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@  Einleitung

* Dokument ,Bestimmung der marktnahen
Bilanzwerte zur Ermittlung des Risikotragenden
Kapitals im SST # definitiv (nd)

« Tabellen ,Marktnahe Bilanz" (SST-Gliederung
Aktiven/Passiven) und ,Berechnung des RTK"

Eidgendssisches Finanzdepartement EFD ,
. . i Workshop SST 11. Juni 2007
Bundesamt flr Privatversicherungen BPV Marktnahe Bilanz Jiirg Jost



©  Grundsatze (1)

Ziel: Berechnung des Risikotragenden Kapitals

« 1. Schritt:
Festlegung des Kernkapitals

Marktnahe Bewertung der Aktiven
- Best Estimate™ des Fremdkapitals
= Kernkapital

*Bestmogliche Schatzung
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©  Grundsatze (2)

Ziel: Berechnung des Risikotragenden Kapitals
« 2. Schritt:

Kernkapital

+ Jahreswechseleffekt

- Abzuge

+ Erganzendes Kapital
Risikotragendes Kapital (RTK)

Eidgendssisches Finanzdepartement EFD ,
. . i Workshop SST 11. Juni 2007
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Grundsatze (3)

Prinzipien:

1. Marktwerte

2. Marktnahe Werte (geeignete Naherungswerte
mittels finanzmathematisch anerkannten Modellen)
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@  Erlauterungen zu einzelnen Positionen

Immaterielle Aktiven

* Anpassungen auf marktnahe Werte konnen
vorgenommen werden.

* Die angepassten Werte werden auf jeden Fall nach
AVO Art. 48 Abs. 1 lit. c abgezogen.

Eidgendssisches Finanzdepartement EFD ,
Workshop SST 11. Juni 2007
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Erlauterungen zu einzelnen Positionen

Grundsticke und Bauten (1) - Grundsatze:

Jahrliche Bewertung
Prinzip der Einzelbewertung
Einheitliche Bewertungsmethode pro Kategorie (nd)
Bei gemischtgenutzten Objekten gilt Praponderanz
Kategorien: Finanzinvestitionen
Selbst genutzte Immobilien
Immobilien im Bau
Baulandreserven
Plausibilisierungsregeln

Eidgendssisches Finanzdepartement EFD
Bundesamt flr Privatversicherungen BPV Marktnahe Bilanz Jiirg Jost 7
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@  Erlauterungen zu einzelnen Positionen

Grundsticke und Bauten (2)-Plausibilisierungsregeln:

Periodische Schatzung intern oder extern
Fachkundige Immobilienschatzer

Alle Immobilien innert 10 Jahren mindestens einmal
Inkl. Augenschein vor Ort

Andere Konzepte sind bewilligungspflichtig

Eidgendssisches Finanzdepartement EFD ,
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@  Erlauterungen zu einzelnen Positionen

Grundsticke und Bauten (3) - Marktnahe Bewertung:

Immobilien im Bau:

Anschaffungswert + jahrlicher Uberprifung auf
verlustfreie Bewertung (nd)

Baulandreserve:

Anschaffungswert + jahrlicher Uberprifung auf
verlustfreie Bewertung (nd)

Selbstgenutzte Immobilien:

Wie Finanzinvestitionen; Uberprifung der Bewertung
alle 5 Jahre durch einen externen Schatzungsexperten
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Erlauterungen zu einzelnen Positionen

Grundsticke und Bauten (4) - Marktnahe Bewertung:

Finanzinvestitionen:

Bei Zugang zu Anschaffungskosten (inkl. Transaktions-
kosten)

Bei Folgebewertungen entweder nach DCF- oder
Ertragswertmethode (nd)

Eidgendssisches Finanzdepartement EFD ,
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Erlauterungen zu einzelnen Positionen

Grundsticke und Bauten (5) - Discounted Cash Flow
(DCF-) Methode — Grundsatzliches:

 Meist 2-Perioden Modell
Beispiel:

* 1. Periode 10 Jahre: Detalllierte Prognose der
Nettoertrage inkl. budgetierte Instandsetzungskosten

« 2. Periode ab Jahr 11: Ewige Rente wird kapitalisiert
und abdiskontiert=Residualwert

Eidgendssisches Finanzdepartement EFD ,
Workshop SST 11. Juni 2007
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Erlauterungen zu einzelnen Positionen

Grundsticke und Bauten (6) - Discounted Cash Flow (DCF-)
Methode — Grundsatzliches:

Prognostizierung der Ertrage:

Mogliche Anpassungen an die Marktmieten
* Anpassung der Mieten an die Teuerung

« Bei Objekten mit Leerstanden ist ein Fullungsszenario zu
prognostizieren

Prognostizierunqg der Kosten:

» Festlegung auf der Basis der letzten 3 Erfolgsrechnungen
objektspezifisch

« Berucksichtigung der erwarteten Teuerung

* Vergleich mit Benchmarks (Kosten in % der Mieten oder
CHF/m?)

