversicherungspflichtig ist, besteht kein solcher Zusammenhang. In diesen Fillen wird jeweils

der mittlere Pflichtbeitrag der entsprechenden Haushaltsgruppe ohne abhingig beschiftigten

Ehepartner als Schitzwert fiir den Sozialversicherungsbeitrag der Bezugsperson angesetzt.

21 Das Arbeitseinkommen eines Haushalts ist die Summe seiner Bruttoeinkommen aus Gewerbe-
betrieb, landwirtschaftlicher , freiberuflicher und nichtselbstidndiger Tatigkeit. Als Hauptein-
kommensquelle gelten diese Einkommen dann, wenn sie in der Summe die 1988 geltende Ge-
ringfiigigkeitsgrenze der Sozialversicherung: von 5300 DM iiberschreiten, und wenn der jewei-
lige Hauptbestandteil des Arbeitseinkommens groBer ist als das Maximum aus laufenden staat-
lichen bzw. privaten Transfereinnahmen, sowie aus Renten- und Pensionseinkommen des
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beriicksichtigten Haushalte sind in einer Lebensphase, in der ihre Entscheidung fiir
oder gegen KLV-Sparen aus den vorhandenen Querschnittsdaten typischerweise noch
nicht bzw. nicht mehr ersichtlich ist. AuBerdem werden Beobachtungen ausge-
schlossen, wenn eine exakte Simulation ihrer Einkommensteuerveranlagung nicht
moglich ist 2. Nach dieser Selektion verbleiben 19230~Haushalte in der Teilstich-
probe. ’

7. Empirische Auswertungen

Auf Grundlage der Daten der Einkommens- und Verbrauchstichprobe werden im
Folgenden haushaltsspezifische Renditen der Sparkomponente von Lebensversiche-
rungen in dem 1988 geltenden Steuersystem und dem in Abschnitt 4 definierten Re-
ferenzsteuersystem berechnet. Ziel dieser Rechnungen ist es zundchst, ausgehend von
einer unterstellten Rendite vor Steuer in Hohe von 6,31% die durch die Steuer-
gesetzgebung induzierte Renditestreuung zwischen verschiedenen Segmenten der
Haushaltsbevolkerung zu charakterisieren. In einem zweiten Schritt wird dann ge-
fragt, wie die Haushalte bei ihrer Geldanlageentscheidung auf die Strewung der
Rendite nach Steuer reagieren.

7.1. steuerinduzierte Renditestreuung

Tabelle 7.1 enthélt deskriptive Statistiken zu der durch steuerliche Regelungen be-
wirkten Renditestreuung. Dabei werden die Haushalte nach ihrer Position in der
(Arbeits-) Einkommensverteilung und nach der beruflichen Stellung des Haushalts-
vorstands differenziert. Die Rendite, die ein individueller Haushalt durch KLV-Spa-
ren erzielen kann, und die Hohe seiner Pramienzahlungen stehen in einem wechsel-
seitigen Abhingigkeitsverhiltnis. Die Rendite ist gemiB (5.1) eine Funktion der vom
Haushalt gezahlten Primien. Zugleich trifft der Haushalt die Entscheidung iiber die

)

Haushalts. Vermogensertridge werden bei der Zuweisung der Haupieinkommensqueﬂe nicht be-

riicksichtigt
22 Eine exakte Simulation der Einkommensteuerveranlagung ist nicht moglich, (1) wenn auBer Be-
zugsperson und Ehepartner noch weitere im Haushalt lebende Personen Arbeitseinkommen
oberhalb der Geringfiigigkeitsgrenze der Sozialversicherung beziehen, (2) wenn Haushalts-
mitglieder zu versteuernde Renten- bzw. Pensionseinkommen beziehen, (3) wenn die Bezugs-
person im Laufe des Erhebungsjahres in den Beamtenstand wechselt bzw. daraus ausscheidet,
oder (4) im Laufe des Jahres heiratet bzw. aus einer Ehegemeinschaft ausscheidet.

22



Hohe seiner Priamienzahlung unter Beriicksichtigung der ihm offenstehenden
Steuervorteile und der daraus resultierenden Renditeerwartung. Die individuellen
Primienzahlungen sind also bei der Erklarung der Rendite eine endogene GroBe.

Um den Einfluf der steuerlichen Regelungen auf die Rendite einer KLV von der
Renditestreuung zu isolieren, die aus individuellen Unterschieden in den Primienzah-
lungen resultiert, werden im -Folgenden die Renditen auf Basis einer fiktiven, fiir alle
Haushalte gleichen KLV-Primie von 1875 DM pro Jahr berechnet. Dies ist die
durchschnittliche Pramienleistung der Haushalte in dem hier verwendeten Datensatz.
Unter der Fiktion identischer Primienzahlungen ist gewdhrleistet, daf zwischen
verschiedenen Haushalten bestehende Unterschiede in den Renditen ausschlieSlich
auf Unterschiede in der steuerlichen Behandlung der Haushalte. zuriickzufiihren sind.
Die Renditen sind fiir das Referenzsteuersystem in Spalte (3), fiir das geltende Steu-
ersystem in Spalte (4) von Tabelle 7.1 ausgewiesen. Zum Vergleich werden auch die
Renditen auf Basis der tatsichlich geleisteten Primienzahlungen jedes Haushalts er-
rechnet und in Spalte (3) bzw. (4) in Klammern hinzugefiigt 23.

