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Regulatorische Grundlage - Geforderte Uberpriifung

Erwagungsgrund 150 der Delegierten Verordnung:

Uberpriifung von Elementen der SCR - Standardformel durch die
Européaische Kommission bis Dezember 2018.

, Um zu gewahrleisten, dass die Standardformel auch weiterhin dauerhaft
die in der SllI-Richtlinie festgelegten Anforderungen erfillt, wird die
Kommission u.a. die Methoden, Annahmen und Standardparameter, die
bei der Berechnung der Solvenzkapitalanforderung nach der
Standardformel zugrunde gelegt werden, Uberprufen[...]. Diese
Uberpriifung sollte bis Dezember 2018 durchgefiihrt werden.*

Erfahrungen aus Ubergangsphase und ersten Anwendungen sollen beriicksichtigt werden.
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SCR Standardformel Review Prozess
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Relevante Risikomodule unter der DVO Anderung
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- DVO Anderung - EIOPA Vorschlag (Verschiebung auf Sll / LTG-Review 2020-2021)
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Relevante Risikomodule unter der DVO Anderung
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Look Through (Artikel 84 DVO)

Wesentliche Anderungsvorschlage:

Bisher schliel3t Abschnitt 4 des Artikel 84 Beteiligungen an verbundenen

Unternehmen vom Look Through vollstandig aus.
m Neben diversen zusatzlichen Vereinfachungen beim Look Through, sieht die
Anderung der DVO vor, dass der Look Through auch auf Beteiligungen an
Interest ;
verbundenen Unternehmen anzuwenden ist sofern:

m a. Der Hauptzweck des verbundenen Unternehmens besteht darin, im Namen des

beteiligten Unternehmens Vermégenswerte zu halten und zu verwalten;

S b. Das verbundene Unternehmen unterstitzt die mit Anlagetatigkeiten
verbundenen Téatigkeiten des beteiligten Unternehmens gemal einem
spezifischen dokumentierten Anlagemandat;
m c. Auler der Anlagetéatigkeit fur das beteiligte Unternehmen hat das verbundene
Unternehmen keine wesentlichen Geschaftstatigkeiten.
tration

Relevanz / Mdgliche Auswirkung:

» Sofern derartige Beteiligungen vorhanden sind und derzeit im Aktienrisiko mit
dem strategischen Beteiligungsstress in Hohe von 22% berlcksichtigt werden,
kann der zusatzliche Look Through zu einem deutlichen Anstieg der
Marktrisiken fuhren.




- DAA
gy-Club KéIn, 7.Mai 2019 ’_, DEUTSCHE

AKTUAR-AKADEMIE GmbH

Qualifizierte nicht notierte Aktienportfolios (Artikel 168a DVO)

Wesentliche Anderungsvorschlage:

Es besteht die Mdglichkeit nicht notierte Aktien im Typ 1 Aktienstress (Stressfaktor

39 % + SA) anstatt gemaf Typ 2 (Stressfaktor 49% + SA) zu bertcksichtigen, sofern
es sich dabei um sogenannte qualifizierte nicht notierte Aktienportfolios handelt.
Dabei missen eine Vielzahl an Voraussetzung erfiillt sein, u.a.:
mre—— a. Bei de_r _Grupp(_e von Investiti_onen handelt es sich ausschliel3lich um
Investitionen in Stammaktien von Unternehmen;

c. die betreffenden Unternehmen erzielen jeweils mehr als 50 % ihrer jahrlichen

b. die betreffenden Unternehmen haben ihren Sitz in einem Land, das Mitglied
m des EWR ist;

Propert ) ) e .
, Erlése in Wahrungen von Landern, die Mitglieder des EWR oder der OECD sind;
d. der Betafaktor der Gruppe von Investitionen geht nicht tiber 0,796 hinaus.
m AulBRerdem mindestens einer der folgenden
I Das Unternehmen hat einen Jahresumsatz von mehr als 10 000 000 EUR;
tration ii. das Unternehmen weist eine Bilanzsumme von mehr als 10 000 000 EUR aus;

iii. das Unternehmen beschéftigt mehr als 50 Mitarbeiter;

Relevanz / Mdgliche Auswirkung:

» Aufgrund der weitreichenden Anforderungen stellen qualifizierte nicht notierte
Aktienportfolios bei deutschen Versicherungsunternehmen im Allgemeinen kein
materielles Exposure dar.
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Langfristige Aktieninvestitionen (Artikel 169 DVO)

