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0. Einfuhrung

Die flr Versicherungen zusténdige Regulierungsbehérde in der Schweiz (Bundesamt flr
Privatversicherungen, BPV) hat den Auftrag, den Schutz der Anspriiche von Versiche-
rungsnehmern sicherzustellen. Wie in vielen anderen Landern wurde dieses Ziel bisher mit
einer Kombination von Massnahmen erreicht. Diese beinhalteten Anforderungen an
vorsichtige Rickstellungen und die Pramienkalkulation sowie Vorschriften dariber, welche
Arten von Anlagen Versicherungsunternehmen (VU) halten dirfen. Dariber hinaus wurde
vorgeschrieben, dass eine minimale Solvenzspanne basierend auf einer einfachen
Standardformel (Solvenz I) erreicht werden muss.

In den letzten Jahren war die finanzielle Stabilitdt einiger VU erschiittert worden. Zu den
Ereignissen mit signifikanten adversen Effekten gehdrten der Zusammenbruch der Aktien-
markte in den Jahren 2001 und 2002, der stetige Riickgang der Obligationenrenditen
sowie die Auswirkungen der gestiegenen Lebenserwartung auf die Lebensversicherer.
Diese Ereignisse fuhrten zu einer signifikanten Reduktion der Marktwerte von
Aktienanlagen und erhéhten gleichzeitig den Wert einiger eingebetteter Optionen und
Garantien, die von den VU in der Vergangenheit als integrierter Bestandteil ihrer Produkte
verkauft worden waren und zu einer Erhéhung der vorgeschriebenen Riickstellungen flihr-
ten. Bei einigen VU wurden die Auswirkungen des Zusammenbruchs der Aktienmarkte
durch sich verschlechternde versicherungstechnische Resultate und grosse Katastrophen-
schaden noch verscharft.

All dies fiihrte zu einer Anzahl Anderungen bei der Art und Weise, wie VU weltweit regu-
liert, Giberwacht und bewertet werden. Zu diesen Anderungen betreffen
Rechnungslegungsvorschriften, héhere Anforderungen an die Corporate Governance VU
und verscharfte Regulierung und Standards hinsichtlich der Solvenz. Obwohl diese
Veranderungen viele einzelne Strange aufweisen, haben sie doch Gemeinsamkeiten: Es
werden geeignetere Bewertungen der unternehmensspezifischen Risiken durchgefihrt,
wobei ein verbessertes umfassendes Finanzberichterstattungssystem, eine verbesserte
Transparenz und Vergleichbarkeit sowie, wo sinnvoll, eine Standardisierung der Ansatze
zwischen den Landern und Industrien eingesetzt werden.

Der Direktor des BPV, Herbert Liithy, begann im Herbst 2002 mit Unterstlitzung einer
Task Force mit der Analyse zur Neuausrichtung der Versicherungsaufsicht. Gleichzeitig
wurde das im Entwurf befindliche Versicherungsaufsichtsgesetz (VAG) redigiert und dem
Bundesrat und anschliessend dem Parlament vorgelegt. In Bezug auf die Solvenz besagt
das Gesetz, dass die Solvenzspanne den Risiken, denen ein VU ausgesetzt ist, Rechnung
zu tragen hat.

Im Frihling 2003 initiierte das BPV das Projekt ,,Schweizer Solvenztest™ (SST). Die
Aufgabe des Projektes ist, die Grundideen fir die zuklnftige, risikobasierte
Solvenzberechnung zu definieren. Das Projekt wurde in Zusammenarbeit mit der
Versicherungsindustrie, Beratungsfirmen und Hochschulen durchgefiihrt.

Das vorliegende Weissbuch legt den Vorschlag des BPV fiir einen neuen Solvenzstandard
in der Schweiz dar. Die Ubersicht soll den Hintergrund und die Griinde fiir die
vorgeschlagene Methodik beleuchten und eingehend erlautern, wahrend die anderen Teile
dieses Weissbuches detailliertere Beschreibungen zur vorgeschlagenen Implementierung
beinhalten.



1. Ubersicht
1.1. Ziele

Das BPV will den Schutz der Interessen der Versicherungsnehmer (Einzelpersonen,
Unternehmen oder andere juristische Personen) sicherstellen.

Standardisierte formelhafte Ansatze sind flir das Berechnen von Minimalsolvenzspannen
sehr schwierig anzuwenden, weil diese nicht flexibel genug sind und tendenziell die
Verantwortung flr das Risikomanagement auf die Regulierungsbehérde abwalzen.

Die gegenwartige EU-Vorgabe fiir die Solvenzspanne, wonach 4 % der Deckungsriickstel-
lungen fir Lebensversicherungen als Solvenzkapital gehalten werden miissen, ist ein Bei-
spiel flr einen nicht funktionierenden Ansatz. VU mit dhnlicher Geschéaftstatigkeit verfigen
je nach Einschatzung der Geschaftsleitung oft iber ganz unterschiedliche Riickstellungen.
Umsichtige VU sehen sich dadurch wettbewerbsmassig im Nachteil, da in ihrem Fall
erstens mehr Kapital in den Deckungsrickstellungen gebunden ist. Zweitens sind sie
wegen der oben erwahten 4% Regel strengeren Solvenzanforderungen unterworfen als
ihre Konkurrenten.

Dies hat das BPV dazu bewogen, einen "risikobasierten" Solvenzstandard vorzuschlagen,
der auf den tatsachlichen Risiken der VU basiert. Es liegt in der Verantwortung der VU,
ihre eigene Risikosituation zu ermitteln und diese bei der Zielkapitalberechnung zu be-
ricksichtigen. Dies erhdht die Transparenz und starkt den Wettbewerb, weil diejenigen VU
mit einem Risikomanagement belohnt werden.

Der Vorschlag, der in den folgenden Kapiteln detaillierter erldutert wird, kann zusammen-
fassend als Schutz fir die Versicherungskunden beschrieben werden, da sichergestellt
wird, dass jedes VU liber genligend Kapital verfligt. "Geniligend" bedeutet, dass selbst in
einer wenig wahrscheinlichen Situation (z. B. der Durchschnitt der 1% schlechtesten Falle)
gerade noch genligend Kapital vorhanden ist, um eine geordnete Abwicklung des
bestehenden Portfeuilles zu erméglichen. Eine geordnete Abwicklung kann heissen, dass
das Portfeuille (Assets und Liabilites) von einem Dritten iibernommen wird. In diesem Fall
missen genligend Assets vorhanden sein, um die Liabilities und die zuktinftigen
Kapitalkosten dieses Dritten decken zu kénnen.

Die Annahme dieser Vorschlage wird einige signifikante Auswirkungen auf den schweizeri-
schen Versicherungsmarkt und den Regulator haben. Dabei wird der bereits seit einigen
Jahren dauernde Ubergang zu einer risikobewussteren Kultur beschleunigt. Weiter erfor-
dert die Verbesserung der Risikomanagementtechniken bei den VU einen gleichwertigen
Fortschritt bei der Regulierungsbehoérde.

All diese Veranderungen sind fir die Industrie nétig, um auf zuklinftigen Herausforde-
rungen vorbereitet zu sein. Der Regulator freut sich darauf, mit allen Parteien der Ver-
sicherungsindustrie zusammen zu arbeiten und diese bei diesen Herausforderungen unter-
stitzen zu kdnnen.

1.2. Transparenz

Bis anhin wandten Regulierungsbehérden eine Anzahl Ansatze zum Schutz der Versiche-
rungsnehmer an. Der Ublichste Ansatz war der Erlass strenger Standards fir die Rick-
stellungen fir zuktinftige Liabilities, flir die Bildung der Produktpreise und sogar flr die
Regulierung von Leistungen. Auch wenn diese Ansatze zum Schutz der Versicherungsneh-
mer beitragen kdnnen, so kénnen sie auch systemische Risiken beinhalten. Wird zum Bei-
spiel eine standardisierte Reihe von Preisgestaltungsannahmen fiir alle VU vorgeschrieben,
entsteht fiir den Markt ein systemisches Risiko, indem alle VU denselben Risiken einer feh-
lerhaften Preisbildung ausgesetzt sind. Noch wichtiger ist, dass dadurch den VU kein
Anreiz zum Preiswettbewerb und somit zur Entwicklung innovativer Produkte geboten wird.
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Ausserdem werden VU belohnt, wenn sie das System ausspielen, indem sie Geschéfte
abschliessen kdnnen, welche diejenigen Risikotypen verstarken, die nicht durch das
regulatorische System Uberwacht werden. Insbesondere wurden frither die Risiken eines
Ungleichgewichts zwischen Zahlungsstrémen der Assets und der Liabilities durch das
regulatorische System nur unzureichend erfasst und bewertet.

Beispiele, wie sich diese systemischen Risiken auf die Industrie ausgewirkt haben, sind
(vgl. auch [EGKMRS]):

¢ Unempfindlichkeit gegentiber dem Aktienrisiko bei Solvency I, was zu grossen
Aktienrisiken bei den europaischen VU flhrt.

e Eine zu grobe Gliederung in der Bewertung in ,Basel I war teilweise schuld an der
Finanzkrise in Asien.

e Es existiert die Mdglichkeit von regulatorischer Arbitrage zwischen VU, Banken und
Pensionskassen.

Der Vorschlag des BPV will in einem transparenteren System sowohl den Schutz der Versi-
cherungsnehmer wie auch das Risikomanagement der Versicherungsunternehmen
verbessern. Dies wird mit der Einfihrung eines risikobasierten Solvenzstandards in der
Schweiz umgesetzt.

Das Ziel der risikobasierten Solvenz ist es, die von einem VU geforderte
Kapitalunterlegung mit dem vom VU tatsadchlich eingegangene Risiko in Beziehung zu
setzen. Je hdher das Risiko, umso héher die Kapitalunterlegung. Andererseits soll, wenn
kein Risiko besteht, auch keine Kapitalunterlegung nétig sein.

Diese risikobasierte Aufsicht will alle Versicherungs- und Finanzrisiken (insbesondere ALM-
Risiken) bertcksichtigen. Das System konzentriert sich auf die explizite Messung von
Risiken und der Minimierung von systemischen Risiken durch Transparenz. Mittelfristig ist
es moglich, dass dies zu einer Konvergenz der regulatorischen Risikomessung und den
unternehmensspezifischen 6ékonomischen Risikomodellen flihrt.

Basis ist die konsistente Bewertung von Assets und Liabilities durch jedes Unternehmen.
Dies wird im folgenden Kapitel detaillierter behandelt.

1.3. Konsistente Bewertung von Assets und Liabilities

Unternehmen, Investoren und Regulierungsbehérden bekundeten lange Mihe mit der
Interpretation von Rechnungslegungsdaten, bei welchen Assets und Liabilities auf ver-
schiedenen Grundlagen bewertet wurden. Diese Inkonsistenz kann eine kiinstliche Volatili-
tat bei den freien Eigenmitteln verursachen.

Dies hat viele Unternehmen zur Schaffung von internen Modellen veranlasst, die sich von
der statutarischen Bewertung abwenden und sich auf den "6konomischen" Wert ihres
Geschafts konzentrieren. Dieses Thema wurde in den Diskussionen der IASB, in
Vorschlagen fiir eine "Fair-Value-Bilanzierung" sowie bei verschiedenen regulatorischen
Stellen weltweit aufgenommen.

Der SST basiert auf einer "*marktnahen Bewertung” der Assets und Liabilities. Dies
bedeutet , dass Assets zu ihrem Marktpreis bewertet werden, wahrend garantierte
Liabilities zu dem Preis bewertet werden, den die Finanzmarkte unter Berlicksichtigung
aller eingebetteten Optionen und finanziellen Garantien setzen wirden.

Die marktnahe Bewertung besitzt folgende Eigenschaften:

e Vollstandigkeit: Die Bewertung bericksichtigt alle in den
Liabilities enthaltenen Optionen und Garantien.




e Best-Estimate-Prinzip: Die Bewertung enthalt keine
impliziten oder expliziten Zuschlage, sondern basiert auf
Best-Estimate-Annahmen zu Versicherungsrisiken (z. B.
Sterblichkeit, Invaliditat).

e Aktualitat: Die Bewertung erfolgt auf Basis der aktuellen
Information.

e Objektivitat: Die Bewertung erfolgt auf Basis von
beobachtbaren Marktparametern und ist weniger anfallig
flir Manipulationen.

e Konsistenz: Assets und Liabilities werden konsistent
gemessen.