Der Vergleich der Renditen im realen und im Referenzsteuersystem gibt Aufschlufl
iiber den steuerlich bedingten Renditevorteil, den Haushalite sich durch KLV-Sparen
gegeniiber anderen, nicht steuerbegiinstigten Formen der Geldvermogensbildung mit
gleicher Rendite vor Steuer erschlieBen konnen. Als Maf} des Renditevorteils wird in
Spalte (5) von Tabelle 7.1 der "Steuerkeil” ausgewiesen. Dies ist-der Renditevor-
sprung im tatsichlichen gegeniiber dem Referenzsystem, ausgedriickt in Prozent der
Rendite im Referenzsteuersystem. Die steuerlich bedingten Renditeverzerrungen kon-
nen zum einen von der Steuerfreiheit der Zinsertrdge aus dem in einer KLV an-
gesparten Vermogen, zum anderen von der Absetzbarkeit der Pramien im Rahmen
der Vorsorgeaufwendungen herrihren. Um die Effekte beider Steuerprivilegien
voneinander zu trennen, wird in Spalte (2) von Tabelle 7.1 die Steuerersparnis aus-
gewiesen, die im realen Steuersystem allein durch Absetzbarkeit der KLV-Primie er-
reichbar ist. Dies entspricht ATAX;real in (4.3").

Bei einer KLV-Primie von 1875 DM fiihrt die Anrechnung im Rahmen der Vorsor-
geaufwendungen im Durchschnitt aller Haushalte zu einer Steuerersparnis von 103
DM. 5,5% der Primie werden also in Form eingesparter Steuern zuriickerstattet.
Hinter diesem Durchschnittswert verbirgt sich eine betrichtliche Variation innerhalb
der Haushaltsbevolkerung.

23 In den EVS-Daten werden KLV-Priamien zusammen mit Beitragszahlungen an Risikolebensver-
sicherungen ausgewiesen. Beitrdge zu solchen Versicherungen sind relativ zu KLV-Primien
typischerweise niedrig. Um den Teil der Beitragszahlungen, der nicht in vermdgensbildende
Kontrakte flieBit, herauszurechnen, wird hier unterstellt, da8 Haushalte mit einer Beitragssumme
unter 50 DM pro Monat eine Risikolebensversicherung abgeschlossen haben. Die
Primienzahlungen dieser Haushalte werden gleich null gesetzt. Bei Haushalten mit hdheren
Beitridgen werden diese in ihrer Gesamtheit als KLV-Pridmien interpretiert.
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Die aus der Absetzbarkeit der Pramien resultierende Steuerersparnis wird bei einem
Aufstieg in der Einkommenshierarchie zunichst kontinuierlich kleiner, steigt aber im
héchsten Einkommensdezil wieder an. Dies liegt an zwei gegenldufigen Effekten.
Beim Aufstieg in der Einkommenshierarchie steigt die Grenzsteuerbelastung. Eine
Minderung des zu versteuernden Einkommens in gegebener Hohe ist also mit einer
steigenden Steuererspamis verbunden. Die Moglichkeit zur Minderung des zu ver-
steuernden Einkommens durch Absetzung von KLV-Pramien bleibt aber iiber die
Einkommensdezile hinweg nicht konstant. Der Absetzungsspielraum wird vielmehr
kontinuierlich kleiner. Dafiir verantwortlich ist zum einen, daBl die unvermeidbaren
Vorsorgeaufwendungen typischerweise mit dem Einkommen ansteigen. Dies gilt
insbesondere fiir die Sozialversicherungsbeitrige als Bestandteil der unvermeidbaren
Aufwendungen. Zum anderen nimmt bei unselbstindig Erwerbstitigen die Vorsor-
gepauschale als untere Schranke der Vorsorgeaufwendungen mit steigendem Ein-
kommen zu und die obere Schranke wegen des Abzugs der Arbeitgeberbeitrige zur
Rentenversicherung (bzw. ein Aquivalent bei Beamten) ab.

Wihrend der Haushalt eines durchschnittlichen Arbeiters oder Angestellten durch die
Zahlung einer KLV-Pramie in Hohe von 1875 DM nur 62 DM Einkommensteuer
sparen kann, ist fiir Selbstindige (ohne Landwirte) 2¢ bei gleicher Primienzahlung im
Mittel eine Steuerersparnis von 226 DM und fiir Beamte von 269 DM méglich. Der
drastische Unterschied zwischen Beamten und Arbeitern/Angesteliten ist vor allem
auf. die Befreiung der Beamten von der Sozialversicherungspflicht zuriickzufiihren.
Infolgedessen haben Beamte im Durchschnitt unvermeidbare Vorsorgeaufwendungen
von lediglich 4.800 DM, Arbeiter/Angestellte dagegen von 11.500 DM. Nach An-
rechnung dieser unvermeidbaren Ausgaben verbleibt Arbeitern/Angestellten nahezu
keine Moglichkeit zur Absetzung weiterer Vorsorgeaufwendungen. Bei Beamten
kommt hinzu, daB aufgrund der verkiirzten Vorsorgepauschale nur ein niedrigerer
Schrankenwert iiberschritten werden mufl, ehe statt eines vorgegebenen Pau-
schalwertes die tatsichlich geleisteten Vorsorgeaufwendungen steuerlich zum Tragen
kommen.