Wesentliche Anderungsvorschlage:

Es besteht die Moglichkeit sowohl Typ1 als auch Typ 2 Aktien mit 22% anstatt mit
39% resp. 49% zu stressen sofern diese als langfristige Aktieninvestitionen behandelt
werden. Bedingungen fur die Klassifizierung einer Untergruppe von
Aktieninvestitionen als langfristige Aktieninvestitionen sind u.a.:

a. die Untergruppe von Aktieninvestitionen ist Teil eines Portfolios von
Vermogenswerten, das den besten Schatzwert eines Portfolios aus
m Versicherungs- oder Ruckversicherungsverpflichtungen aus einem oder
mehreren genau bestimmten Geschaftsbereichen bedecken soll, und das
Unternehmen diese Zuweisung fur die Dauer der Verpflichtungen beibehalt;
b. das Portfolio aus Versicherungs- oder Ruckversicherungsverpflichtungen und das
diesem zugewiesene, unter Buchstabe a genannte Portfolio aus
m Vermogenswerten werden getrennt von den anderen Tatigkeiten des
Unternehmens bestimmt, verwaltet und organisiert...
tration
u.v.m.

Relevanz / Mdgliche Auswirkung:

» Aufgrund der Matching-Anforderung zwischen Assets und Liabilities ist diese
Anderung fir den deutschen Versicherungsmarkt im Allgemeinen nicht
anwendbar.
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Interne Ratings beim Spreadrisiko (Artikel 176 DVO)

Wesentliche Anderungsvorschlage:

Die Anderung sieht vor, dass Anleihen und Darlehen, fur die keine Bonitatsbewertung

einer benannten ECAI verfligbar ist, im Spreadrisiko gemaf Bonitatsstufe 2 bzw. 3
m anstatt als ,unrated“ behandelt werden kénnen, sofern bestimmte Kriterien erfillt sind:
mre—— 1) Interne Bonitatsbewertung und allgemeine Kriterien an das Unternehmen, das
die Anleihe begibt (vergleichbar zu den qualifizierten nicht notierten Aktien)
2) Beschrankung der Renditen der Anleihen abhé&ngig von der Einstufung in
m Bonitatsstufe 2 bzw.3 auf Basis festgelegter Indizies

Zusatzlich muss die interne Bonitatsbewertung zahlreiche Kriterien erfullen (Artikel

176b) u.a:
m 1) Zahlreiche Dokumentationspflichten
2) RegelmaRige Uberprufungspflichten,
tration 3) Verfahrensmalige Unabhangigkeit von der Zeichnungsentscheidung

4) Zu bericksichtigende Faktoren bei der Bestimmung des Ratings

Relevanz / Mogliche Auswirkung:

Aufgrund der restriktiven Anforderungen und dem damit verbundenen prozessualen
Aufwand steht der Aufwand im Allgemeinen nicht im Verhaltnis zur Verringerung des
Risikos bezogen auf das Gesamt-SCR der Unternehmen.
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Koinvestoren mit internem Modell beim Spreadrisiko (Artikel 176c DVO)

Wesentliche Anderungsvorschlage:

Die Anderung sieht vor, dass Anleihen und Darlehen, fur die keine Bonitatsbewertung
einer benannten ECAI verfugbar ist, im Spreadrisiko gemal der im internen Modell
m ermittelten Bonitatsstufe ,unrated” behandelt werden kénnen, sofern bestimmte

Kriterien erfullt sind:

1) Aligemeine Kriterien an das Unternehmen, das die Anleihe begibt (wie bei

Bewertungsinformationen und ein Risikoselbstbehalt von 20% des
Nominalwerts beim Koinvestor
3) Anforderung, dass die aus dem internes Modell resultierende Kapitalanforderung

m angemessen ist
Concen-
tration

Property

internen Ratings)
m 2) Anforderung an den Koinvestor hinsichtlich Offenlegung aller

Relevanz / MAgliche Auswirkung:
Diese Anderung konnte derartige Koinvestments fiir Standardformelanwender
interessant machen.
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Garantien von Bundeslandern (Artikel 180 DVO)

Wesentliche Anderungsvorschlage:

