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Le taux de capitalisation a 2% : approprié ou 0sé?

Die Autoren sind zuversichtlich, dass das Bundesge-
richt bei nichster Gelegenheit eine Praxisinderung
vornehmen wird. Zum Schutze des Geschidigten
wird der offensichtlich tiberhohte Kapitalisierungs-
zinsfuss von 3,5% auf mindestens 2% zu reduzieren
sein, da das Festhalten am bisherigen Zinsfuss nicht
mehr vertreten werden kann.

Kapitalisieren mit unter-

schiedlichen Zinsfiissen?
Stephan Weber

Das von der Suva in Auftrag gegebene Gutachten
von UELI METTLER und StMoN KNaus' bestitigt,
was schon in fritheren Gutachten als Fazit festge-
halten worden ist:? dass die Ertragsaussichten durch
die Risikofdhigkeit der involvierten Parteien unter-
schiedlich beurteilt werden miissen. Die Fahigkeit,
Kursverluste zu verkraften, aber auch der unter-
schiedliche Anlagehorizont, erlauben nicht die glei-
chen Anlagestrategien. Das Gutachten kommt zum
Schluss, dass die Opfer keinen Anlagerisiken ausge-
setzt werden diirfen. Es zeigt gleichzeitig auf, dass
eine reale Rendite von 3.5% selbst mit einem Aktien-
anteil von 50% im Zeitraum 1970 bis 2013 nicht zu
erwirtschaften war, und geht davon aus, dass eine
solche Rendite auch zukiinftig nicht zu erzielen sei.?

Ob dem so ist, muss sicher noch weiter abgeklart
werden. Immerhin wird der Befund durch andere
Untersuchungen bestitigt, letztlich auch durch die
effektiv erzielten Renditen der Suva, des AHV-Aus-
gleichsfonds und der Pensionskassen in den letzten

Dr. h.c., Schriftleiter HAVE, Mitherausgeber der Barwerttafeln und
Geschéftsfithrer der Leonardo Production AG, Eglisau.

Nachstehend S. 199 ff.

So auch das von der Schadenleiterkonferenz des Schweizerischen
Versicherungsverbandes in Auftrag gegebene Gutachten von CHris-
TOPH AUCKENTHALER UND ANDREAS J. ZIMMERMANN, Reale Zinsen und Port-
feuille-Renditen in der Schweiz, AJP 1997, 1129 ff., die zum Schluss
kommen: «Die Renditen, welche die Leistungsempfanger erzielen kon-
nen, sind vom Zugang zum Kapitalmarkt abhéngig, d.h. nach Anlage-
volumen und Anlagerisiko abgestuft: Je schlechter der Kapitalmarkt-
zugang, desto kleiner ist die erzielbare Rendite. Aufgrund dieser
Berechnungen kann kein einheitlicher massgebender Kapitalisie-
rungszinsfuss, ungeachtet der Vermdgenshahe, fiir die Berechnun-
gen der Leistungen der Versicherungen zur Anwendung kommen»
(a.a.0. 1130).

MetTLer/Knaus, Hohe des Kapitalisierungszinses fiir UVG-Renten als
Grundlage fiir Regressforderungen in Haftpflichtféllen, nachstehend
S. 208.
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Jahren. Die Suva gibt die langjéhrige Rendite in ih-
rem Geschiftsbericht mit 3,95% an.* Dieser Ertrag
wurde mit einem Anlagevermdgen von nun aktuell
uber 40 Milliarden Franken erwirtschaftet, basie-
rend auf einem breit diversifizierten Portefeuille mit
einem Aktienanteil von 24%. Der AHV-Ausgleichs-
fonds erwirtschaftete mit einer stark schwankenden
Performance in den letzten 13 Jahren einen durch-
schnittlichen Ertrag von 2,45%° bei einem Aktien-
anteil von 10%.° Bei den Pensionskassen weist der
Pensionskassen-Index der Credit-Suisse seit dem
1.1.2000 einen durchschnittlichen Ertrag von 2,58%
aus.” Auch bei dieser Zahl handelt es sich nicht um
einen synthetisch konstruierten Index, sie beruht
vielmehr auf den realen Pensionskassendaten. Zieht
man von den erwahnten Ertragen die Teuerung und
die Kosten® ab, erreicht auch die Suva die durch den
Kapitalisierungszinsfuss vorgegebene Rendite von
real 3,5% nicht mehr.