Daf die Steuererspamis der Beamten hoher als jene der Selbstindigen ist, mag zu-
nichst iiberraschen; denn die obere Schranke abzugsfihiger Vorsorgeaufwendungen
ist bei Beamten infolge der Absetzung eines Aquivalents zu den Rentenversiche-
rungsbeitrigen der Arbeitgeber niedriger als bei Selbstindigen, und als untere
Schranke kommt die (gekiirzte) Vorsorgepauschale statt des miedrigeren Vorsorge-
pauschbetrags zur Geltung. Der Grund fiir den hoheren Steuervorteil der Beamten
liegt darin, dafl diese aufgrund der ihnen staatlich zugesagten Versorgungsleistungen
typischerweise wesentlich geringere unvermeidbare Vorsorgeaufwendungen haben
als Selbstindige. Bei Selbstindigenhaushalten fallen im Mittel unvermeidbare Auf-
wendungen von 10.800 DM an. Dies ist mehr als doppelt so viel wie bei Beamten.

24 Aufgrund der fiir Landwirte geltenden Sonderform der Renten- und Krankenversicherungs-
pflicht ist eine Zusammenfassung dieser Haushaltsgruppe mit sonstigen Selbstindigen nicht
sinnvoll. Fiir eine gesonderte Analyse der steuerlichen Forderung des KLV-Sparens bei Land-
wirten vgl. Lang (1995).
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Die Rendite des KL.V-Sparens hingt auler von der Steuerersparnis im Rahmen der
Vorsorgeaufwendungen von der steuerlichen Behandlung der Zinsertrige ab. Im
realen Steuersystem sind die Zinsertrige aus dem in einer KLV angesparten Guthaben
steuerfrei. Der Unterschied zwischen der fiir alle Haushalte gleichen Rendite vor
Steuer (6,31%) und der Rendite nach Steuer resultiert in diesem Fall ausschlie8lich
aus der Steuerersparnis infolge der Absetzbarkeit der Pramien. Haushalte mit grolem
Absetzungsspielraum haben einen entsprechend groBen Renditevorteil und umge-
kehrt. Ein durchschnittlicher Haushalt erzielt mit seiner Geldanlage bei KLV nach
Steuer eine Rendite von 6,67%. Die Rendite fillt bei einem Aufstieg in der Einkom-
menshierarchie zunichst von 6,95% im ersten auf 6,5% im neunten Dezil und steigt
im hochsten Einkommensdezil wieder geringfiigig auf 6,56% an. Beamite erzielen mit
einer Praimienzahlung von,jahrlich 1875 DM im Durchschnitt eine Rendite von 7,26%
und Selbstidndige von 7,14%. Fiir einen durchschnittlichen Arbeiter/Angestellten ist _
der Renditevorteil gegeniiber der Situation vor Steuer gering; er erzielt nach Steuer

eine Rendite von 6,52%. '

Im Referenzsteuersystem werden die Zinsertrige in jedem Jahr dem zu versteuernden
Einkommen zugerechnet, und nur die Risikokomponente der KL.V-Primie wird als
Vorsorgeaufwendung anerkannt. Infolgedessen fillt die Rendite bei einem Aufstieg in
der Einkommenshierarchie und damit steigender Grenzsteuerbelastung von- 4,85% im
ersten auf 3,49% im hochsten Einkommensdezil. Beamte und sonstige Arbeitnehmer
unterliegen im Durchschnitt einer &dhnlichen Grenzsteuerbelastung. Beide
Haushaltsgruppen erzielen daher im Referenzsystem die gleiche durchschnittliche
Rendite von 4,31%. Die Rendite der Selbstindigen ist mit 4,37% geringfiigig hoher,
weil ein durchschnittlicher Selbstindiger im Vergleich zu einem Arbeitnehmer trotz
hoheren Arbeitseinkommens aufgrund steuerlicher Gestaltungsspielrdume eine niedri-
gere Grenzsteuerbelastung hat (vgl. Lang/Nohrball/Stahl,1993).

Im Durchschnitt aller betrachteten Haushalte fiihrt die Forderung des KLV-Sparens
im geltenden Steuersystem zu einer Erhohung der Rendite der Sparkomponente von
Lebensversicherungen um 54% gegeniiber der Situation im Referenzsystem. Bei ei-
nem Aufstieg in der Einkommenshierarchie steigt der Steuerkeil ab dem fiinften Dezil
kontinuierlich von 47% bis auf 88% im zehnten Dezil an. Die Steuervergiinstigungen
fiihren also an der Spitze der Einkommenshierarchie nahezu zu einer Verdopplung der
ohne Steuerprivileg erzielbaren Rendite. Innerhalb der Berufsgruppen ist der
Steuerkeil fiir Beamten mit 68% am ausgeprégtesten. Sonstige Arbeitnehmer konnen
durch die Ausschopfung der ihnen offenstehenden Steuervergiinstigungen die Rendite
demgegeniiber nur um 51% steigem.
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Tabelle 7.1: Effekt der steuerlichen Forderung auf die Rendite einer KLV, Tabellie-

rung nach Berufsgruppe und Arbeitseinkommensdezil: *)