Spreadrisikofaktor in Hohe von 0% fur Anleihen und Darlehen, die vollstandig,

vorbehaltlos und unwiderruflich von den in Artikel 1 der Durchfiihrungsverordnung
(EU) 2015/2011 der Kommission aufgefuhrten regionalen und lokalen
Gebietskorperschaften garantiert sind, da diese gemaR dem Anderungsvorschlag
als Risikoexponierungen gegeniiber dem Zentralstaat betrachtet werden kénnen.
Rate

Concen-
tration

Relevanz / Mdgliche Auswirkung:
Fuhrt bei entsprechendem Exposure zu einer signifikante Reduktion des
Spreadrisikos.
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Standardabweichungen Pramien- und Reserverisiko (Anhang II DVO)

Wesentliche Anderungsvorschlage:
Anderung der Stressfaktoren fiir das Pramien- und Reserverisiko in folgenden

Segmenten:
o o o o
Segment Pramie Pramie Reserve Reserve
alt neu alt neu
Kredit- und

Kautionsversicherung und 12 % ‘ 19 %

proportionale Ruckversicherung

19 % 17,2 %

Rechtsschutzversicherung und

(o) (o)
proportionale Ruickversicherung 12 % ‘ 5,5 %

7 % wW8,3 %

Beistand und proportionale
Ruckversicherung

9% MP6,4% | 20 % WW 22 %

Relevanz / Mogliche Auswirkung:

= Teilweise deutliche Anderung der SCR

= |nsbesondere bei Rechtsschutzversicherern deutliche Reduktion des
Reserverisikos. Ist die Verwendung von USPs noch notwendig?
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Standardabweichungen Pramien- und Reserverisiko (Anhang II DVO)

Wesentliche Anderungsvorschlage:
Anderung der Stressfaktoren fiir das Pramien- und Reserverisiko in folgenden

Segmenten:

| | |

| O o | O o |

Segment : Pramie Pramie : Reserve Reserve :

| alt neu | alt neu |

! ! |

Kredit- und : : :

| | |

| | |

Kautionsversicherung und 12 % ‘ 19 %

proportionale Ruckversicheruno

19 % 17,2 %

Rechtsschutzversicherung und
proportionale Rickversicherung

I I I
7% wW83% | 12% Y 55% |
1 1 I

Beistand und proportionale
Ruckversicherung

: 9 % “6,4 % : 20 % 22 % |

Relevanz / Mogliche Auswirkung:

= Teilweise deutliche Anderung der SCR

= |nsbesondere bei Rechtsschutzversicherern deutliche Reduktion des
Reserverisikos. Ist die Verwendung von USPs noch notwendig?
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Unsere Beispiel Rechtsschutzversicherer mit USPs zum YE 2018

Marktwert-Bilanz SCR
Verwendung von USPs
_ _ far Pramien- und
Sli-Eigenmittel Reserverisiko:
221
I I Volumen
Risiko | o | mak 164%
Pramien | 5 % I 463
1 1
Reserve | 3% I 574
Marktwert ' '
der .
Vermégenswerte Vt.-Ruck-
stellungen
914 610 Pramienrisiko 69 Sll-Eigenmittel
221
Reserverisiko 52
BSCR 162
Stornorisiko 17
Passive latente SCR 134
Steuern 24 Marktrisiko 98 Op. Risk 16

Sonstige 59

RM lat. Steuern -44

Angaben in m€
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Vergleich USP vs. aktuelle Standardformelkalibrierung

Notwendigkeit der USP-Anwendung aufgrund deutlicher Uberschatzung der Risiken geman
bisheriger Standardformel

UsPkP SF aktuell
i i i i
Risiko ! o | Volumen Risiko ! o) | Volumen
I I malfd I I malfd
Pramien I 5 % I 463 Pramien I 7 % I 463
Reserve i 3 % i 574 Reserve i 12 % i 574

Pramienrisiko 69 Pramienrisiko 97

Reserverisiko 52 Reserverisiko 207

164%
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Geringere Uberschatzung der Risiken mit vorgeschlagener Kalibrierung

SP SF geméal} Vorschlag SF aktuell
| | | | | |
Risiko ! o | Volumen Risiko | o | Volumen Risiko ! o | Volumen
! ! malf3 ! ! malf3 ! ! malf3
Pramien | 5 % I 463 Pramien | 8,3 % I 463 Pramien | 7 % | 463
Reserve i 3 % i 574 Reserve i 5,5 % i 574 Reserve i 12 % i 574