Das Gutachten nimmt immer wieder auch Bezug auf
den im UVG verwendeten Kapitalisierungszinsfuss,
der neu fiir laufende Renten bei 2.75% und fiir Neu-
renten ab dem 1.1.2014 bei 2% liegt.’ Klargestellt sei,
dass die Berechnung des Deckungskapitals der UV G-
Versicherer fiir das Haftpflichtrecht nicht unmittelbar
relevant ist. Die Anspriiche des regressierenden Sozi-
alversicherers folgen dem Schaden des Direktbetrof-
fenen. Ausschlaggebend fiir die Begriindung, warum
mit einem Realzins zu rechnen ist, kann daher auch
nicht der Umstand sein, dass auf den Renten ein Teu-
erungsausgleich geschuldet ist. Ein solcher ist beim
Einkommen, das Ausgangspunkt fiir die Schadens-
berechnung bildet, gerade nicht garantiert. Wird er
nicht gewihrt, ist allenfalls mit einem abnehmenden
realen Einkommen zu rechnen, im gegenteiligen Fall
mit einem ansteigenden. Aus versicherungsmathema-

Angabe geméss Geschéftsbericht Suva 2011, 22. Der Ertrag betrug
2011 nur gerade 0,2%, im Jahre 2012 erzielte sie eine deutlich bes-
sere Anlageperformance von 8,6% (Geschéftshericht Suva 2012, 22.).
Das Anlagevermdgen stieg von 38,4 auf 41,9 Milliarden Franken. Die
Anlagestrategie der Suva setzt auf Langfristigkeit und breite Diversi-
fikation. Neben festverzinslichen Papieren umfasst das Portfolio ei-
nen Anteil von 24 Prozent Aktien, 12 Prozent Immobilien und 17 Pro-
zent Alternativanlagen.

Vgl. <http://www.ahvfonds.ch/asset/de/?page_name=aaperf>, zuletzt
besucht 6.5.2014.

Die Anlagestrategie definiert Art. 108 Abs. 1 AHV. Danach ist der Si-
cherheit ein grosser Stellenwert einzurdumen. Die Einzelheiten sind
im Anlagereglement vom 1. Mai 2010 geregelt, das Limiten und Rest-
riktionen aufstellt. Der Aktienanteil weist eine Bandbreite von 30%
auf, vgl. Ziff. 4 des Reglements.
<https://www.credit-suisse.com/ch/unternehmen/institutionalcli-
ents/de/service/global/pensionskasse/index.jsp>, zuletzt besucht
13.5.2014.

Die Teuerung betrug in den letzten 10 Jahren durchschnittlich 0,58%,
die Kosten der Suva werden im Gutachen mit 0,25% angegeben,
nachstehend S. 209.

Nachstehend S. 199.



Kapitalisierungszinsfuss 2% — angemessen oder vermessen?

tischer Sicht wird ein Realzins favorisiert, weil er ein-
facher zu prognostizieren ist: Da die Entwicklung der
Ertragszinsen und die Teuerung korrelieren, '? sind die
Schwankungen beim Realzins weit geringer als beim
nominalen Ertragszins und der Geldentwertung. Sie
verlaufen zumindest in einem engeren Korridor.

Es scheint auch ohne tiefergehende Abklarung of-
fensichtlich, dass der im Haftpflichtrecht seit Jahr-
zehnten angewendete Kapitalisierungszinsfuss von
3,5%6" nicht mehr in das heutige Ertragsumfeld
passt.’> Auch kann wohl davon ausgegangen wer-
den, dass ein Opfer eines Verkehrsunfalls oder eines

Vgl.z.B. RupoLr ScHneiDErR/KERSTIN STaHL, Kapitalisierung und Verrentung,
3. Aufl. Miinchen 2008, 26 ff.

