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Standardformel und weitere Anwendungen am Beispiel
des durchgangigen Datenmodells der ,,IVW Leben AG*

Zusammenfassung

Der Aufbau der Standardformel ist relativ komplex, wobei fir die Durchfiihrung der Berechnungen
intensive Vorarbeiten bendtigt werden. In dieser Ausarbeitung werden die wichtigsten Berechnungs-
schritte an Hand des durchgangigen Datenmodells der ,IVW Leben AG* durchgeflihrt, um so einen
vollstandigen Uberblick Uber die wesentlichen Zusammenhange zu ermdglichen. Dieses
vergleichsweise einfache Datenmodell eignet sich dabei nicht allein fir die Berechnung der Standard-

formel, sondern auch fir weitere Anwendungen in diesem Zusammenhang.

Abstract

The structure of the standard formula is relatively complex where additional intensive work is needed
to process the calculations. In this paper, the most important calculation steps are processed by
applying the life data model of the so called “IVW Leben AG” to obtain a complete overview of the
relevant interrelations. This relatively simple data model is not only suitable to calculate the standard

formula, but it is also suitable to further applications.
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Risikomanagement, Solvency Il, Standardformel



Inhaltsverzeichnis

ABKURZUNGSVERZEICHNIS ..o veeveeeveeeeeeeseesseessssssesesesssssesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssesssssssssssesssssssees Il
ABBILDUNGSVERZEICHNIS ...eeeeteierceercrccrerercsesisesesessssssesssesssessssssssssssssssssssssssssassssssssssssssssssssssssssasaes VI
VORBEMERKUNGEN......oovevereeeretetcrctctceererenieseeetssssssssessssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssasssssssnsnsssnsasases 1
1 DAS BEISPIELUNTERNEHMEN .....ovoveveeeererieitceerceeeeiesesnsssssssssssssssssessssssssssssssssssnsssssssassssssssssens 2
2 VERFUGBARES KAPITAL GEMAR DER SOLVABILITATSUBERSICHT ..ceeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeesseeenene 5
2.1 MARKTKONSISTENTE BEWERTUNG DER VERMOGENSWERTE...cecueuirirererercreneesrseesssesssesesessssssssssssencncaes 5
2.2 MARKTKONSISTENTE BEWERTUNG DER VT RUCKSTELLUNGEN ...evrieererereneeieeesnssesesesesessssssssesesens 5
2.2.1  Erwartete Leistungen und ZiNSGAraNtiEN..............eeveseesiesessssssssssssssssssssssssssssssssssssses 6
222 ZUKUNFHGE UDCISCRUISSE. ...vveeeevvvveeeresrrrsessssrsssesssssssasssssssssnssssssssssssssssssssssssssnsssssssansssssons 7
2.2.3  OPLIONEN .ceeeeeeeeriresesisresissisisisssisssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssassssases 10
2.2.4  Risikomarge und Rickstellungs-TransitionQl.................eovevveesessessrssensessisssssesssssenns 12

2.3 MARKTKONSISTENTE BEWERTUNG DES EIGENKAPITALS .ecuvueeereeereesesesesesessssssesssesesescsesesesessassssssses 14

3 KAPITALANFORDERUNGEN GEMAR DER STANDARDFORMEL ... veeeeeeeeeeeeeeeeeeseeeeesseessenns 16
3.1 STRESSSZENARIEN FUR BASISRISIKEN ...ecevevevrrerererirerenerenesenesesesesessssssssssssssssssssssssssssssssnssessasssssasssssssens 16
3.1.7  MArktriSiken UNA AUSTAIEISIKON cou.eeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeerererereresesareresessesssssssssssasesesessssssssssnen 17
3.1.2  VersicherungstechniSChe RiSIKEN LEDEN ............eveeeevreveerrerresresiesresissississssssssssssssssssens 19
3.1.3  Vergleich mit den Basisrisiken eines SchadenversiCherers.................uesreseesens 20

3.2 SOLVENZKAPITALANFORDERUNG ...ecevrereerrreseensrereresescsesesescscsssesesssssssssssesssssssssssssnsssssssnsssssssssssasssssssns 20
3.2.1  Basissolvenzkapital und Anpassungen fir ZUB...........oeeveemereeeessenserrressenssssssssens 21
3.2.2  SCRfiir operationelle Risiken und 1atente SteUern ..............veveeeeveerrerresresressessessessas 21
3.2.3  SOWVENZKAPDITAL e esiesiesiesissiesiesississssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssasssssassassassasses 23
3.2.4  Risikomarge fUr die VT RUCKSEEIUNG.........oovrerrerrerrerrerrrriesississsssissssssssssssssssssssssssssens 25

3.3 MINDESTKAPITALANFORDERUNG ...ecevererereeseensrereresesesesesescsssssesessssssssssssssssssssssssnsssssssnsssssosssssasssssssns 26
3.4 AUSWIRKUNG DER UBERGANGSMABNAHMEN ... vveeseeeseessseessessssssssessssssssssesssssssssesssessessesssessesssenns 27

4 WEITERE ANWENDUNGEN .....uouiiieiettsiereneresesesesesesssssesesesssssssssssssssssssssssssssssssssssssasssnsssssnens 29
4.1 EIGENKAPITALALLOKATION .evverevererererererereresesenesesesesesesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssnsssssssssssasssssssssssssssens 29
4.2 PARTIALMODELL AUF BASIS DER RISIKOMATRIX cecvcverirererererereesssssesssessssssssssssesesesesesesessssssssssassssssens 31
42,7 RISIKOMGTTIX wvereeveeieeeeeeereresesssssessssssessssesasassssesssssssssssssssssssssssssnsassssssssssssssssssnsnsssssssssssssses 31
4.2.2  Modifizierte Berechnung der Standardformel ..........eeoeevseoneonsesseississseseessissenns 33

D R AZIT ettt e ettt s bt s bt sas s s e s s s e r e e e e ettt ettt et b st s sesesesssseaeneseaeasatatatabetbets 35

QUELLENVERZEICHNIS .....uoiimeiinirncineisesiesissssesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssesssesssssssssssssssssssssssssssss 36



Abkiirzungsverzeichnis

Abzgl. abziglich
Ad;. Adjustierung, Adjustment
AG Aktiengesellschaft
Allok. Allokation
ALS Aktivische latente Steuern, active latent tax
BE Best Estimate = beste Schatzung
Bo Bernoulli Verteilung zum Parameter p
BS Black Scholes
BSCR Basis Solvency Capital Requirement
= Basis Solvenz Kapitalanforderung
BW Barwert
BWF Barwertfaktor
BWR Bewertungsreserven
CF Cash Flow
CoC Cost of Capital = Kapitalkosten
d. h. das heif3t
D Duration
DT Deferred Tax
Diff. Differenz
disk. Diskontiert
diskont.
Div. Diversifiziert, Diversifikation, diversified, diversification
Divers.
Diversif.
Diversifik.
EK Eigenkapital
Erw. Erwartet
EW Erwartungswert
Exp. Exposure
Expos.
exp Exponentialfunktion
FLV Fondsgebundene Lebensversicherung
Fr. frei
Gar. Garantie, garantiert

GB Gewinnbeteiligung



GCR Going Concern Reserve

ggf. gegebenenfalls

GuVv Gewinn- und Verlustrechnung

HGB Handelsgesetzbuch

i.d.R. in der Regel

IFRS International Financial Reporting Standards
= Internationale Standards zur Finanzberichtserstattung

Immob. Immobilien

Inkl. inklusive

Intang. Intangible = immateriell

IVW Institut flr Versicherungswesen

M Jahresmitte

KA Kapitalanlagen

Katastr. Katastrophe

KD Kreditderivat

KonTraG Gesetz zur Kontrolle und Transparenz im Unternehmensbereich

Korr. Korrelation

Korrel.

