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Versuch einer Motivation zu ,,Was soll die neue Transparenz nach PRIIP bringen?*

Die wesentlichen Kennzahlen im PRIIP-KID und wie diese bestimmt werden sollen

Das Branchenmodell fiir die Produkte der Kategorie 4

Gesamtrisiko und Performance-Szenarien

Schlussbemerkung
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:) Versuch einer Motivation zu ,,Was soll die neue Transparenz nach PRIIP bringen?*
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PRIIP ist seit mehr als einem Jahr aktiv, doch erreicht es das, was es will?

—————————— Motivation

* Verbesserung der Verstandlichkeit von verpackten
Anlageprodukten und Versicherungsanlageprodukten flr
Kleinanleger

» Schaffungvon Vergleichbarkeit und einer Grundlage fiir eine
fundierte Anlageentscheidung

* Gutes Verstandnis und gute Lesbarkeit durch einheitliche Vorlage

* Herstellen des Verstandnisses zu wirtschaftlichen und rechtlichen
Merkmalen

» Darstellung des Marktrisikos, des Kreditrisikos, des
Liquiditatsrisikos und der moglichen erzielbaren Renditen

+ Ubersicht der anfallenden Kosten

JVerbraucherschutz mit PRIIP, PIB und all den wunderbaren Dingen“/ Aktuar vor Ort/ 04.06.2017/ Dr. Marcus Keller/ AXA



Basisinformationsblatt
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Information zu

* Produkthersteller

* Produkt (Art, Ziel, Zielgruppe,
Leistungsspektrum)
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Information zu

Risiko
Performance-Szenarien
Hinweis, was bei Zahlungsun-
fahigkeit des PRIIP Herstellers
passiert

Das Basisinformationsblatt ,,in the nutshell - viel Info auf wenig Platz
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Information zu

* Kosten

* Haltedauern

* Beschwerdemoglichkeit
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:) Die wesentlichen Kennzahlen im PRIIP-KID und wie diese bestimmt werden sollen

sVerbraucherschutz mit PRIIP, PIB und all den wunderbaren Dingen*/ Aktuar vor Ort/ 04.06.2017/ Dr. Marcus Keller/ AXA



Das Basisinformationsblatt erkennt das Risiko des Produkts ...

Der GRI hilft, die mit dem Produkt verbundenen Risiken im Vergleich zu anderen Produkten einzuschatzen. Der GRI gibt die Wahrschein-
lichkeit an, dass bei Anlage in das Produkt Geld verloren werden kann.
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Niedrigeres Risiko

A

Héoheres Risiko

Dieser Risikoindikator beruht auf der Annahme, dass
Sie das Produkt [x Jahre lang/ bis Datum [wenn es kein
genaues Filligkeitsdatum gibt]] halten.

[Ggf.] Wenn Sie die Anlage friihzeitig auflosen, kann das
tatsichliche Risiko erheblich davon abweichen und Sie
erhalten unter Umstinden weniger zuriick.

[Bei Einstufung als illiquide][Eine vorzeitige Auflésung isY

[nicht/unter Umstinden nicht] méglich.] [Bei einer vorzei
tigen Auflésung entstehen thnen (in jedem Fall/mégli-
cherweise] erhebliche zusitzliche Kosten. [Bei Einstu
fung als mit wesentlichem Liquidititsrisiko verbunden]
Es kann sein, dass Sie lhr Produkt nicht ohne Weiteres
verduBern [kiindigen]| kénnen oder dass Sie es zu einem
Preis veriuBBern [kiindigen) miissen, der den Betrag, den
Sie zuriickerhalten, erheblich schmailert.)

aa D

Niedriges

Risiko

Gesamtrisikoindikator (GRI/SRI)

Kombination aus Marktrisikoindikator (MRM) und Kredit-
risikoindikator (CRM)