Pramienrisiko 115 Pramienrisiko 97

- Reserverisiko 207
Reserverisiko 95

164% 114%

@ Die Uberschatzung der Risiken in der Standardformel nimmt mit der

Reserverisiko 52

Pramienrisiko 69

vorgeschlagenen neuen Kalibrierung deutlich ab.
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Risikominderung latente Steuern (Artikel 207 DVO)

Wesentliche Anderungsvorschlage:

Sofern die risikomindernde Wirkung die passiven latenten Steuern Ubersteigt, muss
die Werthaltigkeit nachgewiesen werden, d.h. Nachweis Uber zukunftige
steuerpflichtige Gewinne, gegen die der Uberlauf angerechnet werden kann.

Die vorgeschlagene Anderung nennt u.a. folgende Bedingungen betreffend der
zugrundeliegenden Annahme bei diesem Nachweis:

a. es werden keine Umsatze aus neuen Geschaften angenommen, die uber den
Zeithorizont der Geschaftsplanung des Versicherungs- oder
Ruckversicherungsunternehmens und uber maximal flinf Jahre hinausgehen;

b. es wird angenommen, dass die Renditen der Investitionen des Versicherungs-
und Ruckversicherungsunternehmens nach dem in Absatz 1 genannten Verlust
den impliziten Renditen der Forwardzinssatze entsprechen, die sich aus der
nach diesem Verlust ermittelten maRgeblichen risikofreien Zinskurve
ergeben, es sei denn, das Versicherungs- oder Ruckversicherungsunternehnmen
kann glaubhaft nachweisen, dass seine Renditen diese impliziten Renditen
voraussichtlich ubersteigen werden;

Relevanz / Mdgliche Auswirkung: Siehe nachste Folien
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In welchen Fallen sind diese Bedingungen relevant?

Unser Beispielversicherer weist in der Marktwertbilanz einen Passiviberhang an latenten Steuern
in Hohe von 24 Mio. € aus.

Pramienrisiko 69 Sll-Eigenmittel
Sll-Eigenmittel 221
221 i
Reserverisiko 52 164%
BSCR 162 -
Stornorisiko 17
SCR 134
Marktrisiko 98 Op. Risk 16
Marktwert
der RM lat. Steuern
Vermogenswerte Vit.-Ruck- 44
stellungen

914

610 T

Die Risikominderung (d.h. die Anderung der latenten Steuern im Stressfall)
ubersteigt allerdings die passiven latenten Steuern und somit ergibt sich im
Stressfall ein Aktiviiberhang latenter Steuern in Hohe von 20 Mio. €.

Passive latente
Steuern 24

_ Warum darf dieser angesetzt werden?
Sonstige 59
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In welchen Fallen sind diese Bedingungen relevant?

Unser Beispielversicherer weist in der Marktwertbilanz einen Passiviberhang an latenten Steuern

in Hohe von 24 Mio. € aus.

Sll-Eigenmittel
221
Marktwert
der
Vermogenswerte Vt.-Ruck-
stellungen
914 610

Passive latente
Steuern 24

Sonstige 59

Derzeit ergibt sich in der 10 jahrige HGB-Planung nach Stress ein Barwert
der Gewinne abztiglich der bereits in der Marktwertbilanz beriicksichtigten
Gewinne (z.B. durch Neugeschéft und Uberrenditen) in Hohe von 66 Mio. €,
d.h. Steuern in Héhe von 22 Mio. €

Somit ist im Stress ein Aktiviiberhang in Hohe von 22 Mio. € werthaltig und
dadurch kann die Risikominderung voll angesetzt werden.

Préamienrisiko 69 Sll-Eigenmittel

221

0
BSCR 162 . i

Reserverisiko 52

Stornorisiko 17

SCR 134

Marktrisiko 98 Op. Risk 16

RM lat. Steuern
-44
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Wie wiirde sich die Anderung auf die Bedeckungsquote auswirken?