Eidgendssisches Finanzdepartement EFD ,
Workshop SST 11. Juni 2007
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Erlauterungen zu einzelnen Positionen

Grundsticke und Bauten (7) - Discounted Cash Flow
(DCF-) Methode — Grundsatzliches:

Festlegunqg des Diskontsatzes:

« Z. B. mit der Risikokomponentenmethode

» Basis risikolose Zinsen (oft Zinssatz fur langfristige
Bundesobligationen und nicht Zinskurve)

« Zuschlag fur llliquiditat

* Objektspezifische Zu-/Abschlage wie
aussergewohnlich gute Lage, eingeschrankte
Handelbarkeit, Baurechte etc. einzubeziehen

Eidgendssisches Finanzdepartement EFD ,
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Erlauterungen zu einzelnen Positionen

Grundstticke und Bauten (8) - Ertragswertmethode

Festlegung des Mietertrages:

« Nachhaltig erzielbare Mieteinnahmen

* Mit welchen Mieteinnahmen kann langfristig
gerechnet werden?

Eidgendssisches Finanzdepartement EFD ,
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Erlauterungen zu einzelnen Positionen

Grundstltcke und Bauten (9) - Ertragswertmethode

Festlequng des Kapitalisierungssatzes:

Samtliche relevanten Risiken, welche nicht bereits in
den Mietertragen abgebildet werden

Kapitalkosten

Zuschlag je Objektart (z. B. Geschaftshaus mit
stadtischer Zentrumslage)

Risiko fur Leerstande
Individueller Zu- / Abschlag
Risikokomponentenmethode

Eidgendssisches Finanzdepartement EFD
Bundesamt flr Privatversicherungen BPV Marktnahe Bilanz Jiirg Jost 15
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Erlauterungen zu einzelnen Positionen

Grundsttcke und Bauten (10) - Ertragswertmethode

* Risikokomponentenmethode

» Basiszinssatz fur langfristige risikolose Anlagen
(Bundesobligationen)

« Zuschlag llliquiditat
« +/- Objektspezifisches

Eidgendssisches Finanzdepartement EFD ,
. . i Workshop SST 11. Juni 2007
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Erlauterungen zu einzelnen Positionen

Kapitalanlagen bei verbundenen Unternehmen, Beteiligungen
und Aktionare

Darlenen mit Eigenkapitalcharakter

« Das VU X gewahrt der Versicherungs- Tochtergesellschaft Y
ein hybrides Darlehen, das bei der Tochter ans verfugbare
Eigenkapital angerechnet wird.

« Variabel: Bewertung zum Nominalwert (nd) Werthaltigkeit
laufend uberprifen

* Fix: Diskontierung der Cash flows mit risikoadjustiertem
Zinssatz

« Abzug vom Kernkapital (nd)

Eidgendssisches Finanzdepartement EFD ,
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Erlauterungen zu einzelnen Positionen

Kapitalanlagen bei verbundenen Unternehmen,
Beteiligungen und Aktionare

Darlehen ohne Eigenkapitalcharakter

« Variabel: Bewertung zum Nominalwert (nd)
Werthaltigkeit laufend Uberprufen

 Fix: Diskontierung der Cash flows mit
risikoadjustiertem Zinssatz

Eidgendssisches Finanzdepartement EFD ,
Workshop SST 11. Juni 2007
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Erlauterungen zu einzelnen Positionen

Beispiel marktnaher Wert eines Darlehens:

Nominal 100 CHF

Laufzeit: 5 Jahre
Coupon 4%

Spread: Risikopramie + Liquitidatspramie:
1% (fur alle Falligkeiten)
Risikolose Zero- Coupon Zinssatze in %:

Falligkeit [Jahre]

1

2

3

CHF

2.0

2.5

2.8

3.0

3.1

Eidgendssisches Finanzdepartement EFD
Bundesamt flr Privatversicherungen BPV
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Erlauterungen zu einzelnen Positionen

Beispiel marktnaher Wert eines Darlehens:

)
MWT =)’ <

4 4 4 4 104
= + + + +
1+002+001 (1+0.025+003)% (1+0.028+00)° (1+0.03+0.0)* (1+0.031+0.02)°

=9968
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Erlauterungen zu einzelnen Positionen

Kapitalanlagen bei verbundenen Unternehmen,
Beteiligungen und Aktionare

Ubrige Kapitalanlagen

* Forderungen kurzfristiger Natur = Nominalwert
Werthaltigkeit laufend Uberprufen

Eidgendssisches Finanzdepartement EFD ,
. . i Workshop SST 11. Juni 2007
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Erlauterungen zu einzelnen Positionen

Beteiligungen (voll konsolidiert)

« Marktnahe Bewertung = Net Asset Value (NAV)

* NAV nach einem anerkannten Standard (IFRS, US-
GAAP oder FER)

* Anrechnung noch nicht definitiv genormt

Eidgendssisches Finanzdepartement EFD ,
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Erlauterungen zu einzelnen Positionen

Beteiligungen (20 — 50 % Anteil)

« Marktnahe Bewertung = Net Asset Value (NAV)

* NAV nach einem anerkannten Standard (IFRS, US-
GAAP oder FER)

* Anrechnung noch nicht definitiv genormt

Eidgendssisches Finanzdepartement EFD ,
. . i Workshop SST 11. Juni 2007
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Erlauterungen zu einzelnen Positionen