Details zu den Methoden, die Unternehmen bei der Berechnung dieses marktnahen Wertes
verwenden kdnnen, sind in einem der folgenden Kapitel beschrieben.

1.4. Anreizsysteme fur das Risikomanagement

Da die Risikoprofile der beaufsichtigten VU sehr heterogen sein kénnen, wdre ein regulato-
risches Modell, das die Risikosituation jedes einzelnen VU korrekt erfasst, tiberaus kom-
plex. Fiur den SST wurden einfachere Modelle entwickelt, die jedes Unternehmen auf sein
spezifisches Risikoprofil anpassen muss. Dies verpflichtet die Unternehmen auch dazu, die
Verantwortung fir die Zielkapitalberechnung zu Gibernehmen.

Auch wenn ein Standardmodell entwickelt wird, damit alle VU zumindest einen Minimal-
standard einflihren kénnen, ermutigt das BPV die Unternehmen, eigene Risikomodelle
(sogenannte ,interne Modelle") innerhalb eines vorgegebenen Rahmens zu entwickeln und
diese Modelle mit Szenarios zu erganzen. Unternehmen kénnen von den
Standardmodellen, -parametern usw. mit Zustimmung der Regulierungsbehérde
abweichen. Die Zustimmung wird erteilt, wenn ein VU aufzeigen kann, dass sein internes
Modell die Risikosituation besser wiedergibt als das Standardmodell.

Jedes VU muss die Auswirkung von potenziell adversen Szenarios auf das Risikotragende
Kapital (RTK) (marktnaher Wert der Assets minus Best Estimate der Liabilities, siehe auch
Kapitel 2.5.) des Unternehmens bewerten. Wahrend einige Szenarios von der
Regulierungsbehdrde vorgeschlagen werden, missen andere vom VU erstellt oder
angepasst werden, damit die spezifische Situation des VU reflektiert wird.

Die Mdglichkeit zur Verwendung von internen Modellen fiihrt zu einer Konvergenz der
Risikomessung flir untenehmeneigene und fir regulatorische Zwecke. Die Verantwortung
fur die Berechnung des 6konomischen Kapitals verbleibt bei den Unternehmen, die somit
einen Anreiz haben, bessere Techniken und Prozesse des Risikomanagements einzuflihren
und anzuwenden, was zu tieferen Kapitalanforderungen fihrt.

1.5. Keine Null-Ausfallqguote

In der Vergangenheit wurden in der Schweiz keine Konkurse von VU im rein rechtlichen
Sinne des Begriffs beobachtet. Zwar gerieten einige Unternehmen in eine finanzielle
Notlage, doch ihre Portfolios wurden von anderen VU Gbernommen oder Aktionare stellten
Kapital zur Verfigung. Dennoch kann nicht darauf vertraut werden, dass dies auch in Zu-
kunft immer so sein wird. Aus diesem Grund muss die Aufsicht bei einer sich ver-
schlechternden Finanzlage rechtzeitig Massnahmen ergreifen. Folgende, nicht
abschliessende Liste flihrt entsprechende Massnahmen auf:

Einverlangen eines Plans zur Erreichung des Zielkapitals
Umschichtung auf risikoarmere Anlagen

Verbesserung des Asset-Liability-Managements
Uberpriifung durch einen unabhangigen Aktuar
Uberpriifung durch eine unabhéngige Revisionsstelle



Reduktion von Gewinnausschittungen

Reduktion von Dividendenzahlungen

Aufnahme von neuem Eigenkapital

Reduktion oder Ausschluss von Neugeschaft

Verbot von Ubernahmen

Ubertrag von Teilen des Portfolios auf andere Versicherer
Uberflihrung der Liabilities in den Run-off

Einsetzen einer von der Aufsichtsbehorde bestellten Geschaftsleitung

1.6. Kompatibilitat mit Solvency 11

Gegenwartig wird in der Europdischen Union ein neues Solvenzsystem, ,,Solvency IIV,
diskutiert. Analog zum Basel-1I-System der Bankenindustrie beruht Solvency II auf drei
Saulen:

1. Saule: Minimalkapitalanforderungen

2. Saule: Uberpriifung der angemessenen Eigenkapitalausstattung durch die
Aufsichtsbehdérde

3. Saule: Transparenz gegeniiber der Offentlichkeit

Die 1. Saule beinhaltet unter anderem die statutarischen Anforderungen gemass Solvency
I. Die statutarische Bewertung soll zwar eine Bewertung nach dem Vorsichtsprinzip sein
(Werte mit impliziten Margen), dennoch werden im Bereich der Lebensversicherer Optio-
nen und Garantien nicht explizit bewertet und spezifische Risiken nicht explizit berlicksich-
tigt. Die Berechnungen gemass Solvency I sind nicht risikosensitiv sind, andererseits
erfolgen sie doch modellunabhangig und nach festen Regeln. Daher sind sie "objektiv".

Das durch den SST ermittelte Zielkapital gehért zur 2. Séule. Es ist eine Uberpriifung des
6konomischen Deckungskapitals eines Unternehmens basierend auf dem ékonomischen
Risiko, wobei Finanz- und Versicherungsrisiken explizit (inklusive Optionen und Garantien)
berlicksichtigt werden.

Um einen Wettbewerbsnachteil der schweizerischen Unternehmen gegeniiber VU mit Sitz
in Mitgliedstaaten der EU oder des EWR zu verhindern, ist das Ziel des SST die Kompatibi-
litdt mit dem zukiinftigen europdischen Solvency-II-System. Dies bedeutet insbesondere,
dass sowohl eine Minimalsolvenzhdhe als auch ein Zielkapital berechnet werden missen
und dass interne Modelle fiir die Zielkapitalberechnung verwendet werden kénnen, sofern
sie die regulatorischen Auflagen erfillen.

Kompatibilitat mit Solvency II bedeutet aber keinesfalls, dass der SST erst bei
Inkrafttreten des risikobasierten Solvency II eingefiihrt wird. Vielmehr werden
risikobasierte Solvenzanforderungen jetzt im Rahmen der 2. Saule eingeflihrt. Dies soll
den VU Zeit fir den Ubergang geben und die Notwendigkeit eines spateren, dann aber
plétzlichen Wechsels zu einem risikobasierten System vermeiden. Der SST bleibt so lange
Teil der 2. Saule, wie die Zielkapitalanforderung von Solvency II im Rahmen der 2. Saule
bleibt.

Vgl. auch [SII1], [SII2], [SII3], [SII4] und [SII5] fir weitere Informationen.
1.7. Minimalsolvenz und Zielkapital
Versicherungen missen zwei Kapitalanforderungen berechnen:

- Minimalsolvenz (statutarisch)
- Zielkapital (marktnah, SST)

Mit der Minimalsolvenz und dem Zielkapital sind zwei sich ergdnzende Betrachtungen der
finanziellen Situation eines VU vorhanden, eine statutarische und eine marktnahe.



Die Minimalsolvenz basiert auf der statutarischen Bilanz. Sie ist einfach zu berechnen, da
sie nicht risikosensitiv ist, spiegelt sie allerdings nicht direkt die spezifischen Risiken des
VU wieder.

Das Zielkapital hingegen ist risikobasiert und beruht auf marktnaher Bewertung. Das Ziel-
kapital wird als friihes Warnsignal betrachtet. Es ist zugleich risikospezifisch und modell-
abhangig. Wird das Zielkapital unterschritten, bedeutet dies in keiner Weise die Insolvenz
des VU, es werden aber abgestufte regulatorische Massnahmen eingeleitet (vgl. Kapitel
1.5.).

Statutarisch Marktnah

Best-Estimate-
Statutarische Rickstellungen
Rickstellungen

Minimal-

solvenz Zielkapital
Unterschreitung der Unterschreitung des Zielkapitals:
Minimalsolvenz: Letzter Schritt Frihwarnsignal, risikospezifisch aber
vor der Insolvenz. Nicht risiko- modellabh&ngig. Wenn das
sensitiv aber modellunabhéngig Zielkapital unterschritten wird, ist das
und "objektiv". VU nicht insolvent, es werden aber

abgestufte regulatorische
Massnahmen implementiert.

Abbildung 1. Statutarische und marktnahe Bewertungen

Sowohl Minimalsolvenz- als auch Zielkapitalanforderungen beziehen sich auf VU mit Sitz in
der Schweiz und ihren Filialen, das heisst auf die juristische Person. Vom SST
ausgenommen sind Filialen oder Niederlassungen von VU mit Sitz im Ausland.

1.8. Beispiele von risikobasierter Aufsicht

Risikobasierte Solvenzanforderungen sind keineswegs exotisch oder unerprobt. Als An-
satze bei der Solvenzaufsicht kdnnen diese auf eine lange Geschichte in einer ganzen
Reihe von Landern zurlickblicken.

In Finnland wurden unternehmensspezifische Kapitalanforderungen zum ersten Mal 1953
eingefiihrt. Dem stochastischen Charakter des Versicherungsgeschafts wurde durch
Schwankungsriickstellungen Rechnung getragen ([BPRR]).

In Kanada wurde das "Minimum Continuing Capital and Surplus Requirement" (MCCSR)
Mitte der 1980er Jahre eingefihrt und seither laufend verbessert. Kanadische Unterneh-
men miussen ihre Businesspldne fir die kommenden 3 bis 5 Jahre nach verschiedenen
Szenarios modellieren (Dynamic Capital Adequacy Test DCAT) (vgl. [DCAT1], [DCAT2],
[MCT] und [MCCSR]).

Die Vereinigten Staaten adaptierten den kanadischen Ansatz und flihrten ein Modell unter
dem Namen "NAIC RBC Requirement" 1992 fiir VU im Leben- und 1993 fiir VU im Nicht-
lebenbereich ein ([NAIC]).



In den letzten Jahren haben verschiedene andere Lander damit begonnen, ausgefeilte
risikobasierte Solvenzsysteme einzuflihren, darunter insbesondere Australien ([BR],
[APRA1], [APRA2]), das Vereinigte Kdnigreich ([FSA1] [FSA2]) und Singapur [Sing].

Bald werden die Niederlande den "Dutch Solvency Test" (DST) einflihren, dessen Konzept
in vielem dem schweizerischen Ansatz gleicht. Der DST stltzt sich teilweise auf Szenarios,
welche die Standardmodelle erganzen ([PVK1], [PVK2]).

Die Internationale Aktuarvereinigung (IAA) verdéffentlichte 2004 einen Bericht mit Empfeh-
lungen zur Umsetzung von risikobasierten regulatorischen Rahmenbedingungen (vgl.
[IAA]). Viele dieser IAA-Empfehlungen wurden im SST integriert. Dazu gehdren:

e der Expected Shortfall als Risikomass

e der Gesamtbilanzansatz (, Total Balance Sheet")

e der Einjahreshorizont

e der explizite Mindestbetrag

Eine hervorragende Ubersicht Giber verschiedene Solvenzstandards ist in [SA] zu finden.

2. Konzept
2.1. Schlusselelemente des SST

Charakteristisch flir den SST ist, dass das Berechnungsergebnis nicht nur das notwendige
Zielkapital, sondern auch die Wahrscheinlichkeitsverteilung der Veranderung des RTK in
einem Jahr ist. Die eigentliche Berechnung griindet auf einem hybriden stochastisch-
szenarischen Ansatz, wobei stochastische Modelle durch Szenarios erganzt und die
Resultate aggregiert werden.

Die Eckpunkte des lassen sich wie folgt beschreiben:

e Assets und Liabilities werden marktnah bewertet.

e Die betrachteten Risiken sind Markt-, Kredit- und Versicherungs-
risiken.

e Das Risiko wird mittels Expected Shortfall der RTK-Veranderung
innert Jahresfrist und dem Einbezug des Minimalbetrages
gemessen. Der Minimalbetrag bezieht sich auf zuklinftige Run Off
Risiken.

e Es bestehen stochastische Standardmodelle fiir Markt-, Kredit-
und Versicherungsrisiken.

e Es bestehen Szenarios zur Berlicksichtigung von seltenen
Ereignissen und von durch Standardmodelle nicht abgedeckten
Risiken.

e Zur Ermittlung des Zielkapitals werden die Resultate der
Standardmodelle und die Evaluation der Szenarios aggregiert.

e Bei finanzieller Notlage eines VU sind die Versicherungsnehmer
durch einen Mindestbetrag geschitzt.

e Interne Modelle kénnen fir die Zielkapitalberechnung verwendet
werden. Die verwendeten Annahmen und internen Modelle mis-
sen im SST-Bericht dokumentiert sein.

e Rickversicherung kann voll berticksichtigt werden.

e Der marktnahe Wert der versicherungstechnischen Verpflichtung
ist die Summe des Best Estimate und eines Mindestbetrages.




e Die Annahmen und internen Modelle miissen in einem SST-Be-
richt dokumentiert und der Regulierungsbehdrde bekannt ge-
macht werden.