Anpassung des Werthaltigkeitsnachweises im Stress gemaR DVO-Anderungsvorschlag

GemaR des Anderungsvorschlags der DVO miisste die Berechnung fiir den
Werthaltigkeitsnachweis mindestens um folgende Punkte angepasst werden:

SII-Ei ittel
'%Z?m' ° 1) Reduktion des Zeithorizonts der HGB-Planung von 10 auf 5 Jahre
2) Anpassung der Renditen in der Planung auf risikofrei
Dadurch reduziert sich der Barwert der Gewinne abzuglich der bereits in der
Marktwertbilanz berlcksichtigten Gewinne von 66 Mio. € auf 18 Mio. € und
dadurch der werthaltige Aktiviberhang von 22 Mio. € auf 6 Mio. € und somit die
Ma:jktwert Risikominderung auf 30 Mio. € beschrankt:
er
Il LRI S\g”lj:glgn Pramienrisiko 69 SlI-Eigenmittel
914 610 221

Reserverisiko 52

0
BSCR 162 . e

Stornorisiko 17

SCR 148

Marktrisiko 98

Passive latente Op. Risk 16
Steuern 24

RM lat. Steuern -30

Sonstige 59
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Wie wiirde sich die Anderung auf die Bedeckungsquote auswirken?

Die Bedeckungsquoten gemal Standardformel, sowohl aktuell als auch gemall DVO-
Anderungsvorschlag, wiirden dadurch noch starker unter Druck geraten:

USP SF gemal Vorschlag SF aktuell
I I I I I I
Risiko ! o | Volumen Risiko | o | Volumen Risiko ! o | Volumen
! ! malf3 ! ! malfd ! ! malf3
Pramien | 5% | 463 Pramien | 8,3% | 463 Pramien | 7% | 463
Reserve i 3 % i 574 Reserve i 5,5 % i 574 Reserve i 12 % i 574

Pramienrisiko 69 Pramienrisiko 115 Pramienrisiko 97
isi Reserverisiko 207
RESEIVENSIKO 52 Reserverisiko 95
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EIOPA: Aktueller Zinsstress in der SF unterschatzt Risiko

e N

Interest
Rate
Property

Concen-

tration

Lt. Art. 167 Abs. 2 DVO wird im Zinsrickgangsszenario der SF im Falle
negativer risikoloser Basiszinssatze kein weiterer Riickgang unterstellt
EIOPA/BaFin: In Zeiten niedriger (z.T. negativer) Zinsen fuhrt der derzeitige
relative Stressansatz in der SF zu einer deutlichen Unterschatzung des Risikos
und ist daher ungeeignet, um das Zinsanderungsrisiko in einem
Niedrigzinsumfeld mit potenziell negativen Zinsen abzubilden
EIOPA-Vorschlag*: relativer Shift-Ansatz wurde von EIOPA getestet mit
voraussichtlich signifikanter Auswirkung auf die Bedeckungsquote (insb. dt.
Lebensversicherer)

EU-Kommission verschiebt Diskussion um methodische Anpassung und
unterstitzt ganzheitliche Betrachtung im Rahmen des LTG-Reviews
2020/2021 5o

4,00% e e

-
3,00% —
=" )_-_-g_-.--—__
2,00% - Chal P Rt
P 4 /

1,00% o

0,00% -

-1,00% -

alternativer Zinsstress)

EIOPA SlI-Zinskurven zum
31.12.2018 (original vs

-2,00%

EIOPA RFR incl. VA = == == E|OPA IR-Up incl. VA e e e E|OPA IR-Down incl. VA

e |R-Up* incl. VA e— | R-Down* incl. VA

*- EIOPA, ,EIOPA Final Report on ist second set of advice to the European Commission on the Solvency Il Delegated Reguation®, 28.02.2018
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Ausgangslage Beispiel-Lebensversicherer

@-HGB-Rechnungszins 2,9 %

SUAF 399 m€ BE Daten Geégtee?te
Freie RfB 266 m€ (H%BA:LZTS’ T
Bilanzsumme 15.952 m€ Cashflows.... T
Duration Aktiva 9 Jahre

Duration Passiva 15 Jahre

_AKtiva (in%der HGB Bilanzsumme) Markt-
Festverzinsliche WP 87% cJaten

Aktien 2% szenarien)
Immobilien 5%

Fonds FLV 4%

Sonstige Aktiva 2%

_Bestandsmix (in % der HGB Deckungsriickstelung)

RLV KLV Renten BU FLV /

10% 25% 35% 20% 10%

Solvency lI-Bedeckung zum 31.12.2018
(mit 24 bps Volatility Adjustment, ohne Transitionals) / 240%
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Solvabilitatsubersicht zum 31.12.2018 im Detail

HGB-EK 333
Recon. Reserve 477 EM 1.282
Uberschussfonds 471
Marktwert ZUB 2. 889
der
Vermogenswerte Optionen 22

Risikomarge 465

17.911

Sonstige 302

SCR 534

garantierte BEL
12.952

Angaben in m€
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Spread- und Zinsrisiko dominieren das Netto-SCR
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- DAA
gy-Club KéIn, 7.Mai 2019 ’_, DEUTSCHE

AKTUAR-AKADEMIE GmbH

Neuer Zinsdown-Ansatz mit signifikanter Auswirkung auf die SII Quote!