«Ilm ausgehenden 19. und beginnenden 20. Jahrhundert berechnete
das Bundesgericht den kapitalisierten Schadenersatz unter Anwen-
dung eines Zinssatzes von 3,5 % nach den Barwerttafeln, die Charles
Soldan im Jahre 1895 vorgelegt hatte (La responsabilité des fabri-
cants et autres chefs d'exploitations industrielles Lausanne 1895, S.
87 ff., Anhange II-IV, insbesondere Anhang Ill: <Table suisse de mor-
talité pour le sexe masculim). Vom so ermittelten Betrag nahm es al-
lerdings mit Riicksicht auf die Vorteile, welche die Kapitalabfindung
fiir den Geschadigten hat, im Allgemeinen einen Abzug vor, den es
im Regelfall auf 20%, zuweilen aber auch etwas hdoher oder niedriger
ansetzte (vgl. BGE, 2511 105 E. 3 S. 112 ff.; 31 11 405 E. 3 S. 410; E 31 Il
623 E 6. S. 630 ff.). In den Jahren 1917 und 1918 erschienen die Bar-
werttafeln von Paul Piccard (Haftpflichtpraxis und Soziale Unfallver-
sicherung, Ziirich 1917, S. 146 ff.; Barwerttafeln zur Kapitalisierung
von Unfall- und anderen Renten, Bern 1918, Seite 9 ff.). Sie enthielten
die Zahlen fiir die Kapitalisierung von auf Mortalitdt gestellten Annu-
itaten mit Zinssatzen vom 3,5%, 4%, 4,5% oder 5%. Unter Hinweis auf
die Ausflihrungen Piccards (a.a.0. Haftpflichtpraxis, S. 124 ff.) ent-
schied sich das Bundesgericht im Jahre 1919 fiir einen Kapitalisie-
rungszinsfuss von 4,5% (BGE 45 Il 215 ff.). Im Gegenzug gab es die
Praxis pauschaler Abziige fiir die Vorteile der Kapitalabfindung auf
(BGE 46 11 505. 53; vgl. auch 50 11 190 E. 3 S. 195). In einem Urteil aus
dem Jahre 1927 schloss es allerdings angesichts der damaligen
Geldmarktverhaltnisse solche Abziige auch bei mit 4,5 % kapitalisier-
ten Abfindungen nicht mehr zum Vornherein aus (BGE 53 [ 50 E. 4 S.
53). In der Folge nahm es vereinzelt wiederum Kiirzungen von 10%
vor (BGE 54 11 294 E. 4 S. 300, 367 E. 4a S. 371); in anderen Féllen ver-
zichtete es weiterhin darauf (BGE 53 [1 419 E. 3d S. 429;56 11 116 E.5 S.
126). Anfangs der Dreissiger Jahre senkte das Bundesgericht den
Kapitalisierungszinsfuss auf 4% (Piccard, A propos du taux de capi-
talisation, SJZ 29/1932/1933, 329 ff., insbes. 331 f,; vgl. auch BGE 60 ||
38 E. 4 S. 48). Zu einer weiteren Senkung des Zinssatzes auf 3,5%
oder 3% vermochte es sich 1939 noch nicht zu entschliessen (BGE 65
I1 250 E. 3b S. 256 f.). Im Jahre 1946 kehrte es zum urspriinglichen
Kapitalisierungszinsfuss von 3,5% zuriick (BGE 72 11 132 E. 4c S. 134),
an dem es seither in standiger Rechtsprechung festhélt» (BGE 125 I11
312E.2).

