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"Regulierungs"-Agenda Schweiz

helvetia A

2005 2006 2007 2008 ff
Schweizer VAG/AVO in Kraft VAG/AVO in Kraft
Regulator (Einzelaufsicht) (Gruppenaufsmht)
(VAG/AVO) - Risikomgmt Risikomgmt
Einzelaufsicht Organisation und Organisation und
Gruppenaufsicht Dokumentation Dokumentation
operationelles ope_rationelles
Risikomgmt Risikomgmt
wirksames IKS*
Swiss freiwilliger Test obllg Test oblig. Test in Kraft
Solven cy Test Schweizer Schweizer jurist. - Gruppe inkl. Saule 2
(Teil der AVO) Direktgeschaft Einheiten inkl. Tochter ab 2010 Saule 1
Direktionen Schweizer jurist. Gruppe und
Einheiten Schweizer jurist.
Einheiten
Schweizer 2008 in Kraft ?
Obligationen- Externer Revisor
; ) .
recht pruft Existenz IKS
Solvenz Il Europaweit ab
2010 ?
jurist. Einheiten in
EU Léandern
IFRS (Risiko-) (Risiko-) Phase |l
Offenlegung Offenlegung 2008 ED IFRS 4 (I)
IAS 32/39 IFRS 7 ab 2010-12 ?!
IFRS 4
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Risikotragendes Kapital und Zielkapital helveﬁaA

Assets Liabilities
‘1 \ ( )
(Diskontierter) Einjahresrisikokapital (ES)
EESt Esht']”"ate definiert als Expected Shortfall
> der e der RTK-Veranderung innerhalb
Markinahe (L) > .
Werte der eines Jahres
> Assets (A Zekapial <
<
Ristkotragandes /.
> anial (R7K) Mindestbetrag
zum Schutz der Versicherten
) ) \ vor den Folgen einer Insolvenz
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Der SST basiert auf Prinzipien heretiaA

Kernelemente des SST \

Prinzipien Definitionen

..............................................................

Der SST wird nicht durch das Standardmodell definiert, sondern
durch die Prinzipien

* Prinzipien definieren die Ziele « Standardmodell soll die Anwendung
insbesondere flr kleine Gesellschaf-

» Mit Definitionen, Konzepten und Richtlinien soll .
ten erleichtern.

die Interpretation und die Bedeutung der Prinzi-
pien veranschaulicht werden.
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Aussagen zum Inhalt heretiaA

Alle Anlagen und Verpflichtungen missen marktkonsistent bewertet werden.
Die zu betrachtenden Risiken sind Markt-, Kredit- und Versicherungsrisiken.

Das verfligbare Kapital ist durch das risikotragende Kapital gegeben. Es ist de-
finiert als die Differenz der marktkonsistenten Werte der Anlagen und dem best-
moglichen Schatzwert des diskontierten Erwartungswertes der Verpflichtungen.

Das erforderliche Kapital ist durch das Zielkapital gegeben. Es ist definiert als die
Summe des Expected Shortfall des risikotragenden Kapitals in einem 1-Jahres-
horizont zu einem Sicherheitslevel von 99% und der Market Value Margin.

Die Market Value Margin wird approximiert durch den Kapitalkostenansatz.
Das risikotragende Kapital muss grosser oder gleich dem Zielkapital sein.

Der SST bezieht sich auf einzelne juristische Einheiten sowie auf Gruppen und
Konglomeraten, die in der Schweiz domiziliert sind.

Die Versicherungsunternehmungen mussen eine Reihe von Szenarien aus-
werten.
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Aussagen zum Risikomanagment heretiaA

Unsichere Grossen mussen stochastisch behandelt werden.

Unternehmenseigene Risikomodelle (sogenannte ,interne Modelle*) durfen und
sollen benutzt werden. Diese konnen das Standardmodell teilweise oder voll-
standig ersetzen. Ein internes Modell muss flr diejenigen Risiken benutzt
werden, welche durch das Standardmodell nicht adaquat beschrieben werden.