Kov. Kovarianz, Kovarianzprinzip

Kovar.

Konzentr. Konzentration

KV Krankenversicherung

Leb. Leben

LN Logarithmus

LNV Lognormal Verteilung

LT Latent Tax

MCR Minimum Capital Requirement

NAV Net Asset Value

NLV Nicht-Lebensversicherung

Nr. Nummer

NV Normal Verteilung

NVT Nicht-Versicherungstechnik, nicht versicherungstechnisch

OF Own Funds

Okon. Okonomisch

okonom. O0konomisch

op. operationell



OR Operationelle Risiken

Pr. Pramien

Pram.

Prop. Proportional

QIS5 Quantitative Impact Study No. 5 = 5. Quantitative Auswirkungsstudie
RC Required Capital (bendtigtes Kapital)

rf risikofrei

risikofr.

RfB Riickstellung fir Beitragsriickerstattung
rm rechnungsmaRig

RM Risikomarge

RS Rickstellungen

RSt

Ruckst.

RV Ruckversicherung

SCR Solvency Capital Requirement = Solvenzkapitalanforderung
St. Steuern

STD Standardabweichung

SU Schlusstiberschiisse

SUAF Schlussiiberschussanteilfonds

SUF

T€ Tausend Euro

Transf. Transformiert

u. U. unter Umstanden

VaR Value at Risk

VAR Varianz

Var. Koeff Variationskoeffizient

VK

Verbind. Verbindlichkeiten

Verpfl. Verpflichtungen

VN Versicherungsnehmer

Vol. Volumen

Vola Volatilitat

VT Versicherungstechnik, versicherungstechnisch
VU Versicherungsunternehmen

VW Vermogenswerte



Wahrsch.

Wahrscheinl.

z.B.
ZSK
ZU

ZUB
ZZR

Wahrscheinlichkeit

zum Beispiel

Zinsstrukturkurve

Zukiinftige Uberschiisse
Zukiinftige Uberschussbeteiligung

Zinszusatzreserve



Abbildungsverzeichnis

Abbildung 1: Pramien und Leistungen im aktuellen Bilanzjahr..........onnnioneenscnenns 2
Abbildung 2: HGB Bilanz im aktuellen Bilanzjahr...........essssissesessssssssessssns 3
Abbildung 3: BE Projektionen der zukiinftigen Leistungen, Pramien und Ergebnisse......... 4
Abbildung 4: Marktkonsistente Umbewertung der Vermdgenswerte ohne RV.................... 5
Abbildung 5: Barwerte der erwarteten LeiStUNGEN (1). .ceerreeeenrnsensrnssensissssssssesssssssssssssssssenes 6
Abbildung 6: Barwerte der erwarteten LEIStUNGEN (2). ....eerreerenrrnsensrnsssnsssessssssesssssssssssssssssenses 7
Abbildung 7: Aufteilung des RiSikOEIgEDNISSES. ......orrererrrrsrriseeisssessssssssesssssssssssssssssssssessssnns 8
Abbildung 8: Zuteilung des Ubrigen ErgebniSSES....... i niennisinnssnssnssssssssssssssssssssssssssssssnes 8
Abbildung 9: Zuteilung des Kapitalanlageergebnisses...........ninrineensinsenesssennsssessssanens 9

Abbildung 10:
Abbildung 11:
Abbildung 12:
Abbildung 13:
Abbildung 14:
Abbildung 15:
Abbildung 16:
Abbildung 17:
Abbildung 18:
Abbildung 19:
Abbildung 20:
Abbildung 21:
Abbildung 22:
Abbildung 23:
Abbildung 24:
Abbildung 25:
Abbildung 26:
Abbildung 27:
Abbildung 28:
Abbildung 29:
Abbildung 30:
Abbildung 31:
Abbildung 32:
Abbildung 33:
Abbildung 34:

Zuteilung der nicht gebundenen HGB Uberschusskomponenten................ 10
Zuteilung aller ErgebniskOMpPONENTEN........oecreesrenerreesssiseisersesisssissssssssans 10
Bewertung der Optionen - Volatilitatsberechnung...........ccoeecveenecennerssrrnennne 12
Marktkonsistente Umbewertung der Netto-Verbindlichkeiten...................... 13
Marktkonsistente Umbewertung des Eigenkapitals........c.cooeumererensrcseersrcnnens 14
Solvabilitatstibersicht im aktuellen Bilanzjahr. ... 15

Brutto- und Nettokapitalanforderung — ZUB Entlastung......ccceeeeeeeeeeeeevmmnnnnnn. 16

Brutto- und Nettokapitalanforderung — ZUB Belastung. ........cccooeueeeeeevveveessnnnne 17
Stressszenarien fir die Markt- und Ausfallrisiken. ..........oveenecenecesnecenecees 17
Kapitalanforderungen fir das AKtieNnriSiKo........coeereerrseenrenneesneesssissesssssssesssens 18
Kapitalanforderungen fur das Marktrisiko. .......c.cecnenneensersersssenscesseesssesenens 18
Kapitalanforderungen fir das AusfallfiSiKo. .........coevernreenneenersersssenecessessssesenens 19
Stressszenarien fur die VT RiSiken LEDEN.......vrevreneeineessiseisessesisssississssns 19
Kapitalanforderungen fiir das VT Risiko Leben........ereneienensrensenssennens 19
Diversifizierter Basissolvenzkapitalbedarf. ..........onrcnrnsinnnnrssiensesssnnnns 21
Kapitalbedarf flr operationelle RiSIKEN.........c..ocveereerreeeerreressesiessesseessessesssessenssns 22
Solvenzkapitalanforderung — Bruttodarstellung..........ccoeeeeeneeennessrsseesnnennns 24
Solvenzkapitalanforderung — Nettodarstellung.........ceeneeeneecnnesseerseennsennns 25
Solvenz- und Mindestkapitalanforderung.......sensesssnsesssessssssenns 26
Auswirkung der UbergangsmaBnahmen..........eeeceeeeenseessssssssssssssnsseee 28
Proportionale Umlage vs. Umlage nach dem Kovarianzprinzip..........cccc... 29
EK-Allokation nach dem Kovarianzprinzip — Nettowerte.........ccoeueererererrennnne 30
Proportionale Eigenkapitalumlage — Nettowerte.........ccoeeereeerenersernernsseneens 31
Risikomatrix der IVW LeDeN AG (1), oo eeeeeeeeeeeeeeeeeteeeessssseesesesssssesessesssaen 32
Risikomatrix der [IVW LeDeN AG (2). o eeeeeeeeereeeeeeesseeteesesesssessssesessesessesssnes 32

-VI-



Vorbemerkungen

Die vorliegende Arbeit beschreibt ein Datenmodell fiir ein fiktives Lebensversicherungsun-
ternehmen, das von der ,ISS Software GmbH" konzipiert und fiir ein in 2017 geplantes Pub-
likationsprojekt dem Institut flr Versicherungswesen (IVW) an der TH Koln zur Verfligung
gestellt wurde, wobei fiir dieses Publikationsprojekt das sehr umfangreiche Originaldaten-
modell seitens des IVW in einer EXCEL Datei aufbereitet und auf seine wesentlichen Kern-
elemente verkiirzt wurde.

Eine Vorversion dieses Modells mit anderen Daten wurde in der Bachelorarbeit von Christian
Humberg beschrieben (siehe [6]). Die Konzeption des behandelten Datenmodells war dabei
nicht Teil dieser Arbeit (und hatte den Rahmen auch deutlich gesprengt), insbesondere lag
die hier vorliegende Arbeit bereits als noch nicht zitierfahige Vorversion vor. Der Schwer-
punkt der Bachelorarbeit lag beim expliziten Nachvollziehen des Solvency Il Formelwerks,
wahrend der Schwerpunkt der nachfolgenden Arbeit bei der detaillierten Behandlung des
umfangreichen EXCEL Formelwerks liegt.