Nachfolgend sind die verschiedenen Punkte noch ausfihrlicher erklart.
2.2. Standardmodelle, Szenarios und ihre Aggregation

Der SST besteht aus einer Reihe von Standardmodellen (z. B. flir Asset-, Liability- und
Kreditrisiken) und einer Reihe von Szenarien. Mit Ausnahme des Kreditrisikomodells (siehe
auch Kapitel 6.5.) sind die Resultate der Standardmodelle Wahrscheinlichkeitsverteilungen,
die den stochastischen Charakter der RTK-Veranderung durch die modellierten
Risikofaktoren beschreiben (verteilungsliefernde Modelle).

Neben den verteilungsliefernden Modellen muss das VU einerseits die vorgegebenen
Szenarien evaluieren und diese mit versichererspezifischen Szenarios, die das spezifische
Risiko des VU besser reflektieren, erganzen.

Die Resultate aus den verteilungsliefernden Modellen werden mit den Evaluationen der
Szenarios mithilfe einer Aggregationsmethode (siehe Kapitel 8) kombiniert. Die
Aggregation besteht aus dem gewichteten Mittel der Wahrscheinlichkeitsverteilung, wenn
kein Szenario eintritt und den Wahrscheinlichkeitsverteilung, wenn ein Szenario eintritt.

Standardmodelle oder ___ Mix aus vorgegebenen und __
interne Modelle versichererspezifischen
SST-Konzept Szenarios
Modell/ / 1 Szenarien /
Asset- =
Liability- @
Modell |~ il & §|| &% &= EEENENE
T X = T X
52128 [  HAEENEN
(=
>
‘ EEEENE
Aggregationsmethode

Abbildung 2. Die Struktur des SST

2.3. Standardmodelle
Der SST beinhaltet verteilungsliefernde Standardmodelle flr

Marktrisiken,

Leben-Risiken,
Nichtleben-Risiken,
Krankenversicherungsrisiken und

einem Standardmodell fir Kreditrisiken.

Mit Ausnahme des Kreditrisikomodells resultieren alle Standardmodelle in einer Wahr-
scheinlichkeitsverteilung. Der modulare Aufbau erméglicht eine konsistente und trans-
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parente Integration von verschiedenen Standardmodellen sowie eine allfallige Integration
von internen Modellen.

Bei Kreditrisiken besteht das Standardmodell aus dem "standardisierten Ansatz"
("standard approach") von Basel II. Das Leben-Modell berticksichtigt sowohl die
biometrischen Risiken als auch das Risiko des Versichertenverhaltens. Das Nichtleben-
Modell deckt die technischen Risiken von zukiinftigen Schaden im laufenden Jahr und von
Rickstellungsrisiken ab. Es ist nicht ein fester Algorithmus, sondern eine Methode zur
Ableitung einer Verteilung des versicherungstechnischen Resultates. Das Krankenversiche-
rungsmodell besteht aus Normalverteilungen flir Krankenversicherungsrisiken. Das Asset-
Liability-Modell wird fir VU in den samtlichen Zweigen (Leben-, Nichtleben- und
Krankenversicherung) verwendet. Es deckt die Zins-, Aktien-, Wechselkurs-, Immobilien-
und Kreditspreadrisiken ab. Es basiert auf einem Kovarianzansatz und geht davon aus,
dass Anderungen des individuellen Marktrisikofaktors einer multivariaten Normalverteilung
folgen.

In all diesen Standardmodellen kommen drei Typen von Parametern vor:

e 1. Typ: Von der Regulierungsbehdrde vorgegebene Parameter,
die nicht verandert werden kénnen. Diese betreffen zum Bei-
spiel die risikolosen Zinssatze, das Sicherheitsniveau und die
Wahrscheinlichkeiten einiger vorgeschriebener Szenarios sowie
einige andere makro6konomische Parameter. Weitere Beispiele
sind Parameter zur Bestimmung der Haufigkeit und Schwere
von Naturkatastrophen.

e 2. Typ: Von den VU festzulegende Parameter, zum Beispiel die
Volatilitat von Hedge-Fund-Risiken, bei denen die Risiken der
verschiedenen VU so unterschiedlich sind, dass vorgeschriebene
feste Parameter sinnlos waren.

e 3. Typ: Von der Regulierungsbehorde festgelegte Parameter,
die von den Unternehmen verandert werden kénnen. Die meis-
ten Parameter gehéren zu diesem Typ. Die Beurteilung der Pa-
rameter durch das VU muss den Richtlinien der Regulierungsbe-
hérde folgen. Das VU muss der Regulierungsbehérde sein Vor-
gehen bei der Beurteilung offen legen.

Wenn ein Parameter des 3. Typs nicht die spezifische Situation des VU reflektiert, muss
das VU diesen Parameter auf einen angemessenen Wert setzen.

2.4. Marktnahe Bewertung, Risikotragendes Kapital

Wo madglich basiert die marktnahe Bewertung von Assets und Liabilities auf beobachtbaren
Marktwerten. Sind keine Marktwerte vorhanden, werden marktnahe Werte durch das
Benutzen von Marktwerten vergleichbarer Positionen unter Berlicksichtigung der Liquiditat
und weiterer produktspezifischer Merkmale ermittelt.

Dabei muss beachtet werden, dass flir den SST alle Liabilities mit Ausnahme des Eigen-
kapitals des Unternehmens berlicksichtigt werden miissen, sogar solche, die gegenwartig
nicht in der Bilanz erscheinen.

Fur die meisten Aktiva sind Marktpreise vorhanden oder es kénnen geeignete
Naherungswerte verwendet werden.

Der marktnahe Wert der Versicherungsverpflichtungen ist der Erwartungswert der zukinf-
tigen mit der risikolosen Zinskurve (Eidgenossen) diskontierten, vertraglich zugesicherten
Zahlungsstrome (Cashflows). Alle relevanten eingebetteten Optionen und Garantien
missen explizit bewertet werden. Dies wird in Kapitel 3.2. detaillierter beschrieben.
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Das Risikotragendes Kapital (RTK) ist definiert als die Differenz zwischen dem marktnahen
Wert der Assets und der bestméglichen Schatzung ("Best Estimate") der Liabilities.

Assets Liabilities
(Diskontierter)
Best Estimate
der Liabilities
Marktnahe (L)
Werte der
Assets (A)
Risikotragendes
Kapital (RTK)
J

Abbildung 3. Definition des risikotragenden Kapitals: RTK = A - L
2.5. Zielkapital
Das Zielkapital misst die durch ein VU eingegangenen Risiken.

Der Zeithorizont des SST betragt ein Jahr. Das bedeutet, dass das abgeleitete Zielkapital
derjenige Betrag ist, bei dem zum gewahlten Konfidenzlevel die Assets Ende Jahr die
Liabilities zu decken vermdgen.

Information
o Katastrophen-
Ereignisse schaden Langfristige
Neuge- Verande-
schaft rungen

|y 1y

0 1 2

Cashflow

Finanzielle
Konsequenzen

Zeithorizont

Abbildung 6. Finanzielle Konsequenzen kénnen sich aus Informationsande-
rungen wahrend des folgenden Jahres sowie eingetretenen Schaden, Kata-
strophen ergeben. Die Konsequenzen kénnen hinter dem Zeithorizont auf-

treten.

Das Zielkapital besteht aus zwei Komponenten:
e ein Kapital, welches notwendig ist, um wahrend eines Jahres die Schwankungen im
Geschaftsverlauf mit hoher Wahrscheinlichkeit Gberleben zu kdnnen, und
e einem Mindestbetrag fiir die Risiken in einer Run Off Situation.

Das einjahrige Risiko wird gemessen mit dem Wert des Risikotragenden Kapitals, welches
heute notwendig ist, damit im Durchschnitt der o schlechtesten mdglichen Situationen
Ende des Jahres das Risikotragende Kapital gleich oder grosser dem Minimalbetrag ist.
Das einjahrige Risiko wird mit anderen Worten mit dem Expected Shortfall (ES) der
Veranderung des Risikotragenden Kapitals gemessen.
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Siehe auch [ADEH] und [DF] fiir weitere Informationen.

Der Konfidenzlevel 1-a wird von der Aufsichtsbehdrde bestimmt. Die Aufsichtsbehoérde
kann fir bestimmte Typen von VU (z. B. fur reine Kreditversicherer) ein individuelles a er-
lauben.

Einjahresrisikokapital (ES)
definiert als Expected Shortfall
der RTK-Veranderung innerhalb
eines Jahres

Zielkapital <

Mindestbetrag
} zum Schutz der Versicherten

vor den Folgen einer Insolvenz

Abbildung 4. Zielkapital als Summe des 1-Jahres-Risikokapitals und des Mindestbetrages:
ZK = ES + MB

Der bekannte Value-at-Risk (VaR) ist derjenige Verlust aller mdglichen Verluste, fir den
gilt, dass 99 % der Verluste geringer ausfallt als der VaR. Der Expected Shortfall
beschreibt, wie gross der Durchschnitt aller mdglichen Verluste ist, die den VaR
Ubersteigen. Deshalb ist der Expected Shortfall ein konservativerer Wert als der VaR. Da
erwartet wird, dass die reale Verlustverteilung einige grosse Verluste mit zwar geringen,
aber doch positiven Wahrscheinlichkeiten aufweist, ist der Expected Shortfall geeignet,
weil er nicht nur angibt, wo der o schlechteste Fall (z.B. der Jahrhundertverlust) liegt,
sondern die tatsachliche Hdéhe der Verluste berlicksichtigt, welche jenseits des VaR liegen.

Wahrscheinlichkeitsdichte

) ® L) L) L)
-150 -100 -50 0 50 100 150

RTK,/(1+1,) - RTK,

Abbildung 7. Schematische Darstellung einer Verteilung der Anderung des RTK. Der Value at Risk
(VaR) ist durch den roten Kreis dargestellt, das blaue Quadrat steht fur den Expected Shortfall.
(Hinweis: zum Zweck der lllustration wurde das Quantilniveau nicht bei 126, sondern bei 5%
gewaéahlt)

Der Mindestbetrag ist so bemessen, dass das Schadenportfeuille in einer Run Off Situation
geordnet abgewickelt werden kann. Geordnete Abwicklung bedeutet, dass flr die
Versicherungsnehmer keine Einbussen entstehen. Der Mindestbetrag ist definiert als die
Summe der zukilinftigen Kapitalkosten fir Risikokapital, welches fiir den geordneten Run
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Off notwendig sein wird. Steht der Mindestbetrag zur Verfiigung, kann ein
Risikokapitalgeber oder ein zweites VU die bestehenden Assets und Liabilities des ersten
VU Ubernehmen (siehe Kapitel 4) und damit die Kapitalbeschaffungskosten finanzieren.

2.6. Berucksichtigte Risiken

Die Risiken, welche zu einer Zielkapitalanforderung fihren, sind Finanzrisiken und
Versicherungsrisiken. Andere Risiken werden nur qualitativ behandelt.

Die Unterscheidung wird im folgenden Diagramm gezeigt:

Gesamtrisiko

Finanzrisiken

Versicherungsrisiken | |

Operationelle Risiken

?

A

Marktrisiken

v

Kreditrisiken

[ ]
[ ]

quantitativ

qualitativ

Kreditspreads Altgeschéft

Konzentrationen

—| Biometrische Param. |
—| Versichertenverhalten |
........... | Okonomische Faktoren |
........... —| Katastrophen |
Neugeschaft |
|

|

|

_|
_|

Modell

Abbildung 5. Im SST berucksichtigte quantitative und qualitative Risiken

Quantitativ

Im SST zu quantifizierende Risiken umfassen:

e Finanzrisiken, beispielsweise das Risiko fallender Aktienpreise oder der Ausfall von
Darlehen

e Versicherungsrisiken, beispielsweise das Risiko eines schweren Wintersturms tber
Europa, das Risiko unzureichender Riickstellungen fiir Haftpflichtversicherungen
oder einer Abweichung der Erfahrung von der Erwartung bei der zukinftigen Sterb-
lichkeit

Qualitativ

Bei einer Reihe inharenter Risiken von VU ist eine zuverlassige Messung schwierig. Zur
Zeit existieren keine allgemein akzeptierten Methoden. Bis diese entwickelt worden sind,
ist eine blosse qualitative Behandlung dieser Risiken angemessener als eine quantitative.