Ausgangslage Neuer Zinsstress
HGB-EK 333 HGB-EK 333
M 240% B 149%
Recon. Reserve 477 EM 1.282 ‘ Recon. Reserve 477 EM 1.282
Uberschussfonds 471 Uberschussfonds 471
ZUB 2.889 ZUB 2.889
Optionen 22 Optionen 22
Risikomarge 465 Risikomarge 465
Sonstige 302 Sonstige 302
SCR 534 SCR 860
garantierte BEL garantierte BEL
12.952 12.952

Angaben in m€
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Unter dem neuen EIOPA-Zinsstress dominiert das Zinsrisiko

Ausgangslage

Neuer Zinsstress

800 - 1.600 -
700 A 402 1.400 A
402
600 - .81 560 1.200 - 1.007
500 - 1.000 - I - 170
400 - 800 - 666
300 A 131 600 -
2 8 4 ]
00 37 00
100 | 72 - 200 1 79 37
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S¢7 3,00%
o= 8 250%
(O] C =
S S @ 200%
S209
2T S 150%
ZECAN
S = o 1,00% -
NS o
— o 2 050%
ga g 0,00%
%Hg -0,50%
w ™ @ -1,00%

-1,50%

e e e» E|OPA IR-Down incl. VA IR-Down* incl. VA

EIOPA RFR incl. VA Angaben in m€
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Relevante Risikomodule unter der DVO Anderung

Operational

Market Health

Interest Non-SLT
Rate Health

Premium
Reserve

Intangible
Assets

Premium
Reserve

Mortality

Property Longevity
Morbidity

Concen-

tration Expenses

Disability
Morbidity

‘ =included in the
adjustment for the
loss-absorbing
capacity of technical
provisions under the
modular approach

Revision

pogizoi D

- DVO Anderung - EIOPA Vorschlag (Verschiebung auf Sll / LTG-Review 2020-2021)
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Durationssteuerung bleibt weiterhin im Fokus!

Ausgangslage Neuer Zinsstress
HGB-EK 333 HGB-EK 333
M 240% B 149%
Recon. Reserve 477 EM 1.282 ‘ Recon. Reserve 477 EM 1.282
Uberschussfonds 471 Uberschussfonds 471
ZUB 2.889 ZUB 2.889
Optionen 22 Optionen 22
Risikomarge 465 Risikomarge 465
Sonstige 302 Sonstige 302
SCR 534 SCR 860
garantierte BEL garantierte BEL
12.952 12.952

Angaben in m€
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Exkurs: SII-Anforderungen an den ESG

~ BaFin
,Ein Kapitalmarktmodell fur die Bewertung der vt. Ruckstellungen ist auf
Angemessenheit im Sinne von Art. 56 DVO zu prufen.”

— BaFin Auslegungsentscheidung , “Anforderungen an Kapitalmarktmodelle fir die Bewertung der versicherungstechnischen Rickstellungen unter Solvency 117, 11. Oktober 2016

» Wesentlichen Fragen bei der Angemessenheit des Kapitalmarktmodells:
a. Wahl des Zinsmodells (#Faktoren, Zielgrof3e (Shortrate vs. Forwardrates), Umgang
mit negativen Zinsen)
b. Wahl von angemessenen Kalibrierungszielen (welche Zielgrof3en, wie viele und
welche Ziele, was sind tolerable Grenzen)
c. Wie werden gewisse hervorgehobene Parameter (z.B. untere Zinsschranke)
gesetzt?
= Verwendung verschiedener Modelle/Parameter/Anséatze flr (a)-(c) kann zu materiellen

Auswirkungen auf die vt. Rlckstellungen flihren, entweder durch Unterschiede in der
Kalibrierungs(-gute) aber sogar bei ,vergleichbarer® Auslegung von (b).