Aufgrund dieser zeitlichen Reihenfolge wurde die Bachelorarbeit zwar in das Literaturver-
zeichnis aufgenommen, aber aufgrund der sachlogischen Zusammenhdnge kein weiterer
Verweis auf diese Arbeit vorgenommen. Alle hier verwendeten Grafiken stammen entweder
direkt aus dem von den Autoren erstellten EXCEL Tool oder wurden sonst selbst erstellt, so
dass im Folgenden keine weiteren Verweise vorgenommen werden. Darliber hinaus ist in
dieser Arbeit eine aktuellere Version des Modells beschrieben, bei der einige konzeptionelle
Verbesserungen vorgenommen wurden, sodass sich auch die Zahlenwerke unterscheiden.



1 Das Beispielunternehmen

Der Aufbau der Standardformel ist relativ komplex, wobei fiir die Durchfiihrung der Berech-
nungen i. d. R. intensive Vorarbeiten bendétigt werden. In dieser Ausarbeitung werden fiir
die Lebensversicherung die wichtigsten Berechnungsschritte an Hand des durchgdngigen
Datenmodells der ,IVW Leben AG” durchgefiihrt, um so einen vollstandigen Uberblick tiber
die wesentlichen Zusammenhdnge zu ermdglichen. Dieses vergleichsweise einfache Da-
tenmodell eignet sich nicht nur fiir die Berechnung der Standardformel, sondern ggf. auch
fur weitere Anwendungen in diesem Zusammenhang.

Aus diesem Grund wird an dieser Stelle zunachst einmal das Datenmodell der ,IVW Leben
AG" vorgestellt. Bei der IVW Leben AG handelt es sich um ein kleines, einfach strukturiertes
Lebensversicherungsunternehmen, so dass der Schwerpunkt unter Solvency Il Gesichts-
punkten bei der Berechnung der Standardformel liegt. Dennoch ergeben sich auch fir die-
ses einfache Unternehmen aus der Befiillung der Standardformel automatisch weitere An-
wendungen im Hinblick auf die Unternehmenssteuerung und das Risikomanagement.

Im aktuellen Bilanzjahr weist die IVW Leben AG im Hinblick auf Pramien und Leistungen fol-
gende Geschaftsstruktur auf, wobei im Folgenden alle Angaben in T€ erfolgen:

Position Gebuchte & verdiente Pramien Leistungen

Brutto zediert Netto Brutto zediert Netto

in TE€ in TE€ in TE€ in TE€ in TE€ in TE€
Kapitalleben 7.359 1.489 5.870 15.963 3.185 12.777
Berufsunfahigkeit 2.628 532 2.096 11.402 2.275 9.127
Rentenversicherungen 5.607 1.135 4.472 18.243 3.640 14.603
Gesamt 15.594 3.156 12.439 45.608 9.101 36.507
Fondsgebunden 23 0 23 68 0 68
Gesamt 15.618 3.156  12.462 45.676 9.101 36.575

Abbildung 1: Pramien und Leistungen im aktuellen Bilanzjahr.

Aufgrund der Modellannahmen beginnen alle Vertrage zum Beginn eines Jahres, so dass
per definitionem die gebuchten Pramien mit den verdienten Pramien Gibereinstimmen. Auf
Basis dieser Geschaftsstruktur ergibt sich fur die IVW Leben AG die nachfolgende HGB Bilanz:



HGB-Bilanz

Aktiva Passiva
Immaterielle Guter 0 8.625 Eigenkapital
Immobilien 63.567 14.326 Schlussiuberschisse
Aktien 54.651 9.417 freie RFB
Festwerzinslich 282.981 10.485 Ansammlung

332.058 VT Ruckstellungen (Netto)

Kapitalanlagen FLV 321 321 VT Ruckstellungen FLV
Sonstige Aktiva 16.578 42.865 Sonstige Passiva
Steuerforderung 0 0 Steuerrlckstellung
Summe 418.098 418.098 Summe

Abbildung 2: HGB Bilanz im aktuellen Bilanzjahr.

Unter Solvency Il muss eine marktkonsistente Umbewertung der HGB Bilanz zur Solvabili-
tatstibersicht vorgenommen werden, wobei die Umbewertung der versicherungstechni-
schen Ruckstellungen hier konzeptionell der schwierigste Teil ist, insbesondere da in einer
Marktwertsicht auch eine angemessene Bewertung von Optionen und Garantien erfolgen
muss. Diese Umbewertung soll im nachfolgenden Abschnitt genauer erlautert werden.

Aus diesem Grund wurden fiir alle weiteren Berechnungen in den nachfolgenden Abschnit-
ten fir die IVW Leben AG unter der Annahme einer geordneten Bestandsabwicklung (Run
Off Hypothese) Projektionen

e der Pramien (Brutto und Netto),
e der Leistungen (Brutto und Netto) sowie
e der Risiko- und tibrigen Ergebnisse (klassische Versicherungen und FLV)

Uber einen Zeitraum von 100 Jahren durchgefiihrt — jeweils unter einer Best Estimate An-
nahme sowie unter Annahme von vordefinierten Stressszenarien zur Ermittlung der Eigen-
kapitalanforderungen, siehe dazu die nachfolgende Abbildung mit einen Auszug aus den
Best Estimate Projektionen:



Leistungen Leistungen Risiko und Risiko und
Periode und Pramien und Pramien Ubriges Ergebnis | Ubriges Ergebnis
Brutto Netto FLV
1 44.103 14.936 | 33.732 11.098 1.181 2.031 0,0 0,5
2 39.346 14.490 | 29.781 11.044 1.125 1.915 0,0 0,4
3 36.662 13.223 -1.890 10.042 1.075 1.812 0,0 0,3
4 36.300 12.029 | 31.908 10.001 1.126 1.684 0,0 0,3
5 34.902 10.928 | 30.356 9.035 1.071 1.602 0,0 0,3
6 32.502 9.920 | 28.122 8.173 1.013 1.517 0,0 0,3
7 30.834 8.981 | 26.982 7.369 963 1.437 0,0 0,3
8 30.120 8.089 | 26.404 6.604 776 1.341 0,0 0,3
9 27.550 7.260 | 24.319 5.901 726 1.252 0,0 0,2
10 26.777 6.524 | 23.607 5.291 716 1.160 0,0 0,2

Abbildung 3: BE Projektionen der zukiinftigen Leistungen, Pramien und Ergebnisse.

Die Projektionen der Ergebnisse fiir die FLV sind zwar vergleichsweise gering, aber nicht
Null! Die Projektionen fiir die vordefinierten Stressszenarien ergeben sich analog.

Bei den Projektionswerten fallt auf, dass in der dritten Periode die Nettowerte der Leistun-
gen untypischer Weise negativ sind. Dies bedeutet, dass die zedierten Werte in dieser Peri-
ode hoher ausfallen als die Bruttowerte. Ein derartiger Effekt ist beispielsweise dann be-
obachtbar, wenn in dieser Periode ein mehrjahriger (Finanz) Riickversicherungsvertrag zu
hohen Aus- / Riickzahlungen flihrt. Im vorliegenden Datenmodell ,zieht” sich dieser auBBer-
ordentliche Effekt durch alle Risikoprojektionen durch.



2 Verfiigbares Kapital gemaf der Solvabilitatsiibersicht

Gemal Solvency Il mussen die Assets und Liabilities der HGB Bilanz in der Solvabilitatstiber-
sicht marktkonsistent bewertet werden; die verfligbaren Eigenmittel ergeben dann die so-
genannten (Basic) Own Funds.