Qualitativ behandelte Risiken sind zum Beispiel:
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e Operationelle Risiken, beispielsweise Betrug durch Angestellte, Systemfehler, poli-
tische Risiken usw.

Details zu operationellen Risiken sind in Kapitel 11 aufgefthrt.

2.7. Mindestbetrag

Der Mindestbetrag eines Versicherungsportfolios wird definiert als die hypothetischen Kos-
ten des regulatorischen Kapitals, das im Falle einer finanziellen Notlage des VU fiir den
Run-off aller Versicherungsverpflichtungen notwendig ist.

Fir die Regulierungsbehérde ist es unerlasslich, dass im Insolvenzfall die Anspruchsbe-
rechtigten geschitzt sind. Den Versicherungsnehmern ist am besten gedient, wenn eine
Drittpartei die Assets und Liabilities des urspriinglichen VU Gbernehmen kann. Eine
Drittpartei wird nur dann dazu bereit sein, wenn die Kosten fiir die Bereitstellung des
erforderlichen regulatorischen Kapitals durch das Portfolio gedeckt sind.

2.8. Interne Modelle

Das Ziel der Aufsichtsbehorde ist es, die Verwendung interner Modelle zu férdern. Diese
Modelle missen quantitativen, qualitativen und organisatorischen Anspriichen genigen.
Insbesondere muissen sie in den internen Prozessen des VU verankert sein und dirfen
nicht bloss zur Zielkapitalberechnung verwendet werden.

3. Marktnahe Bewertung

Eine konsistente Bewertung von Assets und Liabilities ist einer der Grundpfeiler des SST.
Diese Bewertung wird marktnah durchgeflihrt. Bei Assets bedeutet dies im Allgemeinen,
dass zu beobachteten Marktwerten (und nicht zu Buchwerten oder wie bei statutarischen
Abschlissen nach der Amortized-Cost-Methode) bewertet wird.

Der marktnahe Wert einer Liability ist der Betrag, den der Ubertragende Versicherer der
an die die Liabilities lbernehmende Partei bei einer Transaktion zu marktiblichen Bedin-
gungen in einem liquiden Markt bezahlen musste. Da im Allgemeinen flr Versicherungs-
verpflichtungen keine liquiden Markte bestehen, wird flir die Zwecke des SST der markt-
nahe Wert der Liabilities als der Best Estimate der Liabilities plus des Mindestbetrages
definiert.

Die Partei, welche die Liabilities Ubernimmt, muss die Auflagen der Regulierungsbehdérde
betreffend die Stabilitat der Finanzmarkte erfiillen und einen hohen Sicherheitsgrad hin-
sichtlich der Versicherungsnehmer-Liabilities aufweisen.

3.1. Assets

Beim SST sollten alle Assets in der Bilanz zu ihrem Marktwert bewertet werden. Bei ge-
handelten Assets lasst sich dieser am Markt (Marking-to-Market) beobachten.

Wo solche Werte nicht existieren, wird der marktnahe Wert erstens durch das Heranziehen
der Marktwerte vergleichbarer Produkte, wobei die Liquiditat und weitere Eigenschaften
dieser Produkte bericksichtigt werden, oder zweitens auf Basis eines Modells (Marking-to-
Model) ermittelt. Ein Wert ist hur dann marktnah, wenn fiir alle Parameter aktuelle Werte
verwendet werden.
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3.2. Liabilities

Bei den Liabilities wird der marktnahe Wert definiert als die Summe des Best Estimate
der Liabilities und des Mindestbetrages. Der Mindestbetrag wird in Kapitel 4 naher erlau-
tert.

Assets Liabilities
~ N
Diskontierte Best-
Marktnaher L > Estimate-
Wert der < Riickstellungen

Rickstellungen

.<}
Mindestbet MB
Zielkapital g indestbetrag

> RTK = A-L

7

Abbildung 8. Marktnahe Assets (A), Best-Estimate der Liabilities (L) und Marktnaher
Wert der Liabilities (=L+MB)

Best Estimate

Die Regulierungsbehérde schreibt keine spezifische Methode flir die marktnahe Bewertung
von Liabilities vor. Zulassige Ansatze sind die Bewertung eines replizierenden Portfolios
(vgl. zum Beispiel [BH]), das Modellieren aller Versicherungsnehmer-Liabilities und
Interaktionen mit den Finanzmarkten auf stochastischer Basis sowie die Verwendung von
Diskontierungsmethoden (Deflatoren) und/oder (risikoneutralen) Szenarios, die Marktnahe
sicherstellen.

Diese Definition impliziert, dass alle in einem Liabilities-Portfolio eingebetteten Optionen
und Garantien bewertet werden miissen, z. B. Rickkaufwertgarantien oder garantierte
Rentenoptionen.

Alle allgemein akzeptierten Ansatze bewerten garantierte Liabilities mit Cashflows durch
Diskontierung der erwarteten Cashflows unter Verwendung der risikolosen Zinskurve, d. h.
den Zero-Coupon-Bondpreis in der Qualitat von Staatsanleihen. Die risikolose Zinskurve
wird von der Regulierungsbehdrde flr die Zwecke des SST vorgegeben.

Versicherungsnehmer verhalten sich jedoch nicht immer rational. Dies sollte bei der
Bewertung von Versicherungsverpflichtungen bertcksichtigt werden, sofern Modelle fir
das Versichertenverhalten empirisch gestiitzt werden kénnen.

Bei einigen Sparten, insbesondere beim Gruppenpensionsgeschaft (BVG-Geschaft) in der
Schweiz, ist es nicht moglich, die zuklnftigen Liabilities mit dem erforderlichen Genauig-
keitsgrad zu ermitteln. Grund dafir ist, dass die Liabilities zum Teil durch schwer vor-

aussagbare dussere Faktoren bestimmt werden, z. B. den Bundesrat oder das Parlament.

In diesen Fallen missen verniinftige Annahmen (ber das Verhalten dieser Institutionen
getroffen und Algorithmen gebildet werden, die das Verhalten dieser Institutionen und
auch des Managements des VU modellieren.

Mehrere Annahmereihen flir das BVG-Geschéaft wurden verwendet, welche die verschiede-
nen Businessplane (z. B. das "statutarische Modell", das "replizierende Modell", das "Roll-
Over-Modell" usw.) flir den Feldtest 2004 wiedergeben und die im Implementationshand-
buch eingehend beschrieben sind.
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Nur vertraglich zugesicherte oder gesetzlich vorgeschriebene Liabilities missen flr den
SST bericksichtigt werden. Dies umfasst die obligatorischen Beteiligungsplane der Ver-
sicherten, wie z. B. die "Legal Quote" im BVG-Geschaft.

Alle Annahmen betreffend Versicherungsrisiken (z. B. Sterblichkeit, Invaliditédtsrate usw.)
missen auf Basis des Best Estimate ohne implizite oder explizite Sicherheitsmargen ge-
troffen werden.

Die Annahmen und die Methodik zur Ermittlung der marktnahen Werte der Liabilities mis-
sen der Regulierungsbehérde im SST-Bericht offen gelegt werden.

4. Mindestbetrag

Der Mindestbetrag wird definiert als die Summe der Kapitalkosten fir zukiinftige zu
stellende regulatorische Kapitalien, welche fir den Run-off des Portfolios benétigt wird. Da
das regulatorische Kapital sowohl von den Assets als auch von den Liabilities abhangt,
werden die Risiken aus dem Assetportfolio in die Kalkulation des Mindestbetrages
einbezogen. Der Mindestbetrag wird so festgelegt, dass mit einem Teil das im laufenden
Jahr notwendige regulatorische Kapital bezahlt oder aufgenommen werden kann, wahrend
der restliche Teil fir die Bildung des Mindestbetrages am Ende des laufenden Jahres
ausreicht.

4.1. Konzept und Begrundung

Der Mindestbetrag eines Versicherungsportfolios wird definiert als die hypothetischen Kos-
ten des regulatorischen Kapitals, das bei einer finanziellen Notlage des VU fiir den Run-off
aller Versicherungsverpflichtungen notwendig ist.

Falls das Risikotragende Kapital nicht grésser oder gleich diesem Mindestbetrag ist, ware
es nicht mdglich, fir das Run-Off Portfolio einen Risikokapitalgeber oder eine Drittpartei,
die das Portfolio Gibernimmt, zu finden. Zu beachten ist, dass der Mindestbetrag nur
indirekt risikotragend ist und nicht dem VU sondern den Versicherungsnehmern gehdort
und Teil der marktnahen Liabilities des VU ist. Bei einem Portfoliotransfer muss der
Mindestbetrag ebenfalls transferiert werden.

4.2. Kapitalkosten

Der Mindestbetrag wird als diskontierter Wert der zukiinftigen Kosten fir die Haltung der
SST-Zielkapitalhéhe im Fall eines Run-offs des Versicherungsportfolios durch eine Dritt-
partei berechnet. Praziser formuliert muss mit dem Mindestbetrag nur der Spread Uber
dem risikofreien Zinssatz abgegolten werden. Damit ist derjenige Kapitalkostenteil
gemeint, welcher Uber dem risikofreien Zinssatz liegt. Der Grund ist, dass das zu haltende
Kapital mindestens risikofrei angelegt werden kann. Fir den Feldtest 2004 wurden die
Kapitalkosten bei 6 % angesetzt.

4.3. llliquiditat der Assets

Wadhrend des Run-Offs kann durch eine geeignete Veranderung der Assetallokation das
Marktrisiko reduziert werden. Das grosste Reduktion ist erreicht, wenn es gelingt, die
Zahlungsstrome der Versicherungsverpflichtungen mit den Zahlungsstrémen der Aktiven
zu reproduzieren. Diese Assetallokation wird "optimal replizierendes Portfolio" (ORP)
genannt. Wird ein optimal replizierendes Portfolio erreicht, und damit die Marktrisiken,
insbesondere die Zinsrisiken verkleinert, fallendie Zielkapitalanforderungen automatisch
geringer aus.
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Die Mdglichkeit, dass Portfolio auf das ORP umzustellen, und so zuktinftige
Kapitalanforderungen zu verringern, wird bei der Berechung des Mindestbetrages
berlicksichtigt.

Das den Mindestbetrag bereitstellende VU sollte nicht bestraft werden, wenn im Insolvenz-
fall eine Drittpartei das Assetportfolio nicht so schnell wie mdglich an das optimal replizie-
rende Portfolio annahert. Andererseits darf auch der Drittversicherer (der das Portfolio der
Assets und Liabilities Gbernimmt und den Mindestbetrag erhélt) nicht bestraft werden,
wenn das urspriingliche VU in ein illiquides Assetportfolio investiert hatte und damit die
Annaherung an das ORP nur langsam mdglich ist. Dies wird im Modell berticksichtigt,
indem davon ausgegangen wird, dass zukilnftige Risikokapitalanforderungen fiir einen
Zeitraum sich so schnell wie unter den gegebenen Einschrankungen der Liquiditdat mdglich
Minimalwerten annahern, die eine Situation darstellen, bei der die Assets optimal mit den
Liabilities Gibereinstimmen. Diese Minimalwerte bestehen im wesentlichen aus Risiken,
welche sich aus versicherungstechnischen Risiken des Run-Off Portfeuilles ergeben.

Die Geschwindigkeit der Konvergenz wird durch die Geschwindigkeit vorgegeben, mit der
die Assets ohne signifikanten Verlust zum Marktwert verkauft werden kénnten.

ES mit
tatsachlichem
Assetportfolio
L ES mit Portfolio, das sich unter Berticksich-

tigung der begrenzten Assetliquiditat vom
/ tatsachlichen an das optimal replizierende

' Portfolio annahert
ES mit optimal - Tatsachliches Portfolio

I I,

;es;;gztlegretr;glcieom ungefahr an ein optimal
P replizierendes angenahert
%) q
Best 2% ‘
Estimate e
der
Liabilities g

» Jahre

ES: Risikokapital eines Zeitraumes (z. B. 1
Jahres) = Expected Shortfall des RTK

Abbildung 9. Run-off-Muster der Versicherungsverpflichtungen. Es wird davon ausgegangen,
dass der Expected Shortfall (ES) (d. h. das regulatorische Kapital fur das Einjahresrisiko)
proportional zu dem Best Estimate der Liabilities ist. Die orangen Saulen zeigen das notwen-
dige regulatorische Einjahreskapital basierend auf dem an das optimal replizierende Portfolio
angenéherte Assetportfolio.