Das interne Modell muss in die Risikomanagementprozesse der Unternehmung
integriert sein.,
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Aussagen zur Transparenz heretiaA

Der Aufbau und die Annahmen im internen Modell missen verdéffentlich werden.
Der Umfang der Veré6ffentlichung muss dergestalt sein, dass sich eine externe
sachkundige Person eine qualifizierte Meinung tiber das Modell und dessen
Qualitat bilden kann.,

Die Versicherungsunternehmung muss einen SST-Bericht erstellen. Dieser
Bericht muss die Anforderung erfillen, dass eine externe sachkundige Person
die Resultate des SST verstehen kann. Der Bericht muss von der Geschafts-
leitung unterzeichnet werden.

Die Geschéftsleitung ist dafiir verantwortlich, dass die genannten Prinzipien in der
Unternehmung eingehalten werden.
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Struktur des Swiss Solvency Test helveﬁaA

6 Komponenten des Zielkapitals

Analytisches Modell Szenarien

Finanz- und ALM-Risiken

Versicherungsrisiken

Aggregation

Kreditrisiko

Minimalbetrag

Erwartetes Resultat

Zielkapital

Quelle: BPV angepasst
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Von Solvency | zu Solvency Il helveﬁaA

Solvency |

Solvenzmarge (volumenbasiert) = 16-18% der Nettopramien (NL), 4%
Deckungskapital (L)

regelbasiert: einfach (Verstandnis, Berechenbarkeit), robust

Solvency Il

zusatzlich Zielkapital (risikobasiert) = reflektiert "alle" Risiken denen das VU
ausgesetzt ist

prinzipienbasiert: soll VU dazu bringen ein aktives Risikomanagement zu
betreiben

3 Saulenstruktur (analog Basel I1)
Konsistenz und Harmonisierung der Aufsicht im Finanzsektor
Kompatibel zu IFRS Phase Il
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Solvency II: 3 Saulen heretiaA

Saule 1: Kapitalbedarf
Minimalkapital: harter Massstab fir Insolvenz
Zielkapital: risikobasiert, interne Modelle erlaubt

Saule 2: Aufsichtsprozess

Inspektionen interner Kontroll- und Risikomanagement-Prozesse und
Methoden (ALM, Rlckversicherung, ...)

verantwortlicher Aktuar
Harmonisierung in der EU und Peer-Reviews der Aufsichtsorgane

Saule 3: Transparenz und Offenlegung
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Beurteilung Swiss Solvency Test

Gesteckte Ziele werden erreicht
Risikobewusstsein
Differenzierte Auseinandersetzung
Effizienter Kapitaleinsatz

Kritische Punkte
1-Jahreshorizont
2. Test noch inkonsistent L/ NL
Zeitpunkt der Einflhrung
Unkoordinierte Kumulation der Regulierung
Technokratische Betrachtungsweise und Scheinsicherheit
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Risikomanagement: Welche Sicht gilt?
Das Beispiel steigender und fallender Kapitalmarktzinsen

helvetia A

Steigende Zinsen

Profit/Loss

Bilanz

Fallende Zinsen

Profit/Loss

Bilanz

Fair value Sicht

A

Aufgrund "Short

A

Aufgrund "Short

Aktiven/ Duration" steigt D.l.”atlon
Passiven Eigenkapital Ruckgar!g
Eigenkapital
Zinsmarge steigt Zinsmarge sinkt | Eigenkapital fix
> legal quote bzw.| _. .. ... |->legal quote bzw. aufgrund
o~ Markt bestimmt Eigenkapital fix | - parkt bestimmt Bewertung
lokal "OR Uberschussbet. aufgrund Uberschuss Aber:
+ Gewinn fur Bewertung Aber. Untergrenze Liegenschaften
Gesellschaft durch techn. Zins Aktien

IFRS" Gruppe"

Eigenkapital sinkt

Eigenkapital steigt
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Fieldtest 2005

heretiaA

The following graph
shows how market
consistent assets
compare to statutory
assets.