Die Diskussion um eine Senkung des Kapitalisierungszinsfusses ist
nicht auf die Schweiz beschrénkt, auch in Deutschland, wo bis anhin
mit einem Zinsfuss von 5% gerechnet wird, mehren sich die Stimmen,
die fiir eine Senkung votieren, so z.B. HELMUT GRAFENSTEIN/SANDRA DEL-
LER, Kapitalisierung von Renten, zfs 2014, 71 f.; CHrisTIAN HuBer, No-
mos Kommentar BGB, Bd. 2/2, 2. A. Baden-Baden 2012, N 253 ff. zu
BGB 842, 843, fiir den die verwendeten Zinsfiisse von 5% oder 5,5%
«vollig indiskutabel» sind. «Realistisch waren demgegeniiber Werte
von ca. 1% oder allenfalls 2%». Gleich auch die soeben erschienene
Arbeit von Jan MitTeLsTaenT, Der Kapitalisierungsanspruch des Ver-
letzten geméss § 843 Abs. 3 BGB, Frankfurt a.M. 2014, der der Zins-
frage iiber 50 Seiten widmet und zu einem Zins von 1,7% gelangt.
Darin sind allerdings auch noch andere Komponenten wie Rentendy-
namik, Steuern u.a.m. enthalten, der kostenbereinigte Realzins wird

anderen Schadenfalles nicht in der Liga der institutio-
nellen Anleger mitspielen kann. Der Sicherheitsaspekt
lasst bei einer Einzelperson mit einer mehr oder weni-
ger am Existenzbedarf bemessenen Entschiddigung
nur konservative, risikoarme Anlagen mit einem tie-
fen Aktienanteil zu. Weniger riskante Anlagen sind
aber stark von der Zinsentwicklung abhéngig. Zu be-
riicksichtigen sind zudem die Transaktions- und Ver-
mogensverwaltungskosten, die bei einem Versicherer
und den Geschidigten unterschiedlich zu Buche
schlagen. Geht man von den im Gutachten unter-
suchten Anlageportefeuilles aus, unterscheiden sich
die Renditen um mindestens ein halbes Prozent und
mindestens in dieser Gréssenordnung differieren auch
die Verwaltungskosten, sodass von einer Differenz von
mindestens 1% auszugehen ist.!3

Auf die Frage, wo der Zinsfuss angesiedelt werden
soll, kdnnen nur finanzwirtschaftliche Analysen Aus-
kunft geben. Juristisch sind die Anlagerestriktionen zu
definieren, die sich an der Sicherheit und den Markt-
moglichkeiten zu orientieren haben. Zu untersuchen
sind ferner die Anlagekosten und letztlich muss auch
der Teuerungsverlauf eingeschitzt werden, wenn wei-
terhin von einem Realzins ausgegangen werden soll.
Sachdienliche Hinweise kann z.B. die Untersuchung
des Bundesamtes fiir Sozialversicherungen (BSV)
«Langfristige Renditeerwartungen auf Vermdgen von
Vorsorgeeinrichtungen der 2. Sdule» liefern,'* die dem-
nichst abgeschlossen sein sollte.”> Auch Pensions-
kassen miissen der Sicherheit einen hohen Stellen-
wert einrdiumen, auch wenn der Handlungsspielraum

bei 2,5% festgemacht (S. 370) — In England wird seit Lingerem mit
2,5% gerechnet, vgl. Ogden Tables. Actuarial tables for use in perso-
nal injuriy and fatal accident cases, 7th edition, 2011.

Vgl. auch MeTTier/Knaus, S. 199 ff., die bei einem Aktienanteil von 30%
eine Erhéhung gegeniiber risikolosen Anlagen von 0,90% annehmen
und zudem den Kostenanteil fiir die Suva mit 0,25% gewichten.
Projekt B13_01.

Dabei sollen folgende Fragen beantwortet werden:

* Wie sehen mittelfristig die moglichen wirtschaftlichen und finanziel-

len Entwicklungen fiir die Schweiz aus (mehrere plausible Szena-
rien)?

* In welcher Relation werden sich die Realwirtschaft und die Finanz-

maérkte entwickeln?

* Ist die «goldene Regel» (Reallohnanstieg identisch mit der Entwick-

lung des Realzinssatzes) fiir die Zukunft noch eine giiltige Annahme?

* Welche Faktoren beeinflussen die Entwicklung der Renditeerwar-

tung, und wo besteht die Gefahr von Fehlern (Volatilitét)?

* Wie werden sich die Ertrdge der verschiedenen Anlageklassen in

den einzelnen Szenarien entwickeln, priméar die 10-jéhrigen Bundes-
obligationen?