5. Ruckversicherung

Bei der Berechnung des Zielkapitals und der marktnahe Rickstellungen sind bestehende
Rickversicherungsdeckungen voll anrechenbar. Zu diesem Zweck mussderRisikotransfer
bestimmt werden.

Allerdings muss das Ausfallrisiko seitens der Rickversicherer mithilfe geeigneter Szenarios
in die Zielkapitalbestimmung einfliessen. Aus diesem Grund existiert in der Reihe der
vordefinierten Szenarien ein Szenario, welches aus dem Ausfall der Rickversicherung
besteht.
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5.1. Reduktion des Zielkapitals

Rickversicherung ist oft signifikant flir kleine und mittlere Nichtleben-Versicherer, die
grosse Teile ihres Versicherungsrisikos an Rickversicherer zedieren. Das Nichtleben-
Standardmodell wurde so gebildet, dass die Gblichen Arten der Riickversicherungsdeckung
(Quota Share, XL, Stop Loss) einfach und konsistent integriert werden kénnen. Fir
Lebensversicherer muss die Rickversicherung entweder mittels eines internen Modells
oder durch geeignete Anpassung der Koeffizienten des Leben-Standardmodells integriert
werden.

5.2. Reduktion der marktnahen Ruckstellungen

Um die Reduktion der marktnahen Rickstellungen zu bestimmen, muss das VU den tat-
sachlichen Risikotransfer vom VU zum Riickversicherer bestimmen. Die erwartete Auszah-
lung der Rickversicherung kann dann von den Best-EstimateBruttortickstellungen abgezo-
gen werden. Dennoch geniigt es zum Beispiel nicht, die Rlickversicherungspramien ab-
zuziehen, da diese im Allgemeinen den Risikotransfer liberschatzen.

5.3. Ausfallrisiko

Das spezifizierte Szenario zum Ausfall der Rickversicherer geht von der Annahme aus,
dass alle Rickversicherer gleichzeitig ausfallen. Der zusatzliche Verlust bei einem solchen
Ereignis muss von der VU bestimmt werden. Die Auswirkung des Ausfalls aller
Rickversicherer lasst sich relativ einfach ermitteln, indem alle Berechnungen auf
Bruttobasis anstelle auf Nettobasis durchgefiihrt werden. Dies fihrt zu einer P&L-
Verteilung und somit zu einem Expected Shortfall. Der Expected Shortfall beriicksichtigt
alle Szenarios mit Ausnahme des Rickversicherungsszenarios. Die Differenz zwischen dem
Expected Shortfall unter Einbezug der Rickversicherung und dem Expected Shortfall auf
Bruttobasis entspricht dem Verlustrisiko beim Ausfall der Riickversicherer.

Die Wahrscheinlichkeit des Szenarios ist die Ausfallwahrscheinlichkeit desjenigen Riickver-
sicherers, dem der grosste Teil des Risikos zediert wurde.

In der Praxis fiuhrt die Zielkapitalberechnung auf Bruttobasis zu einer Verteilungsfunktion,
die mit der Verteilungsfunktion auf Nettobasis unter Verwendung der standardisierten Ag-
gregationsmethode - gewichtet nach der Ausfallwahrscheinlichkeit - aggregiert werden
kann.

6. Standardmodelle

6.1. Assetmodell

Das Assetmodell quantifiziert die Marktrisiken, die von mdglichen Veranderungen seitens
der Assets und Liabilities aufgrund von Veréanderungen der Marktrisikofaktoren herrthren.
Das sowohl Assets als auch Liabilites von denselben Risikofaktoren abhangig sind (vor
allem Zinsen), berlicksichtigt das Assetmodell die Assets und Liabilities gleichzeitig.

Konzeptuell Iasst sich das Assetmodell mit dem bekannten RiskMetrics-Ansatz vergleichen
(vgl. [RM1] und [RM2]).

Gegenwartig besteht das Modell aus 23 Risikofaktoren. Auch wenn es verlockend ist, mehr
Risikofaktoren einzufiihren, um so das Marktrisiko noch detaillierter zu modellieren, ist es

doch wichtig, dass ein regulatorisches Modell einigermassen einfach bleibt. Die Einfihrung
von vielen zusatzlichen Risikofaktoren wiirde das Modell zu schwerféllig machen.

Nachfolgend sind die Risikofaktoren beschrieben:
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e Diskretisierte Zinsstrukturen unter Verwendung von Zeitintervallen von 0-2 Jahren,
2-3 Jahren, 3-4 Jahren, 5-7 Jahren, 7-10 Jahren, 10-15 Jahren, 15-20 Jahren, 20-
30 Jahren, 30 und mehr Jahren

Implizierte Volatilitét der Zinssatze

Wechselkurse (FX): EUR/CHF, GBP/CHF, USD/CHF, JPY/CHF

Implizierte Volatilitat der Wechselkurse

Aktienpreisindex (inkl. Dividenden, nach einem globalen Index modelliert)

Private Equity (nach einem globalen Index modelliert)

Hedge Funds (nach einem globalen Index modelliert)

Beteiligungen

Andere Kapitalanlagen

Implizierte Volatilitat des Aktienpreisindexes

Liegenschaften (Wohn- und Geschaftsimmobilien)

Kreditspread (Investitionen und "Sub-Investment-Grade")

Bemerkung: mittlerweile wurde die Zahl der Risikofaktoren auf 74 erhéht. Die zusatzlichen
Risikofaktoren sind vor allem Zinsen aller Laufzeiten in anderen Wahrungen.

Die Verteilung aller Veranderungen der Risikofaktoren wird als normal (mit Mittel 0) ange-
nommen. Das gemeinsame Verhalten der Risikofaktoren wird durch ihre Kovarianzmatrix
beschrieben.

Veranderungen der Risikofaktoren fiihren zu Veranderungen des RTK. Aus Griinden der
Einfachheit wird angenommen, dass die Verdnderung des RTK eine lineare Funktion der
Veranderungen der Risikofaktoren darstellt. Die Koeffizienten sind flir jeden Risikofaktor
als Differenzenquotient (die "Sensitivitaten") definiert. Dies bedeutet, dass bei einem
Rickgang der Aktienpreise um 20 % die Veranderung des RTK das Doppelte der
Veranderung bei einem Rickgang der Aktienpreise um 10 % betragt.

o Linearisierung des RTK
Risikotragendes als Funktion der
Kapital (RTK) Risikofaktoren

A

RTK als Funktion
Risikofaktoren

n
>

Arf Risikofaktor (rf)

Abbildung 10. Linearisierung der RTK-Veranderung

Fir ein VU genligt es, die Sensitivitaten des RTK hinsichtlich der Risikofaktoren zu ermit-
teln. Unter den oben dargelegten Annahmen ist die Veranderung des RTK hinsichtlich aller
Risikofaktoren zusammen eine univariate Normalverteilung. Die Volatilitéat kann direkt aus
den Sensitivitaten und der Kovarianzmatrix der Risikofaktorveranderungen kalkuliert wer-
den.

Die Sensitivitat gegeniber Zinssatzen wirkt sich zum Beispiel sowohl auf die Assets (eine
Erhdéhung reduziert beispielsweise den Wert von Bonds) als auch auf die Liabilities (eine
Erhéhung reduziert den Wert der Liabilities) aus. Die Veranderung des RTK ist dann gleich
der Differenz der Veranderung der Assets und der Liabilities.
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Normalisierung I_.
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T

Normalisierte Sensitivitaten kombiniert mit Volatilitaten ,

Asset-Liability-Risikos

Abbildung 11. Kalkulation der Gesamtvolatilitat durch Marktrisikofaktoren

Vereinfachungen

Gesamt-
und Korrelationsmatrix fihren zur Gesamtvolatilitat des volatilitat

Dieses Assetmodell ist eine Vereinfachung der Realitdt. Viele Risiken sind nicht bertcksich-

tigt, darunter:

Spezifische Risiken (Land, Industrie, Mitbewerber ...)
Konzentrationsrisiken
Liquiditatsrisiken

Dariber hinaus werden Nichtlinearitaten nicht vom Standardassetmodell erfasst. Rele-

vante nichtlineare Effekte, wie zum Beispiel durch Derivate, missen ausserhalb des Stan-

dardmodells modelliert werden.

Sind diese nichtlinearen Effekte relevant, so muss das VU flr diese ein geeignetes Modell
erstellen, zum Beispiel durch Anpassung der Sensitivitdaten, Definition von Szenarios oder

eine andere Methode.

Daten

Wo moéglich werden flir die Kalibrierung der Volatilitaten und der Korrelationsmatrix mo-

natliche Daten verwendet. Falls der Markt genligend liquid ist, kénnen die Volatilitaten mit
beobachtbaren Daten direkt geschatzt werden. Ist der Markt illiquid, miissen beobachtete

Daten ergdnzt oder angepasst werden, um die Illiquiditat oder Intransparenz einzube-

ziehen.

Einige Volatilitaten werden von der Regulierungsbehérde vorgeschrieben (zum Beispiel
Zins- oder Wechselkursvolatilitaten), wahrend einige Parameter durch das Unternehmen

geschatzt werden missen (zum Beispiel die Volatilitat des Equityportfolios).

Das Assetmodell wird mit Szenarios erganzt, die Nicht-Normalitat bertcksichtigen. Diese

sind im Kapitel Gber die Szenarios beschrieben.
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6.2. Lebensversicherungsmodell

Das Standardmodell fiir Lebensversicherungsrisiken wird ebenfalls durch eine Anzahl Risi-

kofaktoren bestimmt. Bei den Anderungen der Risikofaktoren wird eine normale Verteilung
analog zum Assetmodell angenommen. Das VU kalkuliert die Sensitivitat des RTK hinsicht-
lich der separaten Risikofaktoren. Diese Sensitivitaten werden dann aggregiert, wobei die

Volatilitaten der Risikofaktoren und die Korrelation zwischen den Risikofaktoren beriick-

sichtigt werden.

Die Risikofaktoren im Testlauf 2004 sind:

Volatilitaten Korrelationen
Sterblichkeit 20% 1.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Langlebigkeit 10% 0.00 1.00 0.00 0.00 0.00 0.00 o0.00
Invaliditat (BVG) 10% 0.00 0.00 1.00 1.00 0.00 0.00 o0.00
Invaliditat (nicht BVG) 20% 0.00 0.00 1.00 1.00 0.00 0.00 0.00
Reaktivierungsrate (BVG) 20% 0.00 0.00 0.00 0.00 1.00 0.00 0.00
Stornoquote 25% 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 1.00 0.75
Optionsaustiibung 25% 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.75 1.00

Fir den Testlauf 2005 ist flr alle Risikofaktoren geplant, zwischen BVG und Nicht-BVG zu
unterscheiden.

Fir das Standardmodell sind die Veranderungen der Risikofaktoren innerhalb eines Jahres
relevant. Auch hier wird angenommen, dass die Veranderung des RTK linear in den
Risikofaktoren ist.

Die Risikofaktoren konnen aus zwei Griinden andern:

e Aufgrund zufalliger Fluktuationen (stochastisches Risiko)
e Aufgrund des Risikos, dass die Risikofaktoren falsch geschatzt wurden oder sich
verandern kénnen (Parameter- und Trendrisiko)

Je nach Portfoliogrosse, der zugrunde liegenden Versicherungsdeckung und Risikofaktor
kdnnen sich die Einflisse des stochastischen Risikos und des Parameterrisikos unterschei-
den. Bei einem kleinen Portfolio aus Risikoversicherungen ist das stochastische Sterblich-
keitsrisiko verglichen mit dem Parameterrisiko relativ hoch. Bei einem grossen Renten-
portfolio dominiert des Parameterrisiko der Langlebigkeit das stochastische Risiko.

Da angenommen wird, dass die Veranderungen der Risikofaktoren normalverteilt sind,
werden diese durch die Standardabweichung vollsténdig beschrieben. Beim
Standardmodell hat die Regulierungsbehérde sowohl die Volatilitaten als auch die
Korrelationen zwischen den Risikofaktoren definiert. Bei den
Lebensversicherungsrisikofaktoren existieren nur wenige adaquate Daten fir die korrekte
Schatzung der Korrelationen oder Volatilitaten. Daher wurden die Parameter in Absprache
mit erfahrenen Fachleuten festgelegt.