Marktrisikoindikator berechnet sich aus dem Value at Risk
bei einem Konfidenzniveau von 97,5% Uber die
empfohlene Haltedauer

Der Value at Risk entspricht dem Prozentsatz des Anlage-
betrags, den der Kleinanleger zurlickgezahlt bekommt

Der Value at Risk Wert wird in eine VEV-Kennzahl
(Value at Risk aquivalente Volatilitat) ibersetzt

VEV-Kennzahl wird einem Marktrisikoindikator zugeordnet
(Tabelle vorgegeben)
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... und erfasst mogliche Entwicklungen des Produkts von schlecht bis gut

Performance Szenarien sollen helfen, mogliche Leistungen und Renditen des Produkts besser zu erfassen

Anlage 1000 EUR pro Jahr, davon
Versicherungspramie xx EUR

Szenarien

Erlebnisfall-Szenarien

1Jahr 20 Jahre 40 Jahre

(Empfohlene
Haltedauer)

Stressszenario Was Sie nach Abzug der Kosten erhalten kénnten 1] 1] i}
Jahrliche Durchschnittsrendite 0 0 i}

Pessimistisches  VWas Sie nach Abzug der Kosten erhalten konnten 1] 1] 1}

Szenaric Jahrliche Durchschnitisrendite 0 0 i}

Heutrales Was Sie nach Abzug der Kosten erhalten konnten 1] 1] 1}

Szenario Jahrliche Durchschnitisrendite 1] 0 1]

Optimistisches Was Sie nach Abzug der Kosten erhalten kdnnten o 1] 1]

Szenario Jahrliche Durchschnittsrendite ] 0 ]

Kumulierter

Anlagebetrag o o o

Todesfall-Szenario

Versicherungsfall Was Ihre Begunstigten nach Abzug der Kosten o 1] 1]
erhalten kénnten

e Kumulierte Versicherungspramie 1] 1] 0

Yaiererimien besonon undvankbnniwsth G senivadanir |

st £ | 3|

.
. wevavIVAVE

v o« vevavavavs Y
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— Performance Szenarien

4 Szenarien fiir den Erlebensfall:

* Stressszenario

* Pessimistisches Szenario (10% Perzentil)

* Mittleres Szenario (50% Perzentil)

* Optimistisches Szenario (90% Perzentil)

* Angabe der jahrlichen Durchschnittsrendite fiir alle
Szenarien und alle Stoppzeiten

Darstellung der Szenarien fiir 3 Stoppzeiten
* nach einem Jahr

 zur Halfte der empfohlenen Anlagedauer

* zum Ende der empfohlenen Anlagedauer

Darstellung des kumulierten Anlagebetrags iiber die
einzelnen Dauern

Darstellung des Todesfallszenarios
* Leistungshohe fiir alle Stoppzeiten
* Angabe der kumulierten Versicherungspramie
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... fUr einen reinen Musterkunden

fffff Der typische PRIIP Musterkunde

* Musterkunde definiert durch
* Endalter 67
* Anlagedauern 12,20, 30 und 40 Jahre
* Laufender Beitrag 1.000€
* Einmalbeitrag 10.000€

* Produkte werdeni.d.R. der Kategorie 4 zugeordnet

* Berechnungsmethodei.d.R. PRIIP Branchenstandard

#Verbraucherschutz mit PRIIP, PIB und all den wunderbaren Dingen®/ Aktuar vor Ort/ 04.06.2017/ Dr. Marcus Keller/ AXA




GemalR RTS werden alle Produkte 4 Kategorien zugeordnet

* Anleger kann mehr als den Anlagebetrag verlieren ¢ Es wird direkt die hochste Risikoklasse

* Preis des PRIIP ist nicht mindestens monatlich zugeordnet
verfugbar
* Auszahlung des Preises der zugrunde liegenden * Modellierung nach Cornish-Fisher

Anlage oder einer konstanten Vielfachen des
Preises der zugrunde liegenden Anlage