* Welche Vermdgensertrage kdnnen die Vorsorgeeinrichtungen und

Lebensversicherer in den kommenden zwei Jahrzehnten erwarten
(unter Beriicksichtigung der verschiedenen Anlageklassen und Risi-
koféhigkeit)?

* Wie sdhen kurz-, mittel- und langfristig inshesondere die Auswirkun-

gen einer generellen Zinserhohung auf die Entwicklung des Vermd-
gens von Vorsorgeeinrichtungen aus (und von Lebensversicherern
im BVG-Geschaft)?
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angesichts von Anlagevolumen und Zeithorizont
grosser ist als jener der Geschadigten.

Das Gutachten und die Suva!® gehen davon aus, dass
als Folge der Subrogation die Kapitalisierung mit
den gleichen Rechenmodalitdten vorzunehmen ist.
Der Sozialversicherer schliipfe kraft Subrogation in
die Schuhe des Geschédigten. Er konne daher eine
indexierte Rente verlangen oder ein Kapital, das mit
dem gleichen Zins zu diskontieren sei. Ein solches
Vorgehen dringe sich auch aus Praktikabilitdtsgriin-
den auf.

Dieser Schluss ist keinesfalls zwingend. Zum einen
stellt sich schon die Frage, ob der Zins iiberhaupt
vom Rechtsiibergang erfasst ist, oder ob dieser
nicht, wie etwa auch der Anspruch des Kaufmanns
auf Verzugszinsen, bei der Zession, vom Ubergang
auszuklammern ist — als ein Recht, das untrennbar
mit der Person des Geschddigten verkniipft ist. Ob
die Analogie zu Art. 170 OR gezogen werden darf,
kann offenbleiben. Die Abgrenzung von akzessori-
schen und hochstpersonlichen Vorzugs- und Ne-
benrechten ist ohnehin schwierig und muss kasuis-
tisch nach Sinn und Zweck des infrage stehenden
Instituts entschieden werden.!”

Im Haftpflichtrecht ist die Diskontierung bei der
Kapitalisierung dogmatisch als Vorteilsanrechnung
zu lokalisieren. Die geschiadigte Person erhélt mit
dem Kapital den Schaden vor der Falligkeit ersetzt
und muss sich anrechnen lassen, dass sie das Geld
zinsbringend anlegen kann. Das subjektive Scha-
densverstdindnis verlangt dabei, dass das Ertragspo-
tential individuell beurteilt wird, dass also die Fi-
higkeiten und Moglichkeiten des Geschidigten
oder seines Rechtsnachfolgers beriicksichtigt wer-
den. So ist nicht einzusehen, warum man im Ar-
beitsrecht einem Manager einen Zins von 6% zu-
mutet,'® der gleichen Person als Opfer eines
Verkehrsunfalls jedoch nur 3,5%. Vorausgesetzt, die

Vgl. Sywvia LAusu, Errare humanum est, vorstehend S. 178.

Vgl. Eugen Spirig, Ziircher Kommentar, Bd. V/1k, Die Abtretung von For-
derungen und die Schuldiibernahme, Ziirich 1993, N 62 ff. zu OR 170.

So geschehen in Urteil des Bundesgerichts 4A_99/2011 vom 4. Juli
2011 E. 5.2., wo mit Verweis auf das Urteil Beretta ausgefiihrt wird:
«In demselben Entscheid des Bundesgerichts wird auch erwahnt,
das Bundesamt fiir Privatversicherungswesen gehe fiir einen Zeit-
raum von bis zu 20 Jahren davon aus, dass ein gemischtes Porte-
feuille (10% Geldmarkt, 45% in- und auslandische Obligationen, 45%
in- und ausléndische Aktien) im Durchschnitt jahrlich mit nominal

7-8% rentiere, was teuerungs- und kostenbereinigt einem Realertrag
von wohl {iber 4% entsprechen wiirde (E. 4c S. 316), und es wird auf
die in der AJP 1997, S. 1139 verdffentlichte Studie AUCKENTHALER/ZIM-
MERMANN hingewiesen, wonach 1979 bis 1997 die reale Netto-Rendite
eines gemischten Portefeuilles je nach eingegangenem Risiko zwi-
schen 2,12 und 4,07% betrégt (E. 4d S. 317). Wird die Teuerung gleich
in Rechnung gestellt wie bei den Schétzungen des Bundesamtes fiir
Privatversicherungswesen, erscheint demnach auch nach den Be-
rechnungen dieser Autoren die Annahme einer jahrlichen Nominal-
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intellektuellen Féhigkeiten sind nicht betroffen,
miisste man doch auch im Haftpflichtrecht diffe-
renzieren.