Wadhrend des Feldtests 2004 wurden angenommen, dass die festgelegten Volatilitaten das
gesamte Risiko, bestehend aus Parameter- und stochastischem Risiko, beschreiben. Auf
eine Unterscheidung der beiden Risikotypen wurde verzichtet und damit Unterschiede
zwischen grossen und kleinen Portfeuilles ausser acht gelassen.

6.3. Nichtlebenmodell

Die dem Nichtlebenmodell zugrunde liegende Methodik gleicht den internen
Risikomodellen der Versicherer sowie einigen regulatorischen Modellen, wie zum Beispiel
dem australischen oder dem britischen (vgl. [BR] und [FSA3]). Im Gegensatz zu vielen
regulatorischen Nichtlebenmodellen ist es jedoch kein Faktormodell. Stattdessen
quantifiziert das VU das Risiko mithilfe expliziter Wahrscheinlichkeitsverteilungen. Die
Implementierung dieses Ansatzes ist zwar komplexer als bei einem Faktormodell, aber die
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Vorteile Gberwiegen den Aufwand. Ein auf Verteilungen basiertes Modell ist flexibel genug,
dass es sowohl auf kleine wie auch auf grosse VU angepasst werden kann. Dariber hinaus
kénnen die meisten Ublichen Rickversicherungsvertrage einfach und konsistent modelliert
werden. Dies ist besonders wichtig fir kleine und mittlere Unternehmen, die tendenziell
einen grossen Teil ihrer Risiken an Rickversicherer abtreten. Der Einbezug dieses
Risikotransfers ist dusserst wichtig fir die Berechnung der Reduktion der
Kapitalanforderung.

Technisch gesehen ist es das Ziel des Nichtlebenmodells, die Verteilung der jahrlichen
RTK-Veranderung durch die Variabilitat des technischen Ergebnisses zu bestimmen. Das
technische Ergebnis wird durch Pramieneinnahmen, Kosten, zuktinftige Schaden und
Rickstellungsergebnisse bestimmt. Der letzte Punkt bezieht sich auf Veranderungen der
bestehenden Liabilities. Die Veranderung bei den Riickstellungen wird mit einer Verteilung
far alle Branchen modelliert. Bei der Modellierung zukiinftiger Schaden werden die grossen
Schaden getrennt von den kleinen behandelt. Zusatzlich werden mit Szenarien einige
Katastrophenschaden modelliert. Risiken im Zusammenhang mit dem
Elementarschadenpool und dem Talsperrenpool werden ebenfalls beriicksichtigt.

Zukunftige Schaden im laufenden Schadenjahr

Wahrend des laufenden Schadenjahres auftretende Schaden werden in haufiger auftre-
tende Kleinschaden und seltene Grossschaden unterteilt. Diese zwei Schadentypen
werden am besten getrennt behandelt, und zwar sowohl in konzeptioneller als auch in
numerischer Hinsicht.

Modelle fir Kleinverluste bestehen aus einer Schatzung der zukiinftigen Prémieneinnah-
men und der Variabilitat des Schadensatzes (loss ratio), (mit Ausnahme der
Grossschaden) fir jede Branche. Mit diesen Werten und den gegebenen
Korrelationskoeffizienten zwischen den Branchen werden das Mittel und die Varianz der
Gesamtverteilung flr die Kleinschaden abgeleitet, welche dann fiir das Modell dieser
Schaden Uber eine Gamma-Verteilung verwendet werden kdnnen. Es besteht auch die
Mdoglichkeit, ein internes Modell fir die Kleinschaden zu verwenden, indem eine geeignete
Verteilung an die unternehmensspezifischen Daten angepasst wird.

Grossschaden werden pro Branche unter Verwendung einer zusammengesetzt
Poissonverteilung individuell modelliert, d. h. die Schadenzahl ist poissonverteilt. Fir die
Hohe der Einzelschaden wird eine Pareto-Verteilung angenommen, und zwar fir jede
Branche mit vordefinierten Parametern. Die Pareto-Verteilung kann bei
unternehmensspezifischen Werten abgebrochen werden. Da der Cut-off-Punkt fir das
Resultat signifikant ist, erliess die Regulierungsbehérde allerdings Richtlinien.

Nach der Ableitung der Verteilung der zukiinftigen Schaden muss die Diskontierung der
zukinftigen Zahlungen einbezogen werden, indem die Muster der zuklinftigen Zahlungen
pro Branche geschéatzt und die Cashflows mittels des gegebenen Kurve der risikolosen
Zinssatze diskontiert werden.
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Ruckstellungsrisiko:

Fur jede Branche werden zuerst zwei Momente Schatzung der
geschatzt, wobei Prozess- und Parameterrisiken ersten zwei
berlicksichtigt werden. Momente werden mit Momente
einer Korrelationsmatrix aggregiert. !
i : Rackstellungsrisiko
Normalschaden: und Normalschaden
Sl mit den ersten zwei kombiniert zur Er-
Fur jede Branche Momenten modelliert mittlung der ersten
sind der Vertei-
2 Momente
lungstyp (z. B.
Pareto) sowie l
%nr'g:gz?);anmeter =, Grossschéaden: Grossschaden
Bei Grossschaden Zusammengesetzt :§0|mblm.ert mlth
: _ Poisson altung: Annahme
wird angenom der Unabhangigkeit
men, dass sie
unabhangig sind.
und die Zahl der - e -
Schaden Szenarien: Ereignisse, die mehrere
poissonverteilt ist. Branchen gleichzeitig betreffen oder
die nicht von der
Grossschadenverteilung gedeckt
sind.

Abbildung 12. Kalkulationsablauf fur das Nichtlebenmodell

Schaden aus fruheren Schadenjahren

Um eine Wahrscheinlichkeitsverteilung fir Riickstellungsgewinne und -verluste zu erhal-
ten, werden historische Riickstellungsergebnisse verwendet, um die Varianz flir jede
Branche zu schatzen. Weil zwischen den Branchen Unabhangigkeit angenommen wird, ist
die aggregierte Varianz durch die Summe der Varianzen gegeben. Das Modell geht von der
Annahme aus, dass das Rickstellungsergebnis eine geshiftete inverse lognormale
Zufallsvariable ist, die durch einen Mittelwert Null und die aggregierte Varianz definiert ist.

Distribution

Annual Reserving Result

Abbildung 13. Verteilung des Rickstellungsergebnisses (schematisch).
Zuerst wird eine lognormale Zufallsvariable C geshiftet, um eine
zentralisierte Variable C' zu erhalten. Dann fuhrt eine Vorzeichenum-
kehrung zur linksschiefen Verteilung (C') fur das Ruckstellungsergebnis.

Nach der Ableitung dieser Verteilung muss eine korrekte Diskontierung der zukiinftigen
Zahlungen einbezogen werden, indem die Zahlungsmuster mit den gegebenen risikolosen
Zinssatzen diskontiert werden.

Aggregation
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Zuerst werden die Kleinschaden und das jahrliche Riickstellungsergebnis aggregiert. Dabei
wird angenommen, dass die aggregierte Verteilung ein geshiftetes Lognormal mit gegebe-
nem Mittel und gegebener Varianz ist. Das Mittel und die Varianz werden unter Verwen-
dung der ersten zwei Momente der Verteilung der Kleinverluste und des Riickstellungser-
gebnisses und einer gegebenen Korrelationsmatrix ermittelt.

Bei Grossschaden wird angenommen, dass diese unabhangig von den Kleinverlusten und
vom Rickstellungsergebnis sind, so dass die Gberlagerte Poisson-Pareto-Verteilung mittels
Faltung aggregiert wird.

Pramienrisiko Marktrisiko
Diskontier-
Normalschéden Branchen Grossschéaden te Cash- Assets:
i flows Bonds,
Fir jede Branche Pareto- Aktien
pees || - LD~ [ vl e ’
stochastischen spezifizierten I
Risiken Momente —_— oder untet_‘r?eh- I I 11
abgeleitet Momentenmethode mensspezifi- CF -> Zins
(Koeffizienten der mit vorgeschriebener schen Parame- Sensitivitaten
Vatiation) Korrelationsmatrix tern fur jede
S~ Branche
Die ersten 2 Momente Assetmpde“: :
- L. Kovarianz/RiskMetrics-
des Pramienrisikos e
(Normalschaden) und .
Riickstellungsrisiken zusammengesetzt Poisson *
werden mittels

Korrelation aggregiert
-> zwei Momente
definieren Lognormal

Normal

Rickstellungsrisiko v

= Momenten-
= methode mit >
, vorgeschrie- .
i bener Korre- Weitere

lationsmatrix Lognormal Aggregation Aggregation Aggregation
durch Faltung durch Faltung mit Szenarios

Abbildung 14. Kalkulationsablauf des Nichtleben-Standardmodells

6.4. Krankenversicherungsmodell

Im Rahmen des Standardmodells wird angenommen, dass das Versicherungsrisiko unab-
hangig vom Finanzrisiko ist. Zusatzlich wird angenommen, dass das technische Ergebnis
normal verteilt ist. Dies erlaubt eine sehr einfache Aggregation mit dem Resultat des
Assetmodells.

Das Standardmodell beriicksichtigt drei Branchen:

- Pflegekosten und individuelle Taggeldversicherung

- Kollektivtaggelsversicherung

- Ubrige
Gestutzt auf die historischen Verlustdaten in ihrem eigenen Portfolio bestimmen VU den
erwarteten Wert und die Standardabweichung des Resultates dieser beiden Branchen. Die

Ergebnisse werden dann unter Berlicksichtigung einer Korrelation zwischen den Branchen
aggregiert.

6.5. Kreditrisikomodell (Basel I1)
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In diesem Kapitel werden alle Kreditrisiken mit Ausnahme des Ausfallrisikos von Riickver-
sicherern und des Kreditspreadrisikos betrachtet.

Um die Arbitragemdglichkeit von Kreditrisiken vom Banken- zum Versicherungssektor
(und umgekehrt) zu begrenzen, folgt die Quantifizierung des Kreditrisikos so genau wie
madglich der vom Bankenregulator verwendeten Methode. Daher wird mit einem Basel-II-
kompatiblen Ansatz ein Kreditrisikozuschlag kalkuliert. Dieser Zuschlag wird zum
Zielkapital fir Versicherungs- und Marktrisiken addiert.

Das Standardmodell

Das Standardmodell fir Kreditrisiken ist der standardisierte Ansatz flir Basel II unter Aus-
schluss der operationellen Risiken. Dieser Ansatz kann sehr einfach und Mehraufwand
implementiert werden.

Interne Modelle

Interne Kreditrisikomodelle missen auf dieselben Risikomasse wie bei Basel II kalibriert
werden, das heisst auf dem Value-at-Risk auf den 99 %-Quantil. Mdgliche interne Modelle
sind zum Beispiel

Basel 2 Internal-Ratings-Based-Ansatz (Foundation)
Basel 2 Internal-Ratings-Based-Ansatz (Advanced)
Kreditrisikoportfoliomodell

Wenn ein Unternehmen ein Portfoliomodell verwenden will, ist der Einbezug aller Kredit-
risiken im Rahmen von Basel II vorgeschrieben (vgl. zum Beispiel [BIS], [CR] oder [CM]).
Dies bedeutet insbesondere, dass alle Anforderungen von Basel II zur Verwendung des
Internal-Ratings-Based-Ansatzes erfillt sein missen.

6.6. Ruckversicherer

Fir Rickversicherer wird kein Standardmodell entwickelt. Stattdessen miissen
Ruckversicherer zur Zielkapitalberechnung interne Modelle benutzen. Die internen Modelle
mussen der Methodik des SST folgen und werden in einem geeigneten
Risikomanagementsystem eingebettet sein muissen.

Es wird deshalb kein Standardmodell flir Riickversicherer zur Verfligung gestellt, weil auf-
grund der unterschiedlichen Charaktere der durch die verschiedenen Rickversicherer ab-
geschlossenen Geschéfte ein Standardmodell Gibermassig kompliziert ware, sollten damit
alle Risiken korrekt erfasst werden.

7. Szenarios

Szenarios beschreiben mégliche ausserordentliche Ereignisse. Sie sind allgemeiner als
einfache Stresstests, die haufig einen einzelnen Risikofaktor betonen (z. B. Aktienpreise
fallen um 20 %). Szenarios beziehen sich nicht nur einen, sondern eine ganze Reihe von
Risikofaktoren. So entsteht ein viel vollstandigeres Bild.

Ein adverses Szenario ist ein Szenario, das eine negative Auswirkung auf die finanzielle
Situation des VU hat.