2 3) 4 (%)
Steuer- Rendite Rendite Steuerkeil
ersparnis aus | Referenz- reales
VA- steuersystem | Steuersystem | [(rreal . jref)
Abzug[1] [rrefy [rrealy / rref)
(aTax)(2l
(DM) (%) (%) (%)
Berufsgruppen
Selbstindige [SS] 226 4,37 (420)] 7,14 (6,76)] 63,34 (61,02)
Arbeiter/Angestellte [AA] 62 431 (4.28)] 6,52 (6,49)| 51,43 (51,89)
Beamte [BE] 269 431 (432)] 7,26 (7,04)] 68,19 (62,82)
Dezil Arbeitseinkom-
men[3
1: 6400 - 31800 181 4,85 (4,85)] 6,95 (7,00)] 43,36 (44,28)
2: - 31800 - 38700 136 4,57 (4,70)] 6,78 (6,87)] 48,22 (46,13)
)
3: 38700 - 43600 149 4,56 (4,65)] 6,82 (6,83)] 49,53 (46,73)
4: 43600 - 48600 141 4,59 (4,69)] 6,79 (6,77)] 47,93 (44,42)
5: 48600 - 54500 97 4,52 (4,58)] 6,65 (6,60)] 47,14 (44,22)
6: 54500 - 61600 79 4,40 (4,44)] 6,59 (6,52)]| 49,57 (46,92)
7: 61600 - 70200 68 4,27 (429)] 6,55 (6:48)] 53,37 (51,10)
8 70200 - 80900 59 4,15 (4,14)] 6,52 i6,45) 57,20 (55,69)
9: 80900 - 100200 52 3,92 (3,90)] 6,50 (6,40)] 65,64 (64,07)
10: 100200 - 467500 67 3,49 (3,43)] 6,56 (6,40)] 88.01 (86,27)
alle Beobachtungen 103 4,33 (4,29)] 6,67 (6,59)] 53,97 (53,53)

Quelle:
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Anmerkungen:

*) Die Berechnungen gelten fiir einen KLV-Kontrakt mit einer Bruttoprimie in der fiir jeden
Haushalt gleichen Hohe von 1875 DM pro Jahr; die Angaben in Klammer basieren demge-
geniiber auf den von jedem Haushalt tatsdchlich geleisteten, individuell verschiedenen Bei-
tragszahlungen.

1) VA-Abzug:'Hihe der Lebensversicherungsprimien, die im Rahmen der Vorsorgeaufwendun-
gen bei der Ermittlung des zu versteuernden Einkommens gemdfs §10 EStG abgesetzt werden
konnen ;

2) zur Definition von [ATAX] vgl. Gleichung (4.3') ;

3) Arbeitseinkommen = Bruttojahreseinkiinfte aus Gewerbebetrieb, landwirtschaftlicher, freibe-
ruflicher und nichtselbstdndiger Tdtigkeit .

Sowohl die Berufsgruppe als auch das Arbeitseinkommen sind wesentliche Deter-
minanten der Steuervergiinstigung, die sich ein Haushalt durch KLV-Sparen er-
schlieBen kann. In der Darsteliung von Tabelle 7.1 vermischen sich jedoch die Ef-
fekte dieser beiden Determinanten. Bei einem Aufstieg in der Einkommenshierarchie
andert sich innerhalb der betrachteten Bevolkerungssegmente die Zusammensetzung
nach der Berufsgruppe;-die verschiedenen Berufsgruppen haben unterschiedliche
Durchschnittseinkommen. Um den Einflu von Berufsgruppe und Arbeitseinkommen
isoliert voneinander zu analysieren, werden in Tabelle 7.2 die Haushalte innerhalb
jedes Einkommensdezils zusitzlich nach der Berufsgruppe des Haushaltsvorstands
untergliedert.

Die Rendite, die Beamten- und Selbstindigenhaushalte im geltenden Steuersystem
durch KLV-Sparen erzielen, liegt iiber die gesamte Einkommenshierarchie hinweg
oberhalb 7%. Fiir Arbeiter und Angestellte sinkt die Rendite bei steigendem Ein-
kommen dagegen kontinuierlich. Arbeitnehmer in den obersten vier Einkommens-
dezilen erzielen nach Steuer die gleiche Rendite wie vor Steuer. Die Fordermafl-
nahmen des Gesetzgebers erreichen diese Haushalte also nicht. Der Grund dafiir ist
aus Spalte (2) ersichtlich. Arbeiter/Angestellte in den oberen Dezilen haben keine
Moglichkeit zur Absetzung von KLV-Primien. Thre als unvermeidbar eingestuften
Vorsorgeaufwendungen sind so hoch, daf} sie den gesamten Absetzungsspielraum
ausfiillen. Den Vorteil.der Steuerfreiheit der Zinsertrige konnen Arbeiter/Angestellte
aber in Anspruch nehmen. Entsprechend steigt der Steuerkeil fiir diese Haushalte bei
einem Aufstieg in der Einkommenshierarchie ab dem fiinften Dezil an. Arbei-
ter/Angestellte im obersten Dezil erreichen durch KLV-Sparen gegeniiber einer
Geldanlage entsprechend dem Reglement des Referenzsteuersystems einen Rendite-
vorteil von 84%.