2.1 Marktkonsistente Bewertung der Vermogenswerte

Da eine marktkonsistente Bewertung von Vermogenswerten bzw. allgemeiner von Finan-
zinstrumenten haufiger Gegenstand von finanzmathematischen Publikationen ist, soll an
dieser Stelle nurin der nachfolgenden Tabelle das Ergebnis dieser Umbewertung fiir die IVW
Leben AG zusammengefasst werden:

Position HGB Markt- Umbe-

Wert Wert wertung
Immobilien 63.567 64.722 1.155
Aktien 54.651 53.870 -782
Festwerzinslich 282.981 351.763 68.782
Kapitalanlagen FLV 321 321 0
Sonstige Aktiva 16.578 6.690 -9.888
Gesamt Vermogenswerte ohne RV 418.098 477.365 59.267

Abbildung 4: Marktkonsistente Umbewertung der Vermogenswerte ohne RV.

Aus der Umbewertung der HGB Werte der Assets der IVW Leben AG ergeben sich stille Re-
serven in Héhe von 59.267.

Anders als bei der HGB Bilanz enthalt die Aktivseite der Solvabilitatstibersicht auch noch die
Ruckversicherungswerte, da diese einen Vermogenswert darstellen. Die (Neu-)Bewertung
dieser Position erfolgt im nachsten Abschnitt im Kontext der Bewertung der gesamten ver-
sicherungstechnischen Ruckstellungen.

2.2 Marktkonsistente Bewertung der VT Riickstellungen

Fir die versicherungstechnischen Brutto-Riickstellungen gemal3 Solvency Il ergeben sich
zundchst einmal ganz allgemein folgende Komponenten:

VT Riickstellungen = BW der erwarteten Leistungen
+ BW der zukiinftigen Uberschussbeteiligung der VN
+ Wert der Garantien und Optionen
+ Risikomarge.

Die versicherungstechnischen Netto-Riickstellungen ergeben sich dann nach Abzug der ze-
dierten Werte. Um im Folgenden die Berechnungen zu vereinfachen, werden bei den ze-
dierten Werten nur die erwarteten Leistungen berticksichtigt, d. h. die Risikomarge wird sal-
diert als Netto-Risikomarge angesetzt.
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2.2.1 Erwartete Leistungen und Zinsgarantien

Der Barwert der erwarteten Leistungen ergibt sich aus den Best Estimate Projektionen der
Leistungen abzliglich der Pramien unter Anwendung einer vorgegebenen Zinsstruktur-
kurve, wobei alle Cashflows jeweils auf die Mitte des Jahres diskontiert werden. Die IVW Le-
ben AG macht dabei von der Méglichkeit Gebrauch, die Zinsstrukturkurve mit der Volatili-
tatsanpassung zu verwenden.

Dain den Projektionen der Bruttowerte noch die Ergebnisse der FLV enthalten sind, miissen
diese noch abgezogen werden, siehe dazu die nachfolgende Tabelle mit einem Auszug aus
den Zinsstrukturkurven und den Ergebnissen der Barwertberechnungen:

Diskont zur JM Leistungen abzigl. Pramien

. ohne Zinsgarantie Brutto FLV zediert Netto
Periode

ZSK BWF | 375.842 4,8 75.317  300.529
1 99,48% 99,74% | 29.166 0,5 6.532 22.635
2 99,21% 99,09% | 24.856 0,4 6.119 18.737
3 98,71% 98,06% | 23.439 0,4 35.371 -11.932
4 98,14% 96,52% | 24.271 0,3 2.364 21.907
5 97,59% 94,46% | 23.973 0,3 2.653 21.321
6 97,28% 92,04% | 22.581 0,3 2.633 19.949
7 97,01% 89,41% | 21.852 0,3 2.240 19.613
8 96,78% 86,64% | 22.031 0,3 2.231 19.800
9 96,56% 83,75% | 20.290 0,3 1.872 18.418
10 96,43% 80,82% | 20.253 0,2 1.936 18.317

Abbildung 5: Barwerte der erwarteten Leistungen (1).

Fir die Ermittlung des Werts der Zinsgarantie werden erganzend dazu die Barwerte der Sal-
den aus Pramien und Leistungen (inkl. FLV) mit einer vorgegebenen Zinsstrukturkurve unter
Beriicksichtigung der Zinsgarantien berechnet und der Differenzbetrag ermittelt, siehe
dazu die nachfolgende Tabelle:



Diskont zur JM Leistungen Diskont zur JM Leistungen
. ohne Zinsgarantie und Pramien mit Zinsgarantie abzgl.
Periode .
Brutto Pramien
ZSK BWF 504.404 128.557 ZSK BWF 377.823
1 99,48% 99,74% 44.103 14.936 99,53% 99,76% 29.167
2 99,21% 99,09% 39.346 14.490 99,26% 99,16% 24.856
3 98,71% 98,06% 36.662 13.223 98,76% 98,19% 23.439
4 98,14% 96,52% 36.300 12.029 98,19% 96,69% 24.271
5 97,59% 94,46% 34.902 10.928 97,64% 94,68% 23.974
6 97,28% 92,04% 32.502 9.920 97,33% 92,30% 22.582
7 97,01% 89,41% 30.834 8.981 97,05% 89,71% 21.853
8 96,78% 86,64% 30.120 8.089 96,83% 86,96% 22.032
9 96,56% 83,75% 27.550 7.260 96,61% 84,11% 20.290
10 96,43% 80,82% 26.777 6.524 96,48% 81,20% 20.253

Abbildung 6: Barwerte der erwarteten Leistungen (2).

Auf Basis dieser Projektionen und unter Anwendung der verschiedenen Zinsstrukturkurven
ergibt sich der Wert der Zinsgarantien dann wie folgt:

Wert der Zinsgarantien =377.823 - (504.404 - 128.557) =1.976.

Fur die Ermittlung des Wertes der Optionen sowie fiir die zukiinftige Uberschussbeteiligung
(ZUB) benétigt man die Projektionen der zukiinftigen Uberschiisse (ZU) sowie deren Auftei-
lung auf die VN und das VU.

2.2.2 Zukunftige Uberschiisse

Das Risikoergebnis und das librige Ergebnis (jeweils fiir die klassische Versicherung und
die FLV) ist Bestandteil der Projektionen. Das Kapitalanlageergebnis kann dann auf Basis
des Ausgangsportfolios unter Anwendung entsprechender Ertragsannahmen und Manage-
mentregeln ermittelt werden, wobei an dieser Stelle auf eine ausfiihrliche Berechnung ver-
zichtet wird.

In den nachfolgenden Tabellen ist die Aufteilung dieser Ergebnisse unter Anwendung der
vorgegebenen Managementregeln auf

e die Going Concern Reserve (GCR) fiir die zukiinftigen Versicherungsnehmer,
e die aktuellen Versicherungsnehmer sowie

e das Versicherungsunternehmen (zukilinftige Aktionarsgewinne)

dargestellt, wobei die GCR nicht direkt der ZUB der aktuellen Versicherungsnehmer zuge-
ordnet wird, sondern als Reserve fiir zukiinftige VN ,Eigenkapitalcharakter” aufweist.



Diskont zur JM Risiko Aufteilung auf

. ohne Zinsgarantie | Ergebnis GCR VN VU
Periode
Gesamt 1,5% 90,0%

ZSK BWF 14.129 213 | 12.617 1.298
1 99,48% 99,74% 1.181 18 1.047 116
2 99,21% 99,09% 1.126 17 998 111
3 98,71% 98,06% 1.075 16 953 106
4 98,14% 96,52% 1.126 17 998 111
5 97,59% 94,46% 1.071 16 949 105
6 97,28% 92,04% 1.013 15 898 100
7 97,01% 89,41% 963 14 853 95
8 96,78% 86,64% 776 12 688 76
9 96,56% 83,75% 726 11 644 72
10 96,43% 80,82% 716 11 635 71

Abbildung 7: Aufteilung des Risikoergebnisses.