N

Modellrisiko Parameterrisiko
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Das 1-Faktor-Hull-White Modell in der Kritik...

finma:
2.1 Vorgaben fir den ESG fir die Bewertung im Ubrigen Geschift

1.  Modelle fur die einzelnen Assetklassen sowie Wechselkurse:

Zinsen: 2-Faktor Hull-White

Aktien: Black Scholes mit konstanter Volatilitat

Private Equity: Black Scholes mit konstanter Volatilitat
Hedge Funds: Black Scholes mit konstanter Volatilitat
Immobilien: Black Scholes mit konstanter Volatilitat
Wechselkurse: Black Scholes mit konstanter Volatilitat

~eaooo®

— FINMA, “Standardmodell Versicherungen - Technische Beschreibung
fur das SST-Standardmodell Leben™, 31. Januar 2019

44

.Kalibrierung des
Volatilitadtsparameters o
an einer (10, 10)-
Swaption unterschatzt
i.d.R. die am Markt
beobachtbaren
langfristig realisierten
Volatilitaten.”

DAV

DEUTSCHE
AKTUARVEREINIGUNG e.V.

“ [...] Beim Vergleich der beiden Modelle lasst sich
feststellen, dass sich das Gauss2++ Modell aufgrund des
zweiten Risikofaktors flexibler an gegebene Marki-

situationen anpassen kann. Beispielsweise werden

Swaptionpreise in der Gesamtheit besser getroffen als

— DAV Ausschuss Investment,-‘Beispi
des ESG i

e Kalibrierung und Validierung
zum 31.12.20187, 21. Januar 2019
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Zinsmodellproblematik ,in a nutshell®

Shortrate- vs.

o A-Faktor vs. Pauschale
Forwardmodell?

Beantwortung dieser

Stabilitat der

Szenarien?

assiva &
Wie viele

.................................................................................................... Modellierun
Kalibrierungsziele? . g)
abhangig

» Sophistizierte Modelle erflllen die Anforderungen einfacher/sicherer aber werden schnell sehr komplex und
nicht mehr einfach handhabbar
» Dennoch bleiben auch hier die Grundfragen nach Angemessenheit von Modell und Kalibrierung

Komplexitat allein ist dabei nicht die Losung
Prifungsschwerpunkte 2019

= Vertiefte Prufung, wie Versicherungsunternehmen, die die Standardformel anwenden, im Rahmen der Bewertung mit
M ESGs (economic scenario generators) umgehen.

(.
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2-Faktor-Hull-White Modell

1-Faktor-Hull-White-Modell 2-Faktor-Hull-White-Modell* > 3 2-Faktor-Hull-White-Modell

(Standardkalibrierung) (Reine Anderung der Modells) (Marktkalibrierung)
1F-HW-Modell kalibriert gegen 2F-HW-Modell kalibriert Vola- 2F-HW-Modell kalibriert Set an
(10,10)-Swaption unter Wahl Oberflache, welche der aus 16 Swaptions mit Maturity /
von £=10% basierend auf der vorherigen Kalibrierung Tenor je in {5,10,15,20}.
weiteren Argumenten. des 1F-HW-Modells entspricht.

Relation zwischen Vola-Zielen Schritt 3 (Marktvolas) und realsierten Volas Schritt 1/2:

-
1,5 7 A
l - .
Maturity
20

0,5
15
0 10
Tenor 5
10
15 5
20

Marktnahe Kalibrierung weist deutlich hohere langfristige Volas auf
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Reiner Modellibergang auf 2F-HW hat kaum Einfluss auf die SII Quote

Ausgangslage 2-Faktor-Hull-White
HGB-EK 333 HGB-EK 333
M 240% M 248%
Recon. Reserve 477 EM 1.282 Recon. Reserve 479 EM 1.285
Uberschussfonds 471 Uberschussfonds 473
ZUB 2.889 ZUB 2.948
Optionen 22 Optionen 21
Risikomarge 465 Risikomarge 472
Sonstige 302 Sonstige 304
SCR 534 SCR 518
garantierte BEL garantierte BEL
12.952 12.881

Angaben in m€
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Angemessenere Marktvola-Kalibrierung lasst die O&Gs ansteigen!