Fiir Beamte nimmt der durch den Steuerkeil gemessene Renditevorteil vom niedrig-
sten bis zum héchsten Dezil kontinuierlich zu. Beamte am FuBe der Einkommenspy-
ramide erzielen durch KLV-Sparen eine um 50% hohere Rendite als bei einer alter-
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nativen Form der Geldanlage mit gleicher Rendite vor Steuer, aber ohne steuerliche
Forderung. Beamte an der Spitze der Einkommenshierarchie erzielen durch KLV-
Sparen sogar eine doppelt so hohe Rendite als bei der Alternativanlage. Der Grund
fiir den kontinuierlichen Anstieg des Steuerkeils bei Beamten ist, dal die Steuerer-
sparnis aus der Absetzbarkeit der Primien bei einem Aufstieg in der Einkommens-
hierarchie in etwa konstant bleibt (vgl. Spalte (2)), wihrend der Vorteil aus der
Steuerfreiheit der Zinsertrige mit steigender Grenzsteuerbelastung stetig zunimmi.
Dies erkldrt auch den Anstieg des Steuerkeils bei Selbstindigen von 40% im unter-
sten auf knapp unter 100% im obersten Einkommensdezil.

Aus diesen Ergebnissen wird deutlich, daB die aus der gesetzlichen Forderung resul-
tierende Steuerersparnis und infolgedessen die Rendite des KLV-Sparens zwischen
verschiedenen Segmenten der Haushaltsbevolkerung erheblich differiert. Rational
handelnde Anleger orientieren sich bei der Geldanlage u.a. an der nach Steuer erziel-
baren Rendite. Aufgrund dessen ist zu fragen, welche Auswirkungen die steuerlich
bedingte Renditeverzerrung auf die Portfoliostruktur privater Haushalte hat. Dieser
Frage wird im folgenden Abschnitt nachgegangen. )
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Tabelle 7.2: Effekt der steuerlichen Firderung auf die Rendite einer KLV, Kreuzta-
bellierung nach Berufsgruppe | Arbeitseinkommensdezil: *)

0] ) 3) (C)) (5)
Dezil | Steueresparnis Rendite Rendite Steuerkeil
b':.r - aus VA- Referenzsteuersystem | reales Steuersystem
ei‘ﬁ' Abzug[ 1] [rref] rreal) [real - grefy rref]
kom- | [ATAX][Z]
men (DM) (%) (%) (%)
[31 | SS|AA| BE| SS AA BE SS AA BE SS AA | BE
1 ||228| 176|248 5.12 | 478 | 478 | 7.12 | 6.93 | 7.18 | 39.02 | 44.90 | 50.08
(5.05) | (4.76) | (4.87)] (6.99) | (7.01) | (7.14) | (38.4) | (47.2) | (46.7)
)
2 || 287 | 116|227 5.05 | 452 | 456 | 7.34 | 6.71 | 7.10 | 45.37 | 48.26 | 55.81
(4.98) | (4.64) | (4.64)| (7.22) | (6.82) | (7.06) | (45.0) | (46.9) | (52.2)
3 1271119280 4.94 | 451 | 461 | 7.27 | 6.71 | 7.29 | 47.17 | 48.76 | 58.28
(4.87) | (4.60) | (4.68) | (7.05) | (6.75) | (7.15) | (44.6) | (46.6) | (52.8)
4 1228112284 490 | 456 | 456 | 7.12 | 6.69 | 7.31 | 4547 | 46.72 | 60.43
- 4.77) | (4.67) | (4.61)] (6.89) | (6.70) | (7.17) | (44.4) | (43.5) | (55.3)
5 243 | 47 | 308 4.80 | 449 | 443 | 7.17 | 6.47 | 7.40 | 49.56 | 43.93 | 67.01
(4.67) | (4.57) | (4.47) | (6.88) | (6.45) | (7.23) | (47.4) | (41.4) | (61.7)
6 |[246| 11 [302] 4.74 | 437 | 437 | 7.19 | 6.35 | 7.38 | 51.66 | 45.23 | 68.76
(4.56) | (4.41) | (4.42)| (6.84) | (6.35) | (7.19) | (49.9) | (44.0) | (62.6)
7 1282 4 (270 450 | 423 | 429 | 735 | 6.32 | 7.25 | 63.26 | 49.50 | 69.15
(4.37) | (4.26) | (4.33)] (6.93) | (6.32) | (7.05) ] (58.5) | (48.6) | (63.0)
8 232 5 | 243 439 | 410 | 414 | 7.14 | 6.33 | 7.16 | 62.52 | 54.23 | 72.74
(4.24) | (4.11) | (4.13) ] (6.75) | (6.32) | (6.90) | (59.4) | (53.9) | (67.1)
9 1237 2 |234) 4.15 | 3.87 | 396 | 7.18 | 6.32 | 7.13 | 72.93 | 63.13 | 80.26
(4.02) | (3.87) | (3.93)] (6.66) | (6.31) | (6.80) | (65.8) | (63.2) | (73.1)
10 177 1 |246] 3.56 | 3.43 | 3.57 | 7.00 | 6.31 | 7.20 | 96.77 | 84.17 | 101.7
(3.45) | (3.40) | (3.50) | (6.50) | (6.31) | (6.71) | (88.7) | (85.8) | (91.7)
Quelle:  EVS 1988 , gewichtetes Sample (19230 Beobachtungen) ; eigene Berechnungen