Das gesamte Risikoergebnis ergibt sich als Summe aus den projizierten Risikoergebnissen
fur die klassische Versicherung und die FLV. Sofern positive Risikoergebnisse vorhanden
sind, gehen gemal} der Managementregeln 1,5% davon in die GCR und 90% des verblei-
benden Rests an die aktuellen VN. Da bei negativen Risikoergebnissen diese zu 100% durch
das VU getragen werden, ergeben sich flir die gesamten Barwerte insgesamt hohere Zutei-
lungsprozentsatze.

Diskont zur JM Ubriges Aufteilung auf

. ohne Zinsgarantie |Ergebnis GCR VN VU
Periode
Gesamt 1,0% 50,0%

ZSK BWF 20.943 209 | 10.367 10.367
1 99,48% 99,74% 2.032 20 1.006 1.006
2 99,21% 99,09% 1.915 19 948 948
3 98,71% 98,06% 1.812 18 897 897
4 98,14% 96,52% 1.684 17 834 834
5 97,59% 94,46% 1.602 16 793 793
6 97,28% 92,04% 1.517 15 751 751
7 97,01% 89,41% 1.437 14 711 711
8 96,78% 86,64% 1.342 13 664 664
9 96,56% 83,75% 1.252 13 620 620
10 96,43% 80,82% 1.160 12 574 574

Abbildung 8: Zuteilung des iibrigen Ergebnisses.

Das Ubrige Ergebnis ergibt sich als Summe aus den projizierten tbrigen Ergebnissen fir die
klassische Versicherung und die FLV. Sofern positive Ergebnisse vorhanden sind, gehen ge-
mal der Managementregeln 1,0% davon in die GCR und 50% des verbleibenden Rests an
die aktuellen VN. Da bei negativen Ergebnissen diese zu 100% durch das VU getragen wer-
den, ergeben sich flir die gesamten Barwerte insgesamt hohere Zuteilungsprozentsatze.
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Diskont zur JM KA Aufwand Aufteilung auf

. ohne Zinsgarantie Ertrage rm. Zins GCR VN VU
Periode
inkl. BWR [ inkl. ZZR 5,0% 90,0%

ZSK BWF 189.019 (138.945 9.451 22.667 | 17.957
1 99,48% 99,74% 14.994 11.994 750 826 1.424
2 99,21% 99,09% 15.418 11.300 771 1.882 1.465
3 98,71% 98,06% 15.126 10.914 756 2.019 1.437
4 98,14% 96,52% 15.076 10.477 754 2.414 1.432
5 97,59% 94,46% 14.828 9.867 741 2.811 1.409
6 97,28% 92,04% 14.259 9.391 713 2.800 1.355
7 97,01% 89,41% 11.525 8.959 576 895 1.095
8 96,78% 86,64% 10.774 8.556 539 656 1.023
9 96,56% 83,75% 10.210 8.155 511 575 970
10 96,43% 80,82% 10.017 7.534 501 1.030 952

Abbildung 9: Zuteilung des Kapitalanlageergebnisses.

Die Kapitalertrage ergeben sich aus dem Ausgangsportfolio unter Anwendung der Ertrags-
annahmen und Managementregeln im Hinblick auf die Auflésung der Bewertungsreserven
sowie der Wiederanlagen. Diesen Ertragen muss der Aufwand fiir die rechnungsmaRigen
Zinsen inklusive der Zinszusatzreserve gegengerechnet werden, der zu 100% den aktuellen
VN zugerechnet werden muss. Sofern dieser Saldo positiv ist, werden 5% der GCR und 90%
des verbleibenden Rests den aktuellen VN zugeordnet. Da bei negativen Ergebnissen diese
zu 100% durch das VU getragen werden, ergeben sich fiir die gesamten Barwerte insgesamt
hohere Zuteilungsprozentsatze.

Dariiber hinaus ergibt sich zusatzlich eine weitere Ergebniskomponente aus der Auflésung
der nicht gebundenen Uberschusskomponenten aus der HGB Bilanz in Hohe von

SU + freie RfB = 14.326 + 9.417 =23.743.

Gemal der Managementregeln werden diese nicht gebundenen Mittel analog zur Aufl6-
sung der HGB Riickstellungen den VN zugeteilt; in der Marktwertsicht erfolgt die Auflésung
innerhalb einer Zeitspanne von fiinf Jahren, siehe dazu die nachfolgende Tabelle:



Diskont zur JM Proj. fr. Aufteilung auf

_ ohne Zinsgarantie | RfB & SU VN SUF ZUB
Periode
23.743 5

ZSK 16.594 22.802 -6.207
1 99,48% 99,74% 22.886 857 857
2 99,21% 99,09% 21.996 891 4,749 -3.858
3 98,71% 98,06% 21.224 772 4.749 -3.977
4 98,14% 96,52% 20.280 944 4,749 -3.804
5 97,59% 94,46% 19.325 955 4,749 -3.793
6 97,28% 92,04% 18.483 842 4,749 -3.907
7 97,01% 89,41% 17.621 862 862
8 96,78% 86,64% 16.659 962 962
9 96,56% 83,75% 15.715 944 944
10 96,43% 80,82% 14.171 1.545 1.545

Abbildung 10: Zuteilung der nicht gebundenen HGB Uberschusskomponenten.

Da in der Marktwertsicht die Auflosung Uber einen kiirzeren Zeitraum angenommen wird,
ergibt sich als Konsequenz ein negativer Saldo fiir die ZUB. In der nachfolgenden Tabelle ist
die gesamte Aufteilung der Ergebnisse auf die einzelnen Komponenten zusammengefasst:

Zuteilung
Position . . . .
SUF GCR ZUB ZU-VN ZU-vU EK

Risikoergebnis 213 12.617 12.831 1.298 1.512
Ubriges Ergebnis 209 10.367 10.576 | 10.367 10.576
RfB und SUF 22.802 -6.207 16.594 22.802
VT Ergebnis 22.802 423 | 16.777 40.001 | 11.665 34.889
KA Ergebnis 9.451 22.667 32.118 17.957 27.408
ZU Gesamt 22.802 9.874 39.444 72.119 29.622 62.297

Abbildung 11: Zuteilung aller Ergebniskomponenten.

Die Going Concern Reserve (GCR) und der Schlussiiberschussanteilfonds (SUAF) sind Uber-
schusskomponenten, die den aktuellen VN nicht verpflichtend zur Verfligung stehen und

somit ,Eigenkapitalcharakter” aufweisen.

2.2.3 Optionen

In der Standardformel wird der Wert der Optionen mit Hilfe eines Black Scholes Ansatzes als
Erwartungswert von Max((X — K); 0) mit
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X = BW der garantierten Brutto-Leistungen abzgl. Pramien
=375.842,
K = BW der garantierten Brutto-Leistungen abzgl. Pramien
+ BW der zukiinftigen VN Uberschiisse
./.BW der Going Concern Reserven
=375.842 +(72.119-9.874)
=438.087.
ermittelt. Gemal3 der Black-Scholes Formel ergibt sich in diesem Fall der Wert der Option als
C =X-N(di) —exp(-r-T) - K- N(d,),

mit r dem risikofreien Diskont und T der Laufzeit der Option, N der Verteilungsfunktion der
Standardnormalverteilung und

d; =(LNX/K) +(r+ %2-0%)-T)/(o-T),
d, :d1—0"\/T.