So ist das Bundesgericht auch vorgegangen, wenn
es bei einem Auslinder, der in seine Heimat zuriick-
kehrt und dort einen besseren Kapitalertrag erzie-
len kann, mit einem hdoheren Zinsfuss kapitali-
siert.”” Es wire unsinnig, wenn dann auch der
Sozialversicherer diesen Zins iibernehmen miisste,
die Ertragslage also nicht nach den Mdoglichkeiten
des Glaubigers, sondern nach denjenigen des
Rechtsvorgingers beurteilt wiirde. Es scheint mir
sachgerecht, dass sich der Kapitalisierungszinsfuss
nach den Ertragsaussichten des Kapitalempfingers
zu richten hat, zumal es sich ja auch um die Modali-
taten der Form der Entschddigung handelt, iiber
die nach Art. 43 OR letztlich der Richter entschei-
det.?’ Und ebenso selbstverstandlich kann der Sozi-
alversicherer fiir den Regress auch dann eine Kapi-
talzahlung verlangen oder kann sie ihm der Richter
zusprechen, wenn sich die geschiadigte Person mit
einer Rente abfinden ldsst. Das bezweifelt wohl nie-
mand.

Die Ausfithrungen sollen nicht dahin verstanden
werden, dass in jedem Fall die Hohe des Zinsfusses
nach den personlichen Verhiltnissen zu bestimmen
ist. Eine solche Losung wire nicht praktikabel und
wiirde die mit einer Schadenschitzung verbunde-
nen Unsicherheiten sowie die ohnehin schon zu
lange Dauer der Schadenerledigung zusitzlich er-
hohen. Auch weiterhin soll grundsétzlich mit einem
einheitlichen Zinsfuss gerechnet werden. Das
schliesst nicht aus, dass im FEinzelfall oder bei ge-
wissen Kategorien von Schadenersatzglaubigern
ein abweichender Zins angewendet wird. Ein sol-
cher scheint mir fiir die regressierenden Versicherer
zumindest priifenswert.?!

rendite von 6% als vertretbar. Es ist daher auch mit Blick auf den vom
Beschwerdefiihrer herangezogenen BGE 125 Il 312 nicht zu bean-
standen, wenn die Vorinstanz eine 6%ige jéhrliche Nettorendite, die
der Beschwerdefiihrer angesichts seiner Kenntnisse in wirtschaftli-
chen Belangen, die er aus seiner Berufserfahrung gewonnen hat,
des Anlagenvolumens und des zeitlichen Anlagehorizonts zu erwirt-
schaften in der Lage sein sollte, als «plausibel erachtet.»

9 Vgl.BGE 11011257 E. 2 a; 97 11 123 E. 8 a., wo mit 4% gerechnet wurde.
2 Entgegen dem Wortlaut hat das Bundesgerichtin BGE 125111312 aller-

dings entschieden, dass die geschadigte Person die Wahl zwischen
einem Kapital und der Rente hat. Das war unumgénglich, denn damit
konnte man letztlich dem Geschédigten die Qual der Wahl zwischen
der risikoreichen Kapitalabfindung und der sichereren Rente zu-
schieben und so der Frage die Brisanz nehmen.

2 So schon unsere Haltung in WesEer/ScHaeTzLE, Von Einkommensstatisti-

ken zum Kapitalisierungszinsfuss oder warum jiingere Geschéadigte
zu wenig Schadenersatz erhalten und altere zu viel, AJP 1997, 1119
und in ScHaeTzLe/WEeBER, Barwerttafeln. Neue Rechnungsgrundlagen
fiir den Personenschaden, in: Pierre Tercier (Hrsg.), Kapitalisierung
—Neue Wege, Freiburg 1998, 60 ff.
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Kapitalisierungszinsfuss 2% — angemessen oder vermessen?