Anmerkungen: vgl. Tabelle 7.1
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7.2. Renditestreuung und Geldanlageentscheiduﬁ/gen

Die EVS enthilt Informationen iiber die von jedem Haushalt tatsichlich geleisteten
Beitrige an Lebensversicherungen und iiber seine sonstige Geldvermogensbildung.
Dem haushaltsspezifischen Steueranreiz zum KIL.V-Sparen kann also die tatsédchliche
Geldanlage des Haushalts gegeniibergestellt werden. Diese Gegeniiberstellung erfolgt
in Tabelle 7.3 differenziert nach der Hohe des Arbeitseinkommens und innerhalb der
Dezile nach der Berufsgruppe. Spalte (2) zeigt die tatsichlichen Pramienzahlungen an
Lebensversicherungen (vgl. FuBinote 23). In Spalte (4) wird zum unmittelbaren
Vergleich wiederum der Steuerkeil aus Tabelle 7.2 als Maf} der steuerlich bedingten
Renditestreuung ausgewiesen.

Es zeigt sich, daB Selbstindige bei weitem die hochsten KLV-Pramien zahlen. Die
durchschnittlich geleisteten Beitrdge dieser Berufsgruppe steigen von 1.822 DM im
untersten Einkommensdezil bis auf 9.186 DM im obersten Dezil und betragen im
Durchschnitt aller Selbstindigen 6.142 DM pro Jahr. Die jihrlichen Prémienleistun-
gen der Beamten liegen durchschnittlich bei 1.376 DM, die der sonstigen Arbeitneh-
mer bei 1.479 DM. Wihrend die Primienzahlungen bei Arbeitern/Angestellten mit
zunehmendem Einkommen deutlich ansteigen, ist der Anstieg bei Beamten gering.

Im Vergleich der Berufsgruppen haben also Beamtenhaushalte, die von der steuerli-
chen Forderung des KI.V-Sparens am meisten profitieren konnten, im Durchschnitt
und. auf.simtlichen Ebenen der Einkommenshierarchie (mit Ausnahme des ersten
Dezils) die geringsten Pramienzahlungen. Diese Beobachtung deutet darauf hin, dafl
von den steuerlichen Regelungen kein Anreiz zu vermehrtem KLV-Sparen ausgeht.
Die Beobachtung kann aber auch durch die geringe Notwendigkeit zu eigenverant-
wortlicher Altersvorsorge infolge der umfassenden gesetzlichen Beamtenversorgung
erkldart werden. Moglicherweise dampft dies die Motivation, wihrend des Erwerbsle-
bens iiberhaupt Ersparnisse zu bilden, und dominiert einen durchaus wirksamen
Sparanreiz der steuerlichen Forderung. Entsprechend ist die hohe Ersparnisbildung
der Selbstindigen bei Lebensversicherungen moglicherweise keine Reaktion auf die
ihnen offenstehenden Steuerprivilegien, sondern Ausdruck einer insgesamt hohen
Ersparmnisbildung, weil diese Haushaltsgruppe im Regelfall ihren Lebensstandard im
Alter vorrangig durch private Vorsorge finanziert.

Die steuerliche Forderung ist nur einer aus einer Vielzahl sich iiberlagernder EinfluB-
faktoren, von denen das Sparverhalten privater Anleger im allgemeinen und die Er-
sparnisbildung bei Lebensversicherungen im besonderen abhingt. Von der absoluten
Hohe des KLV-Sparens kann daher nicht unmittelbar auf die Wirksamkeit der
steuerlichen Forderung geschlossen werden. Ein zuverlissigerer Indikator ist, ob
Haushalte in Reaktion auf steuerliche Anreize ihr Portfolio zugunsten der geférderten
Anlageform umschichten. Die Hohe der insgesamt zur Geldvermdgensbildung
verwendeten Mittel wird von der Notwendigkeit zu eigenverantwortlicher Alters-
vorsorge und anderen Faktoren mitbestimmt. Bei gegebener Hohe der Geldvermo-
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gensbildung haben Anleger aber die Moglichkeit, Steuervorteile durch eine entspre-
chende Wahl der Anlageform auszuschopfen.

N

|

Spalte (3) von Tabelle 7.3 weilit den Anteil des KL'V-Sparens an der gesamten Geld-
vermogensbildung 25 der jeweiligen Haushaltsgruppen aus. Beamte investieren im
Durchschnitt ebenso wie innerhalb simtlicher Einkommensdezile (mit Ausnahme des
ersten Dezils) einen geringeren Teil ihrer zur Geldvermogensbildung verwendeten
Mittel in Lebensversicherungen als sonstige Abhingig Beschiftigte und erst recht als
Selbstdndige. Der Renditevorteil, der sich Beamtenhaushalten infolge der steuerlichen
Forderung des KLV-Sparens erdffnet, veranlaBt sie also nicht dazu, Geldvermogen
vorrangig bei Lebensversicherungen zu bilden.