Obligationen
» Kotierte Obligationen = Kurswert
Darlehen

» Festverzinsliche = Risikoadjustierte Diskontierung

» Variable Darlehen = Nominalwert (nd) Uberpriifung
der Werthaltigkeit

Eidgendssisches Finanzdepartement EFD ,
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Erlauterungen zu einzelnen Positionen

Hypotheken

» Festverzinsliche = Risikoadjustierte Diskontierung

« Variable Hypotheken = Nominalwert (nd)
Uberpriifung der Werthaltigkeit

Aktien, Genuss- und Partizipationsscheine
« Kotiert = Kurswert

« Separater Ausweis von Immobilienaktien
 Nichtkotiert = Buchwert (nd)

Eidgendssisches Finanzdepartement EFD
Bundesamt flr Privatversicherungen BPV

Workshop SST 11. Juni 2007
Marktnahe Bilanz Jiirg Jost 25
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Erlauterungen zu einzelnen Positionen

Anteile an Anlagefonds

« Kurswert

Hedge Funds

 NAV

Private Equity

 NAV

Eidgendssisches Finanzdepartement EFD
Bundesamt flr Privatversicherungen BPV

Workshop SST
Marktnahe Bilanz

11. Juni 2007
Jiirg Jost
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Erlauterungen zu einzelnen Positionen

Derivative Instrumente (Guthaben)

1. Marktwerte

2. Marktnahe Werte (geeignete Naherungswerte
mittels finanzmathematisch anerkannten Modellen)

Eidgendssisches Finanzdepartement EFD ,
Workshop SST 11. Juni 2007
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Erlauterungen zu einzelnen Positionen

Festgelder und sonstige Geldmarktanlagen

* Nominalwert
» Uberprufung der Werthaltigkeit

Strukturierte Anlageprodukte, verbriefte
Forderungen (ABS) und Kreditderivate

1. Marktwerte

2. Marktnahe Werte (geeignete Naherungswerte
mittels finanzmathematisch anerkannten Modellen)

Eidgendssisches Finanzdepartement EFD ,
Workshop SST 11. Juni 2007
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Erlauterungen zu einzelnen Positionen

Ubrige Aktiven

« Forderungen aus dem Versicherungsgeschaft

« Forderungen gegenuber beteiligten Gesellschaften
und Nahestehenden

» Sonstige Forderungen gegenuber Dritten
* Flussige Mittel

« Sachanlagen

« Rechnungsabgrenzungen

= zum Bilanzwert (nd)

Eidgendssisches Finanzdepartement EFD ,
Workshop SST 11. Juni 2007
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Erlauterungen zu einzelnen Positionen

Andere Aktiven

 Erhaltene Garantien:

Marktnahe Werte (geeignete Naherungswerte
mittels finanzmathematisch anerkannten Modellen)

Eidgendssisches Finanzdepartement EFD ,
Workshop SST 11. Juni 2007
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Erlauterungen zu einzelnen Positionen

Nicht-versicherungstechnische Verpflichtungen

Depotverbindlichkeiten aus dem indirekten Geschaft
Nichtversicherungstechnische Ruckstellungen
Verbindlichkeiten aus dem Versicherungsgeschaft
Sonstige Verbindlichkeiten
Rechnungsabgrenzungen

= Zum Bilanzwert (nd)

Eidgendssisches Finanzdepartement EFD ,
Workshop SST 11. Juni 2007
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Erlauterungen zu einzelnen Positionen

Darlenen mit fester Laufzeit
» Diskontierung der Cash flows mit risk free rate

Ausgegebene Anleihensobligation
* Diskontierung der Cash flows mit risk free rate

Derivative Instrumente (Verpflichtungen)
1. Marktwerte

2. Marktnahe Werte (geeignete Naherungswerte
mittels finanzmathematisch anerkannten Modellen)

Eidgendssisches Finanzdepartement EFD ,
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Bundesamt flr Privatversicherungen BPV Marktnahe Bilanz Jurg Jost 32



O

Erlauterungen zu einzelnen Positionen

Abgegebene Garantien, Blrgschaften

« Marktnahe Werte (geeignete Naherungswerte
mittels finanzmathematisch anerkannten Modellen)

Eidgendssisches Finanzdepartement EFD ,
Workshop SST 11. Juni 2007
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Kernkapital

+/- Anpassungen an veranderten Stichtag

* Bewertung:
1. Marktwerte

2. Marktnahe Werte (geeignete Naherungswerte
mittels finanzmathematisch anerkannten Modellen)

« Beispiele:
Portfolioubertrage
Starkes Neugeschaft
Vertragsablaufe

Eidgendssisches Finanzdepartement EFD ,
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Vom Kernkapital zum Risikotragenden
Kapital

« Kernkapital
* Abzluge (nd)
» Erganzendes Kapital
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Schlussbemerkungen

Eidgendssisches Finanzdepartement EFD
Bundesamt flr Privatversicherungen BPV

Workshop SST
Marktnahe Bilanz

11. Juni 2007
Jiirg Jost

36