Da hier fiir X und K bereits risikofrei diskontierte Werte angesetzt werden, entfallt in dem BS
Formelterm im konkreten Fall die risikofreie Diskontierung. Zur Vereinfachung wird in der
Standardformel fiir die Laufzeit T die mittlere Laufzeit der Brutto-Cashflows angesetzt, wo-
bei hierbei in Analogie zum BS Modell jeweils ganzzahlige Dauern angesetzt werden, d. h.
die Cashflows werden jeweils zum Ende eines Jahres angenommen. Die so definierte mitt-
lere Laufzeit der IVW Leben AG betragt 13,1 Jahre.

Zur Schatzung von ¢ wird die Standardabweichung der Zufallsgro3e Xa — X mit X, die (kon-
gruente) Bedeckung der Verpflichtungen X durch entsprechende Assets berechnet, wobei
hier im Sinne einer Managementregel die gleichen Anteile wie in der Marktwertbilanz ange-
setzt werden, d. h.

Anteil der Aktien =11,5%,
Anteil der Immobilien =13,8%,
Anteil der Zinstitel =74,8%.

Auf Basis der im Modell vorgegeben Variationskoeffizienten und der vorgegebenen Korre-
lationsmatrix und unter Berlicksichtigung, dass die Korrelationen zwischen den Komponen-
ten von X, und (-X) gerade die negativen Vorzeichen aufweisen wie die entsprechenden
Korrelationen zwischen den Komponenten von Xa und X, ergibt sich das folgende Gesamt-
berechnungsschema:
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Position Markwert Vola STD EW-Gar. Aktien Immob. Znstitel| Kovarianz
in % 22.532 7.049 6.206 11.706
EW-Gar. -375.842 6,0% 22.532 100,0% -50,0% -50,0% -97,5% | 101.184.254
Aktien 43.045 16,4%  7.049 -50,0% 100,0% 75,0% 50,0% | 44.337.827
Immaob. 51.717 12,0% 6.206 -50,0% 75,0% 100,0% 50,0% | 37.728.805
Zinstitel 281.080 4,2% 11.706 -97,5% 50,0% 50,0% 100,0% | -42.578.389
Gesamt 0 11.861 140.672.497
Vola. in % von EW Garantie 3,2% |Vola. bei mittl. Dauer 13,1 11,4%

Abbildung 12: Bewertung der Optionen - Volatilitiatsberechnung.

Zusammengefasst ergeben sich jetzt folgende Inputwerte fiir die Black-Scholes Formel:

d; =LN(375.842/438.087)/11,4% +%2-11,4% =-1,2847
d> =LN(375.842/438.087)/11,4% - Y2-11,4% =-1,3989
C =375.842 - N(-1,2847) —exp(-0- 13,1) - 438.087 - N(-1,3989) = 1.927.

Wie bereits erlautert entfallt die risikofreie Diskontierung in der obigen Formel, da die Werte
fur X und K bereits entsprechend diskontiert sind.

2.2.4 Risikomarge und Rickstellungs-Transitional

Zur Vereinfachung wird in dem vorliegenden Datenmodell nur die Netto-Risikomarge be-
rechnet, d. h. an dieser Stelle wird eine Saldierung vorgenommen. Fiir die Berechnung der
Risikomarge wird dabei ein Kapitalkostenansatz (CoC = Cost of Capital) gewahlt, wobei zur
Vereinfachung eine Approximation

CoC = CoC-Satz * D netto - EK-Satz - EW-Gar. netwo - BWF

anwendet wurde mit

CoC-Satz = Kapitalkostensatz —imvorliegenden Fall  6,0%,
D Netto = mittlere Duration der Netto-CF —-imvorliegenden Fall 11,68,
EK-Satz = Eigenkapitalsatz —imvorliegenden Fall  3,4%,

EW-Gar neto = erw. Netto-Leistungen ./.Pramien - im vorliegenden Fall 300.525,
BWF = vorgegebener 1-Jahres Diskont  —im vorliegenden Fall 99,70%.

Der CoC-Satz ist der Uibliche Wert im Zusammenhang mit Solvency Il, die mittlere Duration
wurde auf Basis der Cash Flows berechnet. Der Eigenkapitalsatz ergibt sich aus den Kapital-
anforderungen fiir das versicherungstechnische Risiko, das Ausfallrisiko und das operatio-
nelle Risiko und wird im nachsten Abschnitt zu den Kapitalanforderungen explizit hergelei-
tet. Da die Risikomarge nicht in die Berechnung der Kapitalanforderungen einbezogen wird,
ergibt sich hier kein Zirkelbezug!
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Die erwarteten Netto-Werte wurden zuvor berechnet, die Anwendung eines Einperioden-
Diskonts ist deshalb nétig, da die EK-Stellung zu Beginn eines Jahres, eine Kapitalkostenaus-
schiittung aber immer erst zum Ende eines Jahres erfolgt. Der gewahlte Wert ist im Modell
vorgegeben. Zusammengefasst ergibt sich fiir die Risikomarge im Sinne von Kapitalkosten

CoC =6,0%-11,68-3,4% -300.525-99,70% =7.139.

Die IVW Leben AG macht von der Moglichkeit Gebrauch, die Differenz zwischen der Sol-
vency | Reserve und der Solvency Il Reserve als Riickstellungs-Transitional anzusetzen, wel-
ches Giber einen Zeitraum von 16 Jahren linear abgeschrieben werden muss. Der Wert des
Riickstellungs-Transitionals ergibt sich dabei auf Basis der zuvor ermittelten Werte wie folgt:

Erw. Leistungen ./. Pramien Brutto 375.842
zUB 39.444
Garantien 1.976
Optionen 1.927
Risikomarge Netto 7.139
Gesamt 426.328
Fondsgebunden (= Wert der KA) 321
Erw. Leistungen ./. Pramien Zediert 75.317
Solvency Il Reserve (inkl. FLV) 351.332
Solvency | Resene (inkl. FLV) 332.379
Transitional 18.952

Die marktkonsistente Umbewertung der HGB Verpflichtungen insgesamt ist in der nachfol-
genden Tabelle zusammengefasst:

Position HGB Markt- Umbe-
Wert Wert wertung
Schlussuberschisse 14.326 0 -14.326
freie RFB 9.417 0 -9.417
Ansammlung 10.485 0 -10.485
VT Ruckstellungen (Netto) 332.058 351.011 18.952
VT Rickstellungen FLV 321 321 0
Sonstige Passiva 42.865 66.153 23.288
Transitional 0 -18.952 -18.952
Gesamt Verbindlichkeiten Netto 409.473 398.533 -10.940

Abbildung 13: Marktkonsistente Umbewertung der Netto-Verbindlichkeiten.

Aus der Umbewertung der Verpflichtungen ergeben sich stille Reserven in Hohe von 10.940
T€. Die Gesamtheit aller stillen Reserven und Lasten fiir die Vermogenswerte und Verpflich-
tungen muss fiir die Aufstellung der Solvabilitatsiibersicht noch der Unternehmensbesteu-
erung unterzogen werden.
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2.3 Marktkonsistente Bewertung des Eigenkapitals

Bei einer marktkonsistenten Umbewertung eines Nichtlebensversicherers werden alle stil-
len Reserven und Lasten der Besteuerung mit dem Unternehmenssteuersatz unterworfen,
da alle Uberschiisse einzig und allein den Aktionédren gehéren.