* Wert des PRIIP ist ein nicht konstantes Vielfaches ¢ Modellierung nach Bootstrap
der zugrunde liegenden Anlage

* Wert des PRIIP hdngt zum Teil von nicht am * Verwendung eines robusten und
Markt beobachtbaren Faktoren ab national anerkannten Branchen-
standards

* Lebensversicherungsprodukte sind i.d.R. der Kategorie 4 zuzuordnen

* Modellierung erfolgt grundsatzlich nach dem Branchenstandard

Anforderung an die Datenqualitat fiir Kategorie 2 - 4:

* mindestens tagliche Tagespreise fir die letzten 2 Jahre oder
> « mindestens wochentliche Preise fiir die letzten 4 Jahre oder

* mindestens monatliche Preise fiir die letzten 5 Jahre

sVerbraucherschutz mit PRIIP, PIB und all den wunderbaren Dingen*/ Aktuar vor Ort/ 04.06.2017/ Dr. Marcus Keller/ AXA



:) Das Branchenmodell fiir die Produkte der Kategorie 4
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Berechnungsmethode fiir Kategorie 4 Produkte - das Modell des
Branchenstandards

Modellierung : q E
Basisprozess unternehmensindividueller oL O ECES Berechnungen
Assets PRIIP

B Basismodell S Individuelle Einbetten der Produkte Berechnung.
Kapitalmarktsimulation Simulation in Kapitalmarktszenarien g
Modellierung
Sicherungsvermogen
* Rendite Deckungsstock
Zinsdynamik aus Aktien und Renten
* 2 - Faktor Vasicek mit Volatilitat o und LV-Produkte Kennzahlen
Modell Duration d * Renten * MRM
* FRV * Szenarien
* KRV * Kosten
- A * Indexprodukte . ...
) Modellierung Fonds * Hybridprodukte
Aktienprozess « Aktienfonds mit *
* Black-Scholes Modell Volatilitst o
* Rentenfonds mit
Durationd
* Mischfonds aus
Aktien und Renten
* Geldmarktfonds

e Garantiefonds

11
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Die Dynamik des Aktienprozesses - ein ebenfalls kurzer Uberblick

Black-Scholes Modell
Mathematische Betrachtung der Entwicklung des Aktienpreises

Preisentwicklung von Aktien

t

o o2
F(t) =F(0)-exp fr(s)ds+<A-a————Kf>-t+a-W(t)

0

o: Volatilitat des Basisprozesses der Aktienmodellierung

A: konstante Uberrendite tiber die Short Rate

r(t): Short Rate aus der Zinsmodellierung

o: Volatilitat der Aktie/ Fonds/ Index

Kj: Kosten (z.B. Portfoliotransaktionskosten, etc. ....)

W (t): Wiener Prozess

Erlauterung
Die Short Rate ergibt sich aus dem Kapitalmarkt-

modell. Sie ist damit nicht unternehmensindividuell.

Alle weiteren Parameter hangen nur von der

Volatilitat o des Aktien-Portfolios oder des Fonds ab.

Sie sind damit unternehmensindividuell.

Aist die konstante Uberrendite tiber die Short Rate
und o, die Volatilitat des Basisprozesses der Aktien-
modellierung. Diese Parameter sind ebenfalls nicht
unternehmensindividuell.

Krbeschreibt evtl. anfallende Kosten, die als
zusatzlicher Renditeabschlag auf die Uberrendite
berticksichtigt werden. Diese Kosten sind unter-
nehmensindividuell.