2-Faktor-Hull-White 2-Faktor-Hull-White (Marktvola)
HGB-EK 333 HGB-EK 333
N 248% 211%
Recon. Reserve 479 EM 1.285 ’ Recon. Reserve 405 EM 1.212 4
Uberschussfonds 473 Uberschussfonds 474
ZUB 2.948 ZUB 3.098
Optionen 21 Optionen 25
Risikomarge 472 Risikomarge 454
Sonstige 304 Sonstige 273
SCR 518 SCR 576
garantierte BEL garantierte BEL
12.881 12.849

Angaben in m€
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Kombination: Alternativer Zinsstress und angemessenere Vola-Kalibrierung

2-Faktor-Hull-White (Aktuelle Welt) 2-Faktor-Hull-White (Mdégliche neue Welt)
HGB-EK 333 HGB-EK 333
Recon. Reserve 405 EM 1.212 Recon. Reserve 405 EM 1.212
Uberschussfonds 474 Uberschussfonds 474
ZUB 3.098 ZUB 3.098
Optionen 25 Optionen 25
Risikomarge 454 Risikomarge 454
Sonstige 273 Sonstige 273
SCR 576 SCR 957
garantierte BEL garantierte BEL
12.849 12.849

Angaben in m€
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Case Study Wrap-Up: Ubersicht der Ergebnisse

Aktuelle Welt Mégliche neue Welt
2.500 - 2.500 -
240% 248% 211% 149% 152% 127%
2.000 - 2.000
1.500 1.500
1.000 1.000
500 500
0 0
Ausgangslage 2-Faktor-Hull-White 2-Faktor-Hull-White Neuer Zinsstress  2-Faktor-Hull-White 2-Faktor-Hull-White
(Marktvola) (Marktvola)
mEigenmittel mSCR mEigenmittel mSCR
4,00%
3,50% /
; ——
A ! o / -—‘_-_
1 20 Maturity i’gg;’: -~ 7
1 "
+ 1,00% =
0’5 15 0’50% i (e /
0,00% -
05 10 _0’50%—1 mmh‘:uuzm‘mr\‘:ig??mr\:u:glm!\\—cmgmr\
Tenor 10 -1,00%
15 5 -1,50%
20
EIOPA RFR incl. VA @ e «» E|OPA IR-Down incl. VA

e |R-Down* incl. VA
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Case Study Wrap-Up: Ohne Werthaltigkeitsnachweis lat. Steuern

Aktuelle Welt Mégliche neue Welt
2,500 - 240% 248% 211% 2.500 1 144% 148% 115%
2.000 - 2.000
1.500 1.500
1.000 1.000
500 500
0 0
Ausgangslage 2-Faktor-Hull-White 2-Faktor-Hull-White Neuer Zinsstress  2-Faktor-Hull-White 2-Faktor-Hull-White
(Marktvola) (Marktvola)
mEigenmittel mSCR mEigenmittel ®mSCR
4,00%
/\ 3,50% /
. 3,00%
1,5 2,50% /_-
1 ~ Maturity i’ggzz 1 /",_——‘/
05 20 + 1,00% ’-"‘//
: 15 0,50% -
0,00% -
05 10 _0’50%—1 @mh‘:uuzcm‘mr\TL??mr\:u:glm!\\—cmgmr\
Tenor 10 -1,00%
15 5 -1,50%
20
EIOPA RFR incl. VA @ e «» E|OPA IR-Down incl. VA

e |R-Down* incl. VA
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Solvency IT im Wandel: Alles auf dem Prifstand - Ergebnis offen

Europaische
Kormmissian

Market Health
Interest
Rate

Property Longevity
Morbidity
|INSUR

EUROPEAN ANCE Concen-
AND OCCUPATIONAL PENSIONS AUTHORITY tration

Premium

Mortality R ——

&

‘ = included inthe
adjustmentfor the

Expenses loss-absorbing
capacity of technical
provisions underthe
modular approach

Revision

- DVO Anderung - EIOPA Vorschlag (Verschiebung auf SII / LTG-Review 2020-2021)
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Vielen Dank fur die Aufmerksamkeit

Marco Ehlscheid

OLIVER WYMAN GmbH
Kasernenstrafle 69
40213 Dusseldorf

Marco.Ehlscheid@oliverwyman.com Tel.: +49 2118987 671

www.oliverwyman.com

Mobil:  +49 172 5667 491

® OLIVER WYMAN

'
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Dr. Matthias Wolf

%

Matthias.wolf@devk.de

www.devk.de

Tel.:

DEVK Versicherungen
Riehler Strafze 190
50735 KéIn

+49 221 757 1540
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