Es zeigt sich aulerdem, dall der im Einkommen ansteigende Steuerkeil nicht mit ei-
nem zunchmenden Anteil des KLV-Sparens an der gesamten Geldvermogensbildung
einhergeht. Insbesondere fiihrt der drastische Anstieg des Steuerkeils beim Ubergang
vom neunten zum zehnten Einkommensdezil bei keiner der Berufsgruppen zu einer
merklichen Verlagerung der Geldvermdgensbildung hin zu KLV-Sparen. Es finden
sich also keine Indizien dafiir, daB3 die steuerliche Férderung die Ersparnisbildung bei
Lebensversicherungen stimuliert.

25 Die gesamte Geldvermdgensbildung umfaBt neben den Beitrigen zu Lebensversicherungen
Einzahlungen auf Spar-, Bauspar- und Termingeldkonten, sowie Ausgaben zum Erwerb fest-
verzinslicher Wertpapiere, Sparbriefe, Aktien und Fondsanteile. Betrachtet werden grundsitz-
lich die Bruttoausgaben ohne Abzug entsprechender Einnahmen aus der Auflésung von Ver-
mogensbestinden; denn fiir die Nettogeldvermégensbildung sind Budgetanteile nicht definiert.
In Fdllen, in denen den Ausgaben zum Erwerb einer Geldvermogenskomponente im Betrach-
tungszeitraum Bestandsauflosungen bei der gleichen Komponente gegeniiberstehen, wird al-
lerdings angenommen, daB es sich um revolvierende Anlagen handelt. In diesen Fillen wird nur
der iiber den Wiederanlagebetrag hinausgehende Teil der Ausgaben der Geldvermégensbildung
zugerechnet.
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Tabelle 7.3: Effekt der steuerlichen Forderung auf die Ersparnisbildung,
Kreuztabellierung BerufsgruppelArbeitseinkommensdezil *)

0 @ | ® @
Dezil tatsdchlich geleistete 1 Steuerkeil
Arbeits Beitrige zu Lebensversicherungen
ein- % der gesamten Geld- | [(rreal - rret) / prefys)
kom- absolut vcnnﬁgcnsbildungTE’J _
men (DM) (%) (%)

*) SS AA BE SS AA BE SS AA BE

39.02 | 44.90 | 50.08

1| 1822 | 531 | 974 |37,77 | 21,71 | 2690 | (3g.4y | (a7.2) | 46.7)

2 | 2895 | 816 | 925 | 6540 | 27.48 | 23.88 | (35 1) | chioy | o)

47.17 | 48.76 | 58.28

4 | 5047 | 1107 | 1077 | 2821 | 2532 | 17.20 | i) | ca3.5) | coss)

49.56 | 43.93 | 67.01

5 | 5296 | 1201 | 1194 | 66,88 | 24,44 | 17,22 | (47°0) | 414 | 61.7)

6 | 6544 | 1427 | 1233 | 57,43 | 23,94 | 17,15 (5419696) ?4120?3 (6682766)

7 | s0as | 1577 | 1430 [ 53,13 | 2378 | 1697 | 5 e) | i | 65.00

62.52 | 54.23 | 72.74

8 | 6513 | 1840 | 1632 | 59,56 | 23,83 | 17,03 (59.4) | (53.9)| (67.1)

9 | 6885 | 2253 | 1823 [ 3705 | 23.36 | 1689 | (5 g | e5.3) | cri)

96.7\7 84.17 | 101.69
(88.7) | (85.8) | (OL.7)

63,34 | 51,43 | 68,19
(61,0) | (51,9) | (62.,8)

10 | 9186 | 3522 | 2328 | 30,41 | 24,63 | 17,98

ges. | 6142 | 1479 | 1376 | 37,71 | 24,44 | 17,81

Quelle:  EVS 1988 , gewichtetes Sample (19230 Beobachtungen) ; eigene Berechnungen
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Anmerkungen:
*) vgl. Tabelle 7.1

1) Beitrdge zu Risikolebens-, Kapitallebens-, Ausbildungs- und Aussteuerversicherungen ; ohne
vermogensbildende Leistungen ; 0, wenn Summe der Beitrdge < 50 DM pro Monat ;

2) Beitrdge zu Lebensversicherungen, Einzahlungen auf Spar-, Bauspar- und Termingeldkonten,
sowie Ausgaben zum Erwerb festverzinslicher Werwpapiere, Sparbriefe, Aktien, sonstige Be-
teiligungen und Investmentfondsanteile, ohne revolvierende Anlage aufgeldster Vermdgens-
bestinde .

8. Schluibemerkungen

Erspamisbildung in Kapitallebensversicherungen wird im deutschen Einkommen-
steuersystem gegeniiber anderen Formen der Geldvermdgensbildung begiinstigt. In
der vorliegenden Arbeit wurde der Effekt dieser Steuervorteile auf die Rendite der
Sparkomponente von Lebensversicherungen untersucht. Unter Verwendung von
Mikrodaten aus der Einkommens- und Verbrauchsstichprobe 1988 wurde die steu-
erlich bedingte Streuung der Renditen innerhalb der deutschen Haushaltsbevilkerung
geschitzt. Hierzu wurde jedem betrachteten Haushalt ein- und derselbe modellhafte
Versicherungskontrakt zugewiesen und die Rendite nach Steuer errechnet, die der
Haushalt unter Beriicksichtigung seiner spezifischen steuerlich relevanten Merkmale
erzielt. Diese haushaltsspezifische Rendite im realen Steuersystem wurde mit jener
Rendite verglichen, die der Haushalt mit dem gleichen Versicherungskontrakt in
einem fiktiven Steuersystem ohne Begiinstigung von Lebensversicherungen erzielt
hitte. Der Vergleich beider Renditen offenbart den Steuervorteil, den sich der
Haushalt durch KLV-Sparen erschliefen kann.