In most cases, market
consistent valuation
releases substantial
amounts of hidden
reserves to risk bearing
capital
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[ L le] ] Bundesamt fir Frivalversicherun gen BFY

BERCO2EE Office fédéral des assurances privies OFAP
8 BRUBE  Uicio federate delle assicurazioni private UFAP

Uffizi federal d'assicuranzas prvatas URAF
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Components of Target Capital: Life helveﬁaA

Components of Target Capital for Life Companies:

1 year risk Target
Diversification between capital capital

market and insurance risk
l Credit Risk: In the standard

model add-on based on Basel II,
but portfolio models can be used

] -
- MVM

Expected

Market risk, taking

into account technical Effect of
diversification result scenarios
between different
asset classes
Expected
financial
result

Insurance Risk, taking into account
diversification between risk factors
and lines of business and branches

Relative length of bars correspond approximately to actual average values

aoo
[ 1 I8l ] Bundesamt fur Prvatversicherungen BPY
90C0O00®® Ofiice fédéral des assurances privées OFAP

@ 00088 Ufficio federale delle assicurazion: private UFAP
o8 @ Uffizi federal d'assicuranzas privatas UFAP
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Components of Target Capital: Life Savings helveﬁaA

Components of Target Capital for Life Companies writing
predominantly savings products: 1 year Target

risk capital

Diversification capital

between market Effect of
and insurance risk scenarios

— ..

Expected Risk
technical

MVM

result
Market risk Expected
financial
result

- Insurance Risk

Relative length of bars correspond approximately to actual average values

aee
.!Cl! Bundesamt Tir Privatversicherun gen BFY
BR_UE Office fédéral des assurances privées OFAFP
3 BRURE  Uficio federa’e delle assicurazion: private URAP
as 8 UFfizi faderal o' assicuranzas privatas UFAP
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Components of Target Capital: P&C heweﬁa‘

Components of Target Capital for P&C Companies:

Diversification 1 year Tar_get
“ between market risk capital
and insurance risk _ capital
Credit

- Risk
[ ] MVM
Expected - -

technical
Market risk result Effect '_:”C
scenarios
Expected
financial
result

Insurance Risk

Relative length of bars correspond approximately to actual average values

.l.
Bundesamt Tir Privatversicherun gen BFY
--DDCI-- Qffice féddral des assurances privées CFAR
[ ] ..U" Ulicio fed erate delle assicurazion: privale URAP
Uffizi federal d'assicuranzas privatas UFAP
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Market Risk P&C

heretiaA

The figure shows

the average — o
contributions to
market risks of the
different risk
factors, measured
by Expected
Shortfall for nonlife
companies. I
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Market Risk Life heretiaA

The figure shows
the average — —
contributions to
market risks of the
different risk
factors, measured
by Expected ]
Shortfall for life -
companies. — -~
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Schlussfolgerungen Fieldtest helveﬁaA

Anlagerisiken dominieren die Risikoexposition unabhangig vom Versicherungs-
zweig.

Im Lebengeschaft wird das Anlagerisiko wesentlich durch Zinsrisiken bestimmt.

Im Schaden-/Unfallgeschéft sind die Zinsrisiken ebenfalls markant.
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Der Anlageprozess: Ausgangslage helveﬁaA

in Mia. CHF Immobilien |Hypotheken | Obligationen Aktien Kapitalanlagen
Geschaftseinheit

EL Schweiz

KL Schweiz

NL Schweiz

L Deutschland
NL Deutschland

L Italien

NL Frankreich

Kapitalanlagen
Gruppe 3.9 3.0 17.2 2.6 26.7 Mia.
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Der Anlageprozess: Asset Liability Management helveﬁaA
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Der Anlageprozess: Portfoliomanagement helveﬁaA
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ALM - Die strategischen Alternativen

helvetia A

Replizierende / matchende Anlagen
Anlagen schaffen keinen Mehrwert fir
Aktionar / Versicherungsnehmer
Anlagerisiken: Zinsanderungen /
Gegenpartei