Szenarios sind ein integraler Teil des SST. Eine Anzahl adverser Szenarios ist vorgeschrie-

ben. Darlber hinaus sollte das VU Szenarios definieren, welche die spezifischen Risiken
des VU reflektieren.
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Es wird unterschieden zwischen qualitativen und quantitativen Szenarios.. Erstere werden
ausgewertet, aber nicht in die Zielkapitalberechnung einbezogen, wahrend letztere mit
den Resultaten der Standardmodelle aggregiert werden.

In beiden Fédllen muss das VU die Szenarios auf Basis der marktnahen Bewertung, des er-
warteten Neugeschafts im ersten Jahr und der Annahme des Going-Concern des VU aus-
werten.

Das VU muss die vorgeschriebenen Szenarios auswerten sowie auch Szenarios definieren,
die fUr die spezifische Risikosituation des VU relevant sind.

Flr ein quantitatives Szenario muss eine Wahrscheinlichkeit ermittelt werden. Dies kann
entweder durch die Regulierungsbehérde oder durch das VU erfolgen.

Beim SST werden Szenarios verwendet, da aufgrund der gemachten Annahmen und Ver-
einfachungen die Standardmodelle das Tailverhalten der Verteilung der RTK-Veranderung
innerhalb eines Jahres nicht unbedingt adaquat reflektieren. Zum Beispiel geht das Stan-
dardassetmodell davon aus, dass die Risikofaktorveranderungen normal verteilt sind. Dies
ist aber haufig nicht der Fall, insbesondere in Zeiten depressiver Markte. Standardmodelle,
die das Tailverhalten besser erklaren, wirden fir regulatorische Zwecke (bermassig
kompliziert werden. Deshalb muss die Auswirkung einer Anzahl Szenarios bestimmt und
mit den Ergebnissen aus den Standardmodellen aggregiert werden.

Es gibt noch weitere Griinde, weshalb Szenarios Teil des SST sind:

Sie kénnen dem Management einfach kommuniziert werden

Sie enthalten mehr Informationen als eine einzelne Zielkapitalzahl

Die Heterogenitat der Risiken wird bericksichtigt

Sie vereinfachen den Dialog innerhalb des VU und zwischen dem Unternehmen und
der Regulierungsbehdrde

Sie kdnnen zur Auswertung systematischer Risiken verwendet werden

e Sie lassen sich einfach anpassen und erweitern

e Sie ergdnzen die stochastischen Standardmodelle

7.1. Beispiele
Eine Anzahl Szenarios wurde fir den Feldtest 2004 definiert:

e Industrieszenario: eine Explosion in einem Chemiewerk mit Personenschaden (To-
desfalle, Invaliditat, Verletzungen), Sachschaden und Betriebsausfall

e Pandemie-Ereignis (Spanische-Grippe-Epidemie von 1918 auf das Jahr 2004 (ber-
tragen): Epidemie mit Personenschaden (Todesfalle, Invaliditat, Verletzungen)

e Unfallszenario: (i) ein Unfall wahrend eines Betriebsausflugs (Busunfall), bei dem
alle beteiligten Personen bei dem VU versichert sind
(ii) eine Massenpanik in einem Fussballstadion mit zahlreichen Toten, Verletzten
und Invaliden

e Hagelszenario: vier Hagelstiirme, die zu Gebaude- und Karosserieschaden fihren.
Die Definition beinhaltet Footprints in der Form von Schadensgraden pro Postleit-
zahl

e Verbindlichkeiten aus dem Bruch eines Stauwerks / Damms. Ein Maximalverlust
und die Wahrscheinlichkeit eines solchen Verlustes sind definiert. Jedes VU muss
seinen eigenen Verlust unter Berlicksichtigung seines Anteils am Unternehmens-
pool schatzen

e Invaliditatsszenario: definierter Anstieg der Invaliditdtsraten
e Tagessatze: Anstieg der Rate der Tagessatze

o Ausfall des Riickversicherers: Der Verlust in diesem Szenario wird als Differenz zwi-
schen dem Bruttowert und dem Nettowert des technischen Ergebnisses definiert
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e Szenario "Finanzielle Notlage": Aktienwerte fallen um 30 %, Zurlickstufung auf
Sub-Investment-Grade (falls das VU bewertet wird), Neugeschaft -75 %, Storno =
25 %

e Rickstellungsszenario: Anstieg um 10 % bei den Schadensriickstellungen
¢ Krankenversicherungsszenario: Antiselektion
e Terrorismus
e Historische Finanzrisiko-Szenarios
0 Zusammenbruch des Aktienmarktes 1987
Nikkei-Crash 1989
Europdische Wahrungskrise 1992
US-Zinssatze 1994
Russland / LTCM 1998
0 Zusammenbruch des Aktienmarktes 2000

e Langlebigkeit: Die Auswirkung tieferer Sterblichkeitsraten auf das Risikokapital
muss modelliert werden

O 0O 0O ©°

Die Relevanz dieser Szenarios flir Leben-, Nichtleben- und Krankenversicherer ist in der
folgenden Tabelle dargestellt.

Szenario Leben Nichtleben Krankheit
Industrieexplosion x

Pandemie X X x
Unfall x

Hagelsturm X

Dammbruch X

Invaliditat X

Krankentaggeld x
Ausfall des

Rickversicherers X X X
Finanzielle Notlage X x X
Riickstellungen X x
Antiselektion X
Terrorismus x X X
Historische

Assetszenarios X X X
Langlebigkeit X

8. Aggregation von Szenarios mit Standardmodellen

Der SST ist ein hybrides Modell, da es sowohl stochastische Verteilungen als auch
Szenarien beinhaltet. Zur Ermittlung des Zielkapitals werden die Ergebnisse der
Standardmodelle und die Auswertungen einer Anzahl Szenarios aggregiert.
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Bei der Kalkulation des Einjahresrisikokapitals (mit dem Expected Shortfall, ES) mit den
Standardmodellen wird eine Wahrscheinlichkeitsverteilung ermittelt, welche die Situation
des VU beschreibt, wenn keines der Szenarieneintrifft.

Tritt ein Szenario ein, verursacht es einen zusatzlichen Verlust fir das VU, so dass sich
das RTK entsprechend reduziert. Einige Szenarios gehen davon aus, dass beim Eintritt
eines Szenarios die anderen Risiken gleich bleiben. Deshalb wird der 6konomische
Zustand des VU ebenfalls mit der durch Standardmodelle ermittelten Wahrscheinlichkeits-
verteilung beschrieben, jedoch geshiftet durch den zuséatzlichen Verlust gemdss dem
Szenario.

Einige Szenarios kdnnten in einer Wahrscheinlichkeitsverteilung resultieren, deren Form
von der Verteilung, wo kein Szenario eintritt, abweicht. Dies kédnnte zum Beispiel in einem
Szenario der Fall sein, bei dem das Verhalten der Finanzmarkte anders ist, und die
Marktrisikofaktoren starker korrelieren.

In allen Fallen resultiert ein Szenario in einer Wahrscheinlichkeitsverteilung.

Diese Wahrscheinlichkeitsverteilungen werden dann mit der Verteilung der Standard-
modelle unter Verwendung eines gewichteten Mittels aggregiert, wobei sich die Gewich-
tung aus den Wahrscheinlichkeiten der Szenarios ergibt.

Verteilung fy aus den \S/erteilgngIen fi. = f,fc(.s—hg:%g,. winn sich
Standardmaodellen (Normal- Ze€nario 1 ereigne (Shift in der
iahre) / Normaljahr-Verteilung)

Verteilungen fj, wenn sich das
Szenario in anderer Form ereignet
(kann leicht fur Marktrisiko-
Szenarios implementiert werden)

Tatsachliche Verteilung als
nach Wahrscheinlichkeit
gewichtete Summe einer
Normaljahr-Verteilung und
Szenarioverteilunaen

Abbildung 15. Aggregation von Normalergebnissen mit Szenarios

Die Aggregation erfordert keinen zusatzlichen Aufwand seitens der VU. Bei vorgegebenen
zusatzlichen Verlusten unter den verschiedenen Szenarios und der Wahrscheinlichkeit der
Szenarios kann die Aggregation mittels eines Spreadsheets durchgefiihrt werden.

9. Interne Modelle

Die Aufsichtsbehérde unterstiitzt die Verwendung von internen Modellen zur Zielkapitalbe-
rechnung. Die Verwendung einer breiten Palette von Modellen reduziert die Gefahr, dass
das von der Aufsichtsbehérde vorgeschriebene Standardmodell ein systematisches Risiko
in der Versicherungswirtschaft verursachen.

Interne Modelle sind erlaubt, vorausgesetzt diese erflillen bestimmte Vorgaben der Auf-
sichtsbehérde. Die internen Modelle missen quantitative, qualitative und organisatorische
Anforderungen erflillen. Insbesondere missen sie in den internen Prozessen des VU inte-
griert sein und durfen nicht ausschliesslich zur Zielkapitalberechnung verwendet werden.

Das interne Modell selber kann zu einer Verteilungsfunktion des (diskontierten) RTK inner-

halb eines Jahres fiihren oder es kann in die Standardmodelle eingebettet sein und teil-
weise den Standard-SST modifizieren.
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Siehe auch [GDV] und [BA] fir Beispiele von Anforderungen an interne Modelle.
9.1. Qualitative Anforderungen

Alle relevanten Risikofaktoren sind durch die internen Modelle zu berlicksichtigen. Dabei
muss der Abhangigkeitsstruktur der Risikofaktoren Rechnung getragen werden.

Daten und Parameter der internen Modelle missen aktuell und fir das VU relevant sein.
Wenn die internen Daten des VU diesen Ansprichen nicht geniigen, miissen diese durch
externe Daten erganzt werden, die fir die VU-spezifischen Risiken relevant sein missen.
Die Datenquellen sind zu dokumentieren.

Das VU muss das Modellrisiko und die Stabilitat der Ergebnisse durch Sensitivitatsanalyse,
Backtesting oder Ahnlichem einschatzen.

Die internen Modelle sind regelmassig zu Uberprifen und gegebenenfalls anzupassen.
9.2. Quantitative Anforderungen

Alle Positionen sind marktnah zu bewerten und die internen Modelle miissen auf denselben
Konfidenzlevel und dasselbe Risikomass wie der SST kalibriert werden.

9.3. Organisatorische Anforderungen

Interne Modelle missen fest in einen geeigneten organisatorischen Rahmen eingebettet
sein. Insbesondere missen sie in die taglichen Risikomanagementprozesse des VU integ-
riert sein und regelmassig aktualisiert und getestet werden.

Wahrend es relativ einfach ist, Richtlinien zu quantitativen und qualitativen Anforderungen
zu formulieren, so ist die Definition regulatorischer Voraussetzungen flr die organisatori-
schen Rahmenbedingungen schwieriger. Die Regulierungsbehdrde beabsichtigt nicht, eine
starre Vorschrift dartber erlassen, welche Art Corporate Governance und Risikomanage-
mentstruktur ein Unternehmen haben muss, um interne Modelle anwenden zu kénnen.
Dennoch werden je nach Komplexitat und Umfang des Geschafts minimale Anforderungen
erflllt sein missen, bevor ein internes Modell fiir die Zielkapitalberechnung angewendet
werden kann.

9.4. Anreizsystem fur die Verwendung von internen Modellen

Es ist eines der Ziele des SST, den Unternehmen Anreiz zu bieten, fir Zielkapitalberech-
nungen interne Modelle zu entwickeln und zu verwenden. Da die Regulierungsbehérde
nicht von allen VU erwartet, dass diese ihre eigenen internen Modelle entwickeln, kdnnen
auch Standardmodelle verwendet werden. Wenn interne Modelle von der Regulierungs-
behérde akzeptiert sind, kénnen diese mit "Best-Estimate-Annahmen" kalibriert werden,
d. h. sie missen keine impliziten oder expliziten Sicherheitsmargen enthalten. (Anmer-
kung: Dies bedeutet nicht, dass beispielsweise Finanzmarktparameter nicht wegen Illiqui-
ditat oder Intransparenz angepasst werden missen.) Das Standardmodell ist konserva-
tiver als der "Best Estimate"”, um den VU Anreiz zu bieten, vom Standardmodell zu inter-
nen Modellen zu wechseln.