Im Gegensatz dazu gibt es bei einem Lebensversicherer aufgrund der Aufteilung der Uber-
schisse zwischen VN und VU Eigenkapitalbestandteile, die der ,Sphare des Unternehmens”
zugeordnet werden kénnen (im Sinne von zukilinftigen Aktionarsgewinnen) und Eigenkapi-
talbestandteile, die der ,Sphare der Versicherungsnehmer” zugeordnet werden kénnen
(Going Concern Reserve und Schlussliberschussanteilfonds), da diese den aktuellen VN
noch nicht verbindlich zugeteilt worden sind und somit zum Verlustausgleich herangezo-
gen werden kénnen. Da GCR und SUAF aber in jedem Fall nicht als Dividenden ausgeschiit-
tet werden, sondern in der einen oder anderen Form wieder den Versicherten zuflie3en, un-
terliegen diese Bestandteile nicht der Unternehmensbesteuerung.

Zusammengefasst ergibt sich dann folgende Aufteilung der zukiinftigen Uberschiisse und
damit einhergehend der stillen Reserven und Lasten:

Zuteilung
Position . . . .
SUF GCR ZUB ZU-VN | zU-vU EK

ZU Gesamt 22.802 9.874 39.444 | 72.119 | 29.622 62.297
Garantien & Optionen -3.903 -3.903
Risikomarge -7.139 -7.139
Transitional 18.952 18.952
Gesamt vor Steuer 22.802 9.874 39.444 72.119 37.532 70.207
Steuer 30,0% -11.260 | -11.260
Gesamt nach Steuer 22.802 9.874 39.444 | 72.119 | 26.272 58.948
HGB Kapital 8.625
Okonomisches Kapital 67.573

Abbildung 14: Marktkonsistente Umbewertung des Eigenkapitals.

Die Steuerriickstellung in Hohe von 11.260 ergibt in Bezug auf die gesamten stillen Reser-
ven in Hohe von 70.207 einen durchschnittlichen Steuersatz von 16,0%, d. h. im Prinzip
unterliegt nur etwa die Halfte der stillen Reserven der Unternehmensbesteuerung. Insge-
samt ergibt sich die Solvabilitatsiibersicht dann wie folgt:
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Marktwertbilanz

Aktiva Passiva
Immobilien 64.722 67.573 Eigenkapital
Aktien 53.870
Festwerzinslich 351.763 -18.952 Transitional
VT Ruckst. zediert 75.317 426.328 VT Ruickstellungen
Kapitalanlagen FLV 321 321 VT Ruickstellungen FLV
Sonstige Aktiva 6.690 66.153 Sonstige Passiva
Steuerforderung 0 11.260 Steuerrtickstellung
Summe 552.682 552.682 Summe

Abbildung 15: Solvabilitatsiibersicht im aktuellen Bilanzjahr.

Ausgehend von einem HGB Eigenkapital in Hohe von 8.625 ergibt sich fir die IVW Leben
AG in der Solvabilitatsiibersicht ein marktkonsistent bewertetes Eigenkapital in Héhe von
67.573.
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3 Kapitalanforderungen gemaf der Standardformel

Die Kapitalanforderungen fiir die einzelnen Basisrisiken werden mit Hilfe vordefinierter
Stressszenarien ermittelt, wobei die Kapitalanforderungen definiert sind als die Differenz
zwischen dem Net Asset Value (NAV) des Best Estimate Szenarios und dem NAV des Stress-
szenarios — jeweils vor Risikomarge und Steuer. Die Risikomarge wird nicht berticksichtigt,
da diese ja gerade aus den Kapitalanforderungen ermittelt wird und man somit einen Zir-
kelschluss vermeidet. Die Steuern werden nicht berticksichtigt, da der Steuereffekt nachge-
lagert Giber alle Risikopositionen in den Adjustments abgebildet wird.

3.1 Stressszenarien filir Basisrisiken

In Abhdngigkeit von den vordefinierten Managementregeln kann in jedem Stressszenario
eine Anpassung der zukiinftigen Uberschussbeteiligung im Vergleich zur ZUB im Best Esti-
mate Szenario vorgenommen werden.

Die ZUB Anpassung in einem Stressszenario muss aber nicht zwingend vorgenommen wer-
den, insofern ergeben sich der Brutto- und der Nettokapitalbedarf fiir ein vordefiniertes
Stressszenario wie folgt:

! Entlastung durch :

ZUB Anpassung |

Brutto Kapital-
anforderung
Stress Szenario

NAV
Stress Szenario
vor RM und St.

zUB
Best Estimate
Szenario

NAV
Best Estimate
Szenario

vor RM und St.

ziUB
Best Estimate
Szenario

Netto Kapital-
anforderung
Stress Szenario

NAV
Stress Szenario
vor RM und St.

inklusive

ZUB Anpassung

z0B
Stress Szenario

Stress Szenario

Abbildung 16: Brutto- und Nettokapitalanforderung - ZUB Entlastung.

Die Nettokapitalanforderung ist nicht (wie in der Abbildung dargestellt) in jedem Fall gerin-
ger als die Bruttokapitalanforderung, da es auch méglich ist, dass aufgrund der Manage-
mentregeln eine negative ZUB Anpassung in einem Stressszenario auftritt.
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Brutto Kapital-
anforderung
Stress Szenario

NAV
Stress Szenario
vor RM und St.

ziB
Best Estimate
Szenario

NAV
Best Estimate
Szenario

vor RM und St.

ZUB
Best Estimate
Szenario

Belastung durch
ZUB Anpassung

Netto Kapital-
anforderung
Stress Szenario

NAV Stress
Szenario vor RM
und St. exklusive
ZUB Anpassung

Stress Szenario

ZUB
Stress Szenario

Abbildung 17: Brutto- und Nettokapitalanforderung - ZUB Belastung.

Dieser Effekt tritt bei Stressszenarien auf, die den ZUB Zuteilungsmechanismus nicht (nega-
tiv) beeinflussen, da sie sich nicht (negativ) auf die relevanten Bezugsgré3en auswirken.

3.1.1 Marktrisiken und Ausfallrisiken

Die Brutto- und Nettokapitalanforderungen aus den gerechneten Stressszenarien fiir die
Markt- und die Ausfallrisiken sind in der nachfolgenden Tabelle aufgelistet:

Risikomodul Unterrisikomodul SCR-Brutto SCR-Netto
Marktrisiko Zinsanderungsrisiko 33.871 19.589
Anstieg 33.871 19.589
Rickgang 29.589 14.319
Aktienrisiko 15.824 5.076
Typ 1 4.691 2.378
Typ 2 11.999 3.042
Immobilienrisiko 17.050 2.977
Spreadrisiko 48.081 25.550
KD Anstieg 0 0
KD Rickgang 0 0
Bonds 48.081 25.550
Verbriefungen 0 0
Ausfallrisiko Typ 1l 11.686 3.987
Typ 2 9.759 2.127

Abbildung 18: Stressszenarien fiir die Markt- und Ausfallrisiken.

Da das Zinsanderungs- und das Wahrungsrisiko ALM Risiken sind, die sowohl auf der Aktiv-
als auch der Passivseite Auswirkungen haben, werden hier sowohl die Auswirkungen eines
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Anstiegs als auch die Auswirkungen eines Riickgangs getestet, wobei anschlielend das Sze-
nario ausgewahlt wird, bei dem die Nettokapitalanforderung am héchsten ist. Bei der IVW
Leben AG liegt allerdings kein Wahrungsrisiko vor.

Beim Aktienrisiko werden die Brutto- und Nettokapitalanforderungen fiir das Aktienrisiko
nach Typ 1 und Typ 2 mit der folgenden Korrelationsmatrix aggregiert:

Unterrisiken Typ 1 Typ 2 Kovarianz
Risiko SCR Brutto 4691 11.999

Brutto Netto 2.378 3.042 Brutto Netto
Typ 1 4.691 2.378 100% 75% | 64.214.719 11.083.596
Typ 2 11.999 3.042 75%  100% |186.195.355 14.679.718
Summe 16.690 5.420 250.410.074 25.763.314
SCRuien 15.824 5.076
Diversifik. 5,2% 6,4%

Abbildung 19: Kapitalanforderungen fiir das Aktienrisiko.