12
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Beispiel Preisentwicklung eines Aktienfonds

Simulation der Entwicklung des Preises eines Aktienfonds - Erwartungswert

8000%
I, o e e AR amw\ittelwert
e .
£000% ~Preisentwicklung Vpiamiiat 15%
B dmsmemgl TN bessctouteiygbaia e Sl e 62
* 10.000 Simulationen )
5000% - . 50Jahre Dauer . A emm|\littelwert
* Monatliche Schrittweite Volatilitdt 20%
4000% * Keine Kosten
3000% amm|\ittelwert
Volatilitdt 25%
2000%
1000%
0% | T T T T T T T T T T 1T T 1TT 1T 1T 1T rrrrrrrrrrrrrrrid
0 2 4 6 8 10 1214 16 18 20 22 24 26 28 30 32 34 36 38 40 42 44 46 48 50
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Modellierung von Renten- und Mischfonds im Branchenmodell - noch
einfach ...

ffffff Renten- und Mischfonds s : ~ Erlauterung

Mathematische Betrachtung der Entwicklung des Rentenpreises + Die Entwicklung des Preises eines Rentenfonds folgt
der Preisentwicklung des Zero-Kupons-Bonds

* Preisentwicklung eines Rentenfonds mit Duration P(t,t +j).

P(t+At,t+d _ e Di ' - - i i
R(t + At) = R(t) - ( ) . KAt D'l‘e 'Pre|§e'des Ze_ro Kupon Bonds zum Zeltpu'nkttm'lt
P(t,t+d) Falligkeitin t + j ergeben sich aus der Modellierung im

Basismodell. Sie sind damit nicht unternehmens-
individuell.

Kg: Fondskosten

P(t,t + j): Preis einer Nullkupon-Anleihe zum Zeitpunkt t mit * DerPreis eines Mlschfonds ka.mn durch anteilige
. . Zusammensetzung eines Aktien- und Rentenfonds
Restlaufzeit t + j

bestimmt werden.
* d: Duration des Rentenanteils

Preisentwicklung eines Mischfonds (Aktien und Renten)

F(t+ At) R(t + At)

M(t+At)ZH'M(t)'Tt)‘l'(l_T[)'M(t)' R(t)

m;: Aktienanteil

F(t): Preis des Aktienfonds (siehe Folie 14)

14
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Beispiel Preisentwicklung eines Rentenfonds

ffffffffff Simulation der Entwicklung des Preises eines Rentenfonds - Erwartungswert

400%

350%

300%

250%

200%

150%

100%

50%

0%

S Rt e Monatliche Schrittweite @ g _

ggggggg * 10.000 Simulationen _ A
e 50 Jahre Dauer

Keine Kosten

rrrrrr1r 1717 rr1r 171717117 17171717 17 1T 17T 17T T 1T 1T 17T 17T 1T 17T T 17T 1T T T 1T T T T T T 1T T 1T T T TTT

0 2 4 6 8 101214161820 22 242628 3032 343638404244 464850

amw|\ittelwert
Duration 31

amm|\ittelwert
Duration 5)J

amm|\littelwert
Duration 7J

15

sVerbraucherschutz mit PRIIP, PIB und all den wunderbaren Dingen*/ Aktuar vor Ort/ 04.06.2017/ Dr. Marcus Keller/ AXA




Die Modellierung der Gesamtverzinsung bei konventionellen Versicherungen
im Branchenstandard (1/2) - ... nicht mehr ganz so einfach

Modellierung der Gesamtverzinsung Ty Erlauterung
Mathematische Betrachtung der Gesamtverzinsungsmodellierung * Im ersten Jahr der Simulation wird die aktuelle

Gesamtverzinsung angesetzt.

* Gesamtverzinsung

* Kosten werden nach dem Best-Estimate Prinzip

— _ K _ ar

* Diein der Eigentiimerbeteiligung E benétigte
Beteiligungsquote BeteiligungsquoteM™2V kann
aus der unternehmensindividuellen Gewinnzerlegung
abgeleitet werden.