Ziel der Arbeit ist es nicht, Aussagen iiber die absolute Hohe der Rendite des KLV-
Sparens zu treffen. Vielmehr geht es darum, ausgehend von einer gegebenen Rendite
vor Steuer die aus den steuerlichen Regelungen resultierende Variation der Rendite
nach Steuer zu charakterisieren. Die Untersuchung zeigt, daB die steuerliche
Forderung die Rentabilitit der Geldanlage in KLV merklich steigert. Ein durch-
schnittlicher Haushalt erzielt durch KLV-Sparen nach Steuer eine um 54% hohere
Rendite als mit einer sonstigen Form der Geldvermogensbildung, die die gleiche
Rendite vor Steuer erbringt, aber nicht steuerlich gefordert wird. Die Untersuchung
zeigt aulerdem, dal das AusmaB des Steuervorteils zwischen verschiedenen Bevél-
kerungssegmenten betrichtlich variiert.

Stellt man der haushaltsspezifischen Rendite die tatsichliche Geldvermégensbildung
der Haushalte gegeniiber, so findet sich allerdings kein Indiz, dal von der steuerli-
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chen Forderung ein wirksamer Anreiz zu vermehrter Ersparnisbildung bei Lebens-
versicherungen ausgeht. Beamte als die Berufsgruppe, die sich durch KLV-Sparen
den grofiten Steuervorteil erschlieBen Kann, ist zugleich die Gruppe mit der niedrig-
sten Nachfrage nach Lebensversicherungen. Bei der Interpretation dieses Zusammen-
hangs ist aber zu beriicksichtigen, daB3 die absolute Hohe der Erspamisbildung eines
Haushalts in Lebensversicherungen auller von Steueranreizen von einer Vielzahl an-
derer Einflulfaktoren abhingt. Hierzu zdhit vor allem die Einbindung des Haushalts
in das gesetzliche Sozialversicherungssystem. Die Kontrolle dieser Einfliisse ist
Voraussetzung fiir die Identifikation der Effekte steuerlicher Regelungen. Eine solche
Kontrolle ist im Rahmen eines mikrookonometrischen Modells moglich (Lang,1995).

Die vorliegende Arbeit verfolgte einen simpleren Ansatz zur Kontrolle sonstiger Ein-
fliisse auf das Sparverhalten. Es wurde der Anteil der Ersparnisbildung in Lebens-
versicherungen an der gesamten Geldvermdgensbildung eines Haushalts untersucht.
Dem liegt die Annahme zugrunde, dal Unterschiede in der Notwendigkeit zu privater
Altersvorsorge zwar die absolute Hohe der Vermogensbildung, in geringerem Mafie
aber deren Aufteilung auf verschiedene Anlageformen beeinflussen. Es zeigt sich, da
der Anteil des KLV-Sparens an der gesamten Geldvermdgensbildung bei den vom
Steuergesetzgeber besonders begiinstigten Haushaltsgruppen nicht merklich hoher ist
als bei Haushalten, die von der steuerlichen Forderung nicht profitieren.

Diese Ergebnisse deuten darauf hin, dafl die steuerlichen Regelungen die Ersparnis-
bildung in Lebensversicherungen nicht stimulieren. Weder beeinflussen die gesetzli-
chen Mafnahmen die absolute Hohe des KLV-Sparens, noch 16sen sie innerhalb des
zur -Geldvermogensbildung verwendeten Budgets Umschichtungen zugunsten der
Geldanlage in Lebensversicherungen aus. Dies mag daran liegen, da8 die Steuerfrei-
heit der Zinsertrige aus Lebensversicherungen in Anbetracht der im Beobachtungs-
jahr 1988 weitverbreiteten Hinterziehung steuerpflichtiger Zinseinkommen
(Bundesver-fassungsgericht,1991) nicht als reales Steuerprivileg empfunden wurde.

Ein Grund fiir die Unwirksamkeit der steuerlichen Forderung kann aber auch sein,
daB Rentabilitit nicht das einzige Kriterium ist, anhand dessen Anleger verschiedene
Formen der Geldvermogensbildung miteinander vergleichen. Moglicherweise werden
Portfolioentscheidungen im  Rahmen eines  "mental  account"-Systems
(Shefrin/Thaler,1988) getroffen, in dem bestimmte Anlageformen bestimmten
Sparmotiven zugeordnet sind (Ramaswami et al.,1992). Lebensversicherungen sind
das klassische Instrument der privaten Altersvorsorge. In Bevolkerungsgruppen, in
denen eigenverantwortliche Alterssicherung kein relevantes Sparmotiv ist, kann auch
der Steuergesetzgeber keinen Anreiz setzen, Ersparnisse bei Lebensversicherungen
zu bilden.
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