Kein Eigenkapitalbedarf

A Fokus auf Passivseite C Fokus auf Aktivseite

Gewinnmaximierende Anlagen, Asset
Gathering Modell, Leveraged Investment
Fund

Hoher potentieller Mehrwert flr
Aktionar/VN

Aber: aggressive Anlagepolitik mit hohen
Volatilitatsrisiken / Mismatch-Risiken
Hoher Eigenkapitalbedarf

freies Kapital flr Anlagerisiken
Cash and Call Konzept
Anlagen schaffen begrenzten
Mehrwert fir Aktionar /
Versicherungsnehmer
Anlagerisiken: Zinsanderungen /
Gegen-partei
Kein Eigenkapitalbedarf, aber: Solvenz
steht im Risiko

E Matching der Verbindlichkeiten, N "Traditionelles ALM"

Diversifiziertes Anlageportefeuille,
Konzept basierend auf
Ausfallwahrscheinlichkeit

"Optimierter" Mehrwert fur Aktionar / VN
aber ineffizient aufgrund Mismatch-
Risiken

Diversifiziertes Anlagerisiko, Mismatch-
Risiken

Hoher Eigenkapitalbedarf durch
Mismatch-Risiken
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ALM Helvetia - Synthese Variante 3 und 4 heretiaA
"Laufzeiten-Matching, Volumen-Mismatch"

"Traditioneller" ALM-Ansatz basierend auf Ausfallwahrscheinlichkeiten
(in Abhangigkeit des zur Verfugung stehenden Eigenkapitals) kombiniert mit
einem Matching der festverzinslichen Anlagen

Optimierter Mehrwert ftr Aktionar / Versicherungsnehmer ohne Ineffizienz

durch Mismatch-Risiken Festverzinsliche
Aber: Verteilung des Mehrwerts zwischen Aktionar und Versicherungs-

nehmer nicht geregelt

Diversifiziertes Anlagerisiko
Aber: HoOhere Zinsrisiken durch Verlangerung der Duration der
Festverzinslichen (lokale Bilanzen)

Optimierter Eigenkapitaleinsatz
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ALM und Anlagestruktur heretiaA
Cash Flow Analyse am Beispiel Lebensversicherung

- Cash Flows Verbindlichkeiten
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heretiaA

Matching Portfolio

Cash Flows Verbindlichkeiten

3 Matching Portfolio

27
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ALM und Anlagestruktur heretiaA
Laufzeiten-Mismatch

= Coupons, Zinsen p.a.
. .. .................................................................................. Bl Tilgungpa. L.
l ——Cash Flows Verbindlichkeiten
e A
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ALM und Anlagestruktur

heretiaA

B Aktien & alternative
Anlagen

O Obligationen

O Hypotheken und
sonstige Darlehen

O Immobilien

EK-Bedarf Anlagen Risikoféhigkeit statutarisch

Bedeckung

Erreichen der

gebundenes Vermdgen |Sollrendite

status quo 60%
Best Match 40%
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ALM und Anlagestruktur

Cash Flow Analyse am Beispiel der Schaden-/

Unfallversicherung
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= Coupons, Zinsen - Cash Flows

B Tilgung p.a.

— Cash Flows Verbindlichkeiten

helvetia A
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ALM und Anlagestruktur heretiaA

EK-Bedarf | Risikofihigkeit statutarisch
Anlagen
Bedeckung | Erreichen der
gebundenes Sollrendite
Vermégen
Status Quo 20%
Best Match 12%

B Aktien & alternative
Anlagen

O Obligationen

O Hypotheken und
sonstige Darlehen

O Immobilien
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Schlussfolgerungen und Konsequenzen helveﬁaA

Der SST fuhrt dazu, dass vermehrt Festverzinsliche Wertpapiere mit langer
Laufzeit nachgefragt werden. Der Einsatz von Zinsderivaten nimmt zu.

Die Nachfrage nach Sachwertanlagen durfte sich eher zurickbilden,
insbesondere bei Immobilien.

Der Komplexitatsgrad einer zielgerichteten und zeitnahen Steuerung der
Kapitalanlagen erhoht sich betrachtlich.

Das zeitgleiche Handeln aller Marktteilnenmer fuhrt zu Liquiditadtsengpassen und
Preiseffekten.

Technokratisch umgesetzte Konzepte fihren am Ziel einer verantwortungs-
bewussten Altersvorsorge vorbei.
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