* H(t):vertragsindividueller Garantiezins im Jahrt

* R(t): Rendite des Deckungsstocks

Dabei ist
° . .o . . 1) )
K: Kosten fir die Verwaltung der Kapitalanlagen BeteiligungsquoteMindZv —
+ K': Portfoliotransaktionskosten Rechnungszins + Direktgutschrift + Zuftihrung RfB

Kapitalertrage + Risikoergebnis + Ubriges Ergebnis
» [E:Best-Estimate Eigentimerbeteiligung

= (1 — BeteiligungsquoteM™4?V) - max(Nettokapitalertrag, 0)

%- (Summe Kapitalertrage V] + Summe Kapitalertrage GJ)

* Eyk: ggf. Anpassung der Deklaration im Jahr t

DAufwendungen Verwaltung Kapitalanlagen/ 0,5*(Summe Kapitalanlagen VJ + Summe Kapitalanlagen GJ)

16
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Die Modellierung der Gesamtverzinsung bei konventionellen Versicherungen
im Branchenstandard (2/2) - ... nicht mehr ganz so einfach

fffff Modellierung der Gesamtverzinsung - — Erlauterung
Mathematische Betrachtung der Gesamtverzinsungsmodellierung * Der Deckungsstock besteht im Modell nur aus

Aktien und festverzinslichen Anlagen.
* Deckungsstockrendite
* Swap-Raten K (t) mit negativem Zeitindex sind bereits
5 |2 F(t ) realisierte Werte. Sie konnen aus historischen Werten
R(t) = 1_[ (1/; Fe—=D + @1 —9)-(1+Rpq(t —j))) -1 (z.B. Nelson-Svensson-Siegel Kurve der Bundesbank)
j=0 4 abgeleitet werden.

* 1: Anteil der Aktien im Deckungsstock
* F:Preis einer Aktie (siehe Folie 15)

* Rp 4: Durchschnittliche Kuponrendite, wobei gilt

1 .
Rpaq =5 X524 K(t — )

mit K (Swap-Raten der Duration d)

_ 1-P(tt+2:d)

K@ = 252, P(Et+))

* P(t, t+ 2d): Preis eines Zero-Kupons zum Zeitpunkt t mit Falligkeit in
2d aus der Zinsmodellierung

17
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Beispiel fur eine Gesamtverzinsung nach dem Branchenmodell

—————————— Erwartungswert fiir die Gesamtverzinsung

6%
Al e  Gecamtverzincune e=sMittelwert
. Gesamtverzinsung ;
. . + 10.000 Simulationen * ca. 90% VN Beteiligung
B3 e e . 50 Jahre Dauer * Volatilitat 20% | «==»10% Quantil
| « Monatliche Schrittweite + Duration 10 Jahre :
: . i i 0, i x
3% 7777777777777777777777777777 i AntellAktlen 10 /o ihff —50% Quantll
SRR > | ===90% Quantil
R A e TR~
0% rr rr rrrrrrrrrrrr rr r-rrr 111 & &1 & &I
0 2 4 6 8 1012 14 16 18 20 22 24 26 28 30 32 34 36 38 40 42 44 46 48 50
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:) Gesamtrisiko und Performance-Szenarien
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Mithilfe der erzeugten Kapitalmarktszenarien kann nun u.a. die Kennzahl
des Gesamtrisikoindikators bestimmt werden

Der Gesamtrisikoindikator setzt sich aus einer Kombination von Marktrisikokennzahl (MRM) und Kreditrisikokennzahl (CRM)
zusammen.

Die Methode fiir Einmalbeitragsprodukte ist im Standard beschrieben, allerdings liefert der Standard keinen Hinweis zum Umgang mit
Produkten gegen laufenden Beitrag

fffff Berechnung des Risikoindikators - - —Umrechnungstabelle VEV-MRM
* Schritt1: » Der Standard liefert eine Umrechnungstabelle des VEV
Erzeugung von 10.000 Ablaufleistungen zum MRM.
* Schritt2: * Eine Motivation, wie sich diese Tabelle ergibt, wird
Bestimmung des 2,5% Quantils aus den Ablaufleistungen nicht gegeben.
Berechnung eines internen Zinses auf Basis des Bruttobeitrags , der
zu der Ablaufleistung des 2,5% Quantils fiihrt * Umrechnungstabelle VEV in MRM
* Schritt3: VEV MRM