Ein einheitlicher Zinsfuss ist zweifellos die einfachste
Losung, da die Direkt- und Regressanspriiche in der
gleichen Kalkulation ermittelt werden kénnen. Mit
den heutigen Hilfsmitteln kann jedoch auch mit ei-
nem unterschiedlichen Zins problemlos gerechnet
werden. Das bedingt aber, dass der Direktschaden
und die Regressanspriiche getrennt erhoben werden.
Soll beispielsweise der Direktschaden eines 30-jéhri-
gen Mannes mit einem Einkommen von CHF
100000 und Sozialversicherungsleistungen von
CHF 90000 bestimmt werden und daran anschlies-
send der Regresswert, wiirde die Rechnung bei ei-
nem Zins von 1,5% fiir den Direktschaden und 2.5%
fir die Regressanspriiche zu folgenden Ergebnissen
fithren??

Direktschaden 1.5% 2598007
Regressanspruch 2.5% 2018700%
Total: 2278500

Rechnet man einheitlich mit einem Zins von 2%,
quasi als Mittelwert, so kommt man zu einem Ge-
samtschaden von CHF 2411000 (Faktor 24.11 X
100000); es resultiert eine Differenz von CHF
132500 gegeniiber der Summe der unterschiedlich
kapitalisierten Betrige.

Gerechnet mit STaurrer/Schaetzle/Weber, capitalisator 2.0.

Aktivitat temporéar Alter 30/65 zu 1.5%  Faktor 25.98 x 10000
Aktivitat temporér Alter 30/65 zu 2.5%  Faktor 22.43 x 90000

Vgl. z.B. Beispiel 15a bei WEeBEr/ScHAETzLE, Kapitalisieren, 5. Aufl. Zii-
rich 2001, 153, wo zuerst der Gesamtschaden kapitalisiert wird, dann
die IV-Renten, die von diesem abgezogen werden.
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Wenn der Direktschaden mit einem anderen Zins
als der Regressanspruch gerechnet wird, konnen die
Anspriiche auch nicht mehr wie bislang mit den ka-
pitalisierten Betrdgen berechnet werden. Der Di-
rektschaden muss vor der Kapitalisierung ausge-
schieden werden und nicht durch die Gegeniiber-
stellung des Kapitalbetrages des Gesamtschadens
und der Sozialversicherungsleistungen.> Oder die
Berechnung muss einheitlich mit dem anwendbaren
Zins vorgenommen werden, je fiir den Direktscha-
den und den Regress separat.?® Moglich wire auch,
fiir die einzelnen Sozialversicherer unterschiedliche
Zinsfisse zu wihlen. Eine solche Differenzierung
ging aber zu weit.

Zu erwdgen ist einzig, ob fiir die geschddigte Person
und die regressierenden Versicherer ein unterschiedli-
cher Zins anzuwenden ist. Angesichts der enormen
Auswirkungen einer Zinssenkung auf diec Hohe der
Personenschiaden®” und des Umstandes, dass die Re-
gresszahlungen den Direktschaden hiufig iiberstei-
gen, kann die Frage nicht einfach iibergangen wer-
den.

Werden die Anspriiche mit LeoNARDO berechnet, sind fiir die Berech-
nung zwei Félle anzulegen und im Menupunkt «Kapitalisieren» der
Zinsfuss entsprechend einzustellen.

Vgl. die Tabelle am Schluss dieses Forums (S. 213), wo bei einem Zins-
fuss von 2% die Barwerte bei einer lebenslanglichen Rente bis zu
40% und bei einer temporéren Rente auf das AHV-Alter bis zu 30%
hoher ausfallen. Von einer Zinssenkung wéren nicht nur die zukiinf-
tigen Falle betroffen, sondern auch die pendenten. Es miissten daher
auch die Riickstellungen entsprechend angepasst werden.
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