Die Konservativitat der Standardmodelle wird — wo mdglich - durch eine konservative Me-
thodik erreicht. Zum Beispiel bei der Behandlung des Riickversicherungsrisikos wird im
Standardmodell davon ausgegangen, dass alle Riickversicherer gleichzeitig ausfallen. Ein
VU kann ein internes Modell anwenden, in dem die Abhangigkeitsstruktur des Ausfalls zwi-
schen verschiedenen Riickversicherern adaquater beschrieben wird.
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10. SST-Bericht

10.1. Zweck

Im SST-Bericht sind die Risikopositionen des VU und die Berechnungen im Rahmen des
SST zusammengefasst. Die Regulierungsbehdérde schreibt einen minimalen Inhalt vor. Der
Bericht wird der Regulierungsbehérde jahrlich vorgelegt und muss vom CEO unterzeichnet
sein.

Es ist wichtig, dass der SST-Bericht so konzis wie mdglich aber so ausfihrlich wie noétig ist,
so dass er die relevanten Informationen enthdlt. Sdmtliche fiir das Verstandnis der Zielka-
pitalberechnung relevanten Informationen missen im SST-Bericht enthalten sein.

Das Risikomanagement und die Risk-Governance missen in einem anderen Bericht
(Risikomanagementbericht) beschrieben sein, der ebenfalls der Regulierungsbehérde
vorgelegt werden muss.

10.2. Inhalt
Die Risikoposition des VU mit SST-Zielkapital und Riskotragendem Kapital
Dieses Kapitel des Berichts besteht aus zwei Teilen:

1. Eine durch die Regulierungsbehérde vorgegebene Vorlage, die vom VU ausgefiillt wer-
den muss.

2. Kommentare und Erklarungen zur Vorlage mit Erlauterung der folgenden Punkte:

1. Marktnahe Bewertung der Assets
a. Bewertungsmethodik und falls notwendig Annahmen
b. Abstimmung mit statutarischen Assets
2. Marktnahe Bewertung von Liabilities
c. Annahmen (mit Begrindung und Beurteilung der Qualitat)
i. Finanziell
ii. Versicherungstechnisch
iii. Versichertenverhalten
iv. Politische Parameter
v. Managementverhalten (Assetallokation usw.)
vi. Aufwand
vii. Neugeschaft
d. Methodik
e. Abstimmung mit statutarischen Rickstellungen
f. Validierungsansatz
3. Bestimmung des Mindestbetrages
4. Verflgbares Kapital
5. Standardmodelle
g. Abweichungen von den Standardmodellen mit Begriindung
h. Resultate der Sensitivitdten
i. Zielkapital nach Standardmodell
6. Interne Modelle
j. Eingehende Beschreibung / Beschreibung der Veranderungen gegentiber
dem Vorjahr
k. Ergebnis (d. h. Zielkapital)
I. Abstimmung mit Standardmodellergebnissen, Erkldrung der Abweichung
m. Validierungsansatz
7. Szenarios
n. Zusatzliche unternehmensspezifische Szenarios
0. Validierung
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8. Beschreibung der Risikominderung

a. Riickversicherungsprogramme

b. Substitution durch handelbare Wertpapiere
c. Poolbildung

d. Weitere Risikominderungen

9. Die Hauptrisiken des VU und Beurteilung, ob diese Risiken im SST addquat reflek-

tiert sind

10. Beschreibung der Konzentrationsrisiken
11. Beschreibung der Behandlung von operationellen Risiken
12. Beurteilung weiterer relevanter Risiken (z. B. strategische, politische, ...) sowie

maoglicherweise relevanter zukinftiger Risiken, denen das VU ausgesetzt sein
kdnnte

Anmerkung: Wenn einer der oben genannten Punkte bereits in einem anderen Bericht an
die Regulierungsbehérde beschrieben ist, dann genligt ein Hinweis auf die betreffenden
Dokumente.

Im Risikomanagementbericht sind einige Teile flir den SST von besonderer Relevanz:

Die Risikostrategie mit den Risikozielen und der Risikoneigung

Das Risikohandbuch / Richtlinien

Die Risikoverfahren bei der Identifikation und Quantifizierung von Risiken sowie bei
der Risikosteuerung

Die Zuweisung von Verantwortlichkeit und Rechenschaftspflicht

Die Zuweisung der Geschaftsleitungskompetenz fiir die Ergreifung von
Abhilfemassnahmen

Der Risikoberichterstattungsprozess

Die Aufgaben der involvierten Funktionen (CRO, CCO usw.)

Der Validierungs- und Revisionsprozess

Die Instrumente, wie Risikobeurteilungen, "Hits und Near Misses"-Datenbanken,
Produktzulassungen usw.
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Abbildung 16. Inhalte und Verantwortlichkeiten des SST-Berichts

11. Operationelle Risiken

Operationelle Risiken sind schwierig zu quantifizieren und werden daher vorerst qualitativ
bewertet. Eine Kapitalunterlegung dieser Risiken ist zur Zeit zu willkurlich.

Es sind noch nicht genliigend empirische Daten vorhanden. Banken sind daran, Daten
gemadss den Vorgaben von Basel II sammeln. Es ist deshalb denkbar, dass in Zukunft,
wenn auch VU die entsprechenden Daten gesammelt haben, operationelle Risiken
quantifiziert werden kénnen.

Operationelle Risiken kénnen z. B. durch angemessene Corporate Governance kontrolliert
werden. Fir die Aufsichtsbehérde ist es deshalb wichtig, dass ein effizientes Risikoma-
nagement innerhalb des VU besteht.

Dieses Risikomanagement wird mittels eines differenzierten Fragebogens, der von dem VU
in Form eines Self-Assessments auszufiillen ist, Gberprift.

Mindestens alle drei Jahre wird das Self-Assessment von der Aufsichtsbehérde mit dem VU
besprochen.

11.1. Self-Assessment
Das Self-Assessment besteht aus einem fragebogenartig strukturierten Bericht, der vom

VU ausgefillt werden muss und der ein Bild dariber geben soll, wie gut das Management
der operationellen Risiken ist. Die Aufsichtsbehdrde legt die Fragen und den Bewertungs-
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massstab fest. Der ausgefiillte Fragebogen muss vom Verwaltungsrat und der
Geschaftsleitung unterschrieben werden.

Das Self-Assessment wird einmal jahrlich der Aufsichtsbehdrde eingereicht. Falls nétig
wird der Fragebogen von der Aufsichtsbehérde mit dem VU besprochen. Dies soll auch
ohne speziellen Anlass mindestens alle drei Jahre geschehen.

Das Self-Assessment soll im Bericht der Revisionsstelle enthalten sein. Das bedeutet, dass
die Revisionsstelle Uberpriift, ob der Fragebogen (bei Uberpriifbaren Fragen) korrekt aus-
gefullt ist.

11.2. Anreizsysteme / Sanktionsmassnahmen

Es gibt drei Méglichkeiten von Sanktionen bzw. Anreizen bei einem schlechten Manage-
ment von operationellen Risiken:

a) Abgestufte Aufsichtsintensitat
b) Zuschlag auf das Zielkapital
¢) Transparenz gegeniiber der Offentlichkeit

Zurzeit soll vor allem die abgestufte Aufsichtsintensitat (a) benutzt werden, die beiden an-
deren Massnahmen sollten jedoch in den Verordnungen als Mdglichkeit vorgesehen sein.

Abgestufte Aufsichtsintensitat

Unter einer abgestuften Aufsicht wird eine Intensivierung der Aufsicht bei VU verstanden,
bei denen das Self-Assessment ein schlechtes Resultat zeigt. Die Intensivierung kann sich
in vermehrten Aufsichtskontakten, Berichtserfordernissen oder intensivierten Uberpriifun-
gen vor Ort aussern, oder auch darin, dass Anforderungen an das Risikomanagement ge-
stellt werden.

Zuschlag auf das Zielkapital

Falls flir operationelle Risiken Zielkapital verlangt wirde, hatte dieses nicht die Funktion,
die operationellen Risiken zu absorbieren. Vielmehr ware dies ein Anreiz- bzw. Bestra-
fungssystem bei mangelndem Risikomanagement. Diese Mdglichkeit soll in den Ver-
ordnungen offen gelassen werden, auch wenn zurzeit davon kein Gebrauch gemacht wird.

Transparenz gegenuber der Offentlichkeit

Ein Transparenzerfordernis ware ein zusatzliches Anreizsystem flir gutes Risikomanage-
ment.

11.3. Datensammlung

Zusatzlich zum Self-Assessment missen auch Schadendaten zu operationellen Risiken ge-
sammelt werden. Beide Aspekte bieten Anreize zu gutem Risikomanagement. Zudem
schafft das Sammeln von Daten Gleichbehandlung zwischen Banken und VU und kann
nach einigen Jahren als Grundlage flir die Quantifizierung von operationellen Risiken die-
nen.
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12. Flussdiagramm

Verteilung Verteilung
von AV von AF
Pandemie Hagel
ARTK=AF+AV
e ®—|—ARTK

ARTK=AF+AV

\

F: Zielkapital (ZK)

ZK = minimale Hohe des
risikotragenden Kapitals (RTK)

Abbildung 17: Flussdiagramm des SST-Modells zur Ermittlung des Zielkapitals ZK. Versicherungs- und
Marktrisikomodelle bestehen aus Verteilungen fur das Versicherungs- und das Finanzergebnis (A1,
A2). Die Ergebnisse sind im stochastischen Modell (A3) aggregiert. Szenarios bilden zusatzliche
Verluste aufgrund adverser, jedoch seltener Ereignisse ab (B), z. B. einer Pandemie. Das
stochastische Modell ist mit Szenarios (C) integriert, um eine Gesamtverteilung abzuleiten, aus
welcher der Expected Shortfall ermittelt wird. Unter Verwendung eines vereinfachten Basel-11-
Ansatzes werden Kreditrisiken berucksichtigt (D). Der Mindestbetrag (E) bericksichtigt zukunftige
Risiken im Fall einer Run-off-Situation falls ein Asset-Liability-Portfolio an einen anderen Investor
verkauft werden musste. Das Zielkapital (F) ist gleich der Summe von (C), (D) und (E).
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13. Branchen (Nichtleben)

Branchen im SST

Inhalt

UvG

Obligatorische Berufsunfallversicherung
Obligatorische Nichtberufsunfallversicherung
Freiwillige UVG-Versicherung

Unfall ohne UVG

Einzelunfallversicherung
UVG-Zusatzversicherung
Motorfahrzeuginsassen-Unfallversicherung
Ubrige Kollektivunfallversicherungen

Einzel Kranken

Obligatorische Einzelkrankenversicherung
Freiwillige Einzelkrankenversicherung

Kollektiv Kranken

Kollektivkrankenversicherung

Sach

Feuerversicherung

Elementarschadenversicherung

Bauwesenversicherung

Unternehmensachversicherung

Engineering, Maschinenversicherung
Diebstahlversicherung

Hausratversicherung (falls trennbar von Privathaftpflicht)
Ubrige Versicherungen gegen Sachschaden

Haftpflicht

Gebaudehaftpflichtversicherung
Privathaftpflichtversicherung
Unternehmenshaftpflichtversicherung
Bauherrenhaftpflichtversicherung
Allgemeine Haftpflichtversicherungen

MFK

Motorfahrzeugkaskoversicherung

MKH

Motorfahrzeughaftpflichtversicherung

Finanz und Kaution

Kreditversicherung

Kautionsversicherung
Baugarantieversicherung

Versicherungen gegen finanzielle Verluste

Luftfahrt

Luftfahrzeugkaskoversicherung
Luftfahrzeughatftpflichtversicherung

Transport

Transportguterversicherung
Schienenfahrzeugkaskoversicherung
Wasserfahrzeugkaskoversicherung
Wasserfahrzeughaftpflichtversicherung

Andere

Reise-, Touristen-, Verkehrsserviceversicherung
Rechtsschutzversicherung
Epidemieversicherung
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14. Glossar

a: Mindesteintrittswahrscheinlichkeit von plausiblen Szenarios
1-a: Konfidenzlevel des SST

ALM: Asset Liability Management

APRA: Australian Prudential Regulation Authority

ES: Einjahresrisikokapital

BPV: Bundesamt flr Privatversicherungen

FSA: Financial Services Authority (UK)

GDV: Gesamtverband der Deutschen Versicherungswirtschaft
IAIS: International Association of Insurance Supervisors

IAA: Internationale Aktuarvereinigung

IASB: International Accounting Standard Board

RTK: Risikotragendes Kapital

VAG: Versicherungsaufsichtsgesetz

VA: Verantwortlicher Aktuar

Verlust: Anderung des (auf heute diskontierten) RTK

VU: Versicherungsunternehmen

NAIC: National Association of Insurance Commissioners (USA)

OSFI: Office of the Superintendent of Financial Institutions (Kanada)

SST: Schweizer Solvenztest
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