Berechnung der annualisierten Volatilitat (VaR Equivalent Volatility,

kurz VEV) mithilfe der Formel <0,5%

0,5% - 5%
5% - 12%
12% -20%
20% - 30%
P 30% - 80%
s Schritt4: >80%

Bestimmung des MRM durch Umrechnung des VEV gemal3 in den
Standards vorgegebener Tabelle

—1,96++/3,842—2-T-Return

VT

VEV =

N 600 o1 A W N =

20
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Als zweite Komponente des Gesamtrisikoindikators ist das Kreditrisiko

(CRM) des PRIIP zu ermitteln (1/2)

Grundsatzlich ist bei der Ermittlung des Kreditrisikos zu unterscheiden, inwieweit das Versicherungsunternehmen Garantien gegen-
uber dem Kunden gibt bzw. die Kapitalanlage auf Rechnung und Risiko des Versicherungsnehmers erfolgt.
Der PRIIP Standard legt fir konventionelle Produkte bereits eine Krediteinschatzung fest.

ffffff Konventionelle Produkte -

» Das Kapital wird nicht auf Rechnung und Risiko des
Versicherungsnehmers angelegt. Das so aufgebaute Deckungs-
kapital erfullt die Anforderungen der Ziffer 47 im Anhang Il der
RTS.

Das Kreditrisiko flir einen im konventionellen Deckungskapital
angelegten Vertragsbestandteil erhalt damit den
Kreditrisikowert 2

fffff Begriindung/ Erklarung

* Ein Kreditrisikowert von 2 kann zugewiesen werden, wenn
die Vermogenswerte eines PRIIP oder die angemessenen
Sicherheiten oder die Vermogenswerte zur Absicherung der
Zahlungsverpflichtungen des PRIIP:

a) bis zur Falligkeit jederzeit den Zahlungsverpflichtungen
des PRIIP gegenlber seinen Anlegern entsprechen

b) auf Konten oder Registern nach einschlagigem Recht,
einschliellich der Artikel 275 und 276 der Richtlinie
2009/138/EG des Europaischen Parlaments und des Rates
der EU, identifiziert und gehalten werden

c) so geartetsind, dass die Forderungen von Kleinanlegern
Vorrang gegeniiber den Forderungen anderer Glaubiger
des PRIIP-Herstellers oder der Partei haben, die zur
direkten oder indirekten Leistung der entsprechenden
Zahlungen an den Anleger verpflichtet ist
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Als zweite Komponente des Gesamtrisikoindikators ist das Kreditrisiko
(CRM) des PRIIP zu ermitteln (2/2)

Grundsatzlich ist bei der Ermittlung des Kreditrisikos zu unterscheiden, inwieweit das Versicherungsunternehmen Garantien gegen-
uber dem Kunden gibt bzw. die Kapitalanlage auf Rechnung und Risiko des Versicherungsnehmers erfolgt.
Flr Fondsgebundene Produkte ist die Ermittlung des Kreditrisikos schwieriger, allerdings gibt es ebenfalls eine Vereinfachung.

fffff Fondsgebundene Produkte - - ~—Begriindung/ Erklarung - -
+ Das Kapital wird auf Rechnung und Risiko des Versicherungs-
nehmers angelegt. Damit gelten die Ziffern 33 - 35 des
Anhangs Il der RTS. Das Kreditrisiko muss hier mit einem
»Look — through“ Ansatz bewertet werden.

* PRIIP und Anlageoptionen enthalten Kreditrisiko

PRIIP mit Kreditrisiko

+ Die notwendige Kreditrisikokennzahl CRM flir Fonds ist ein
Bestandteil der Datenlieferung der KVG an die
Versicherungsunternehmen.

Anlageoption1 ] Anlageoption2] Anlageoption3 Anlageoptionn

-~ 210% - 210% -——-'-—— 210% -~ '--— 210% -

Bewertung Kreditrisiko

e Handelt es sich um OGAW-FondsY, so hat das Kreditrisiko
aufgrund von Ziffer 46 der RTS i.d.R. den Kreditrisikowert 1.

Nur Anlageoptionen enthalten Kreditrisiko

PRIIP ohne Kreditrisiko

Anlageoptionl Anlageoption2 Anlageoption3 Anlageoptionn

bo- 210% -——--- 210% -——4'--— 210% --— -—— 210% -——-

Bewertung Kreditrisiko

1 OGAW: Organismen flir gemeinsame Anlagen in Wertpapieren
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Hat man sowohl MRM als auch CRM bestimmt, kann aus einer Kombination
beider GroRRen der Gesamtrisikoindikator gebildet werden

Berechnung aus 2,5% Quantil der
Ablaufleistungen durch stochastische
Simulation

Bestimmung
gemanR der Vorgaben

der RTS

Wert des
Gesamtrisikoindikators

23
sVerbraucherschutz mit PRIIP, PIB und all den wunderbaren Dingen*/ Aktuar vor Ort/ 04.06.2017/ Dr. Marcus Keller/ AXA



Neben dem Risikoindikator sind auch Performance Szenarien aus der
stochastischen Berechnung abzuleiten

Drei der vier von den RTS geforderten Performance Szenarien kdnnen aus den bisherigen Berechnungen abgeleitet werden. Das vierte
Szenario, das Stress-Szenario, erfordert allerdings eine neue Berechnung.

-Szenarien optimistisch, mittleres und pessimistisch - — Das Stressszenario
bester Wert » Das Stressszenario erfordert eine weitere separate
—] Simulationsberechnung

Optimistisches Szenario » Der Aktienprozess ist mit einer Drift von 0% zu simulieren.
10% Perzentil AulRerdem ist eine gestresste Volatilitat anzusetzen (z.B. das
1,5 - fache der nicht gestressten Volatilitat)

+ Damit gilt fir den Aktienprozess

. . o?
iy Mittleres Szenario F(t) = F(0) - exp {<_ _ Stress _ Kf> t + Oopross - W(t)}
50% Perzentil 2

* Im Basisprozess der Zinsmodellierung sind die Risikopramien
d, und d,, sowie die Startzinskurve gleich Null zu setzen.
Die Volatilitaten sind um das 1,5 - fache zu erh6hen.

Ablaufleistung und Zwischenwerte
aus Simulation

Pessimistisches Szenario

90% Perzentil * Bei Produkten, die in das konventionelle Sicherungsvermégen
investieren, konnen vereinfachend die zugesagten Garantien
als Stresswerte angesetzt werden.

schlechtester Wert

» Werte zu den Szenarien optimistisch, mittleres und
pessimistisch, konnen aus den erzeugten Simulationsdaten
abgeleitet werden
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:) Schlussbemerkung
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Schlusshemerkung

o O O O O

Die technischen Regulierungsstandards sind teilweise widerspriichlich und lassen an vielen Stellen
Fragen offen (z.B. Umgang mit Produkten gegen laufenden Beitrag)

Die Einteilung der Produkte in verschiedene Kategorien mit verschiedenen Berechnungsmethoden erschwert
die Vergleichbarkeit zwischen den Kategorien

Aus dem Gesamtrisikoindikator sind eigentlich keine Renditemdglichkeiten abzulesen. Diese werden einzig
und alleine in den Performance Szenarien gezeigt

Der Aufwand hinsichtlich Umsetzung und Datenbereitstellung (z.B. Transaktionskosten) ist hoch

Der Erfolg hinsichtlich einer hoheren Kundentransparenz bleibt (immer noch) abzuwarten
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Vielen Dank!