Beim Spreadrisiko werden die Kapitalanforderungen fiir Verbriefungen, Bonds und Kredit-
derivate addiert, wobei die Kapitalanforderungen fir Kreditderivate analog zum Zinsande-
rungs- und Wahrungsrisiko aus einem Anstiegs- und einem Riickgangsszenario ermittelt
werden.

Die einzelnen Brutto- und Netto-Risikokapitalbedarfe werden mit einer vorgegebenen Kor-
relationsmatrix wie folgt zum Marktrisiko aggregiert:

Unterrisiken Zinsen  Aktien Immobi Spread| Kov.Brutto Kov. Netto

Risiko SCR  Brutto 33.871 15.824 17.050 48.081 Total Total
Brutto Netto 19.589 5.076 2.977 25.550

Zinsen 33.871 19.589 100% 0% 0% 0% | 1.147.267.571| 383.740.690

Aktien 15.824 5.076 0% 100% 75% 75% | 1.023.404.420| 134.359.141

Immobiliel 17.050 2.977 0% 75% 100% 50% 902.943.713| 58.218.250

Spread 48.081 25.550 0% 75% 50% 100% | 3.292.343.183| 788.095.268

Summe 114.827 53.192 6.365.958.887| 1.364.413.348

SCR\ ket 79.787 36.938

Diversifik. 30,5% 30,6%

Abbildung 20: Kapitalanforderungen fiir das Marktrisiko.

Die Nettokapitalanforderungen fiir das Marktrisiko sind deutlich niedriger als die Bruttoka-
pitalanforderungen, wobei sich Brutto wie Netto ein Diversifikationseffekt von ca. 30%

ergibt.

Fir die Ausfallrisiken werden zwei Stressszenarien fiir Ausfallrisiken vom Typ 1 und Typ 2
gerechnet, die mit einer vorgegebenen Korrelationsmatrix wie folgt aggregiert werden:
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Unterrisiken Typl Typ 2| Kov. Brutto | Kov. Netto
Risiko SCR Brutto| 11.686 9.759 Total Total
Brutto Netto 3.987 2.127

Typ 1 11.686 3.987 100% 75% | 222.097.012| 22.253.309
Typ 2 9.759 2.127 75% 100% | 180.784.195| 10.881.758
Summe 21.445 6.113 402.881.206| 33.135.067
SCRyetauit 20.072 5.756

Diversifik. 6,4% 5,8%

Abbildung 21: Kapitalanforderungen fiir das Ausfallrisiko.

Die Nettokapitalanforderungen fiir das Ausfallrisiko sind deutlich niedriger als die Bruttoka-
pitalanforderungen, wobei sich Brutto wie Netto aufgrund der hohen Korrelationen nur ein
sehr geringer Diversifikationseffekt von ca. 6% ergibt.

3.1.2 Versicherungstechnische Risiken Leben

Die Brutto- und Nettokapitalanforderungen aus den Stressszenarien fiir die versicherungs-

technischen Risiken Leben

sind in der nachfolgenden Tabelle aufgelistet:

Risikomodul Unterrisikomodul SCR-Brutto SCR-Netto
VT Leben Sterblichkeit 1.626 0
Langlebigkeit 3.917 0
Invaliditat 1.884 0
Storno 0 298
Ruckgang 0 0
Anstieg 0 0
Massenstorno 0 298
Kosten 13.311 4.594
Katastrophen 1.519 0

Abbildung 22: Stressszenarien fiir die VT Risiken Leben.

Beim Stornorisiko wird das Stressszenario mit dem hochsten Nettokapitalbedarf ausge-
wahlt. Die versicherungstechnischen Risiken werden mit einer vorgegebenen Korrelations-
matrix wie folgt aggregiert:

Unterrisiken Sterbli Langle Invaliditat Storno Kosten  Katastr{Kov. Brutto [ Kov. Netto
Risiko SCR Brutto 1.626 3.917 1.884 0 13311 1.519 Total Total
Brutto  Netto 0 0 0 298 4.594 0
Sterblichk 1.626 0 100% -25% 25% 0% 25% 25% 7.848.104 0
Langlebigl 3.917 0 -25% 100% 0% 25% 25% 0% | 26.788.020 0
Invaliditat 1.884 0 25% 0% 100% 0% 50% 25% | 17.565.540 0
Storno 0 298 0% 25% 0% 100% 50% 25% 0 773.520
Kosten 13.311 4.594 25% 25% 50% 50% 100% 25% [ 213.214.864| 21.793.501
Katastropl 1.519 0 25% 0% 25% 25% 25% 100% 8.694.085 0
Summe 22.257 4.892 274.110.614| 22.567.021
SCR re 16.556  4.750
Diversifik. 25,6% 2,9%

Abbildung 23: Kapitalanforderungen fiir das VT Risiko Leben.
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Die Unterschiede zwischen den Netto- und den Bruttokapitalanforderungen sind extrem
hoch, wobei aufgrund der unterschiedlichen Zusammensetzungen die Diversifikationsef-
fekte ebenfalls deutlich unterschiedlich ausfallen.

3.1.3 Vergleich mit den Basisrisiken eines Schadenversicherers

Vergleicht man die (Brutto) Risikokapitalbedarfe in Prozent der sinnvollen Bezugsgrof3en mit
den entsprechenden Werten fiir das Datenmodell des Schadenversicherers ,IVW Privat AG”
aus [5], dann ergeben sich folgende Unterschiede:

1. Das Zinsanderungs- und das Spreadrisiko in Prozent der Marktwerte der Zinstitel fal-
len bei der IVW Leben AG hoher aus als bei der IVW Privat AG. Dies liegt an der lan-
geren Laufzeit der Zinstitel bei der IVW Leben AG.

2. Das Aktienrisiko bzw. das Immobilienrisiko in Prozent der jeweiligen Marktwerte ist
bei der IVW Leben AG etwa vergleichbar hoch wie bei der IVW Privat AG.

3. Das Ausfallrisiko vom Typ 1 bezieht sich auf den Ausfall von Riickversicherung und
sonstigen Aktiva. Hier fallen die Vergleichswerte bei der IVW Leben AG deutlich ho-
her aus als bei der IVW Privat AG. Dies kdnnte beispielsweise an der Riickversiche-
rungsstruktur liegen - z. B. ein hoher Anteil von RV mit schlechtem Rating oder sogar
ein RV Ausfall — und an sehr riskanten Positionen bei den sonstigen Aktiva.

4. Das Ausfallrisiko vom Typ 2 bezieht sich u. a. auf die Pramienauf3enstande. Hier ist
der Vergleichswert der IVW Leben AG ebenfalls deutlich hoher als bei der IVW Privat
AG. Dies konnte daran liegen, dass die IVW Leben AG beispielsweise deutlich mehr
Maklergeschaft mit hohen, sehr lang ausstehenden Riickstanden hat.

5. Die VT Risiken in Leben in Prozent der Pramien und Reserven der jeweiligen Seg-
mente fallen deutlich geringer aus als die Vergleichswerte fir die VT Risiken in Nicht-
Leben. Dies liegt grob gesprochen daran, dass in der Lebensversicherung kein Risiko
im Hinblick auf die Eintrittshohen vorliegt und der Risikoeintritt deutlich stabiler ein-
geschatzt werden kann als in der Nicht-Lebensversicherung.

Beider IVW Leben AG reduzieren sich bei der Nettobetrachtung (d. h. nach Berticksichtigung
von Ausgleichsmechanismen durch die Uberschussbeteiligung) die Brutto-Kapitalbedarfe
deutlich. Ein derartiger Ausgleichsmechanismus kann bei der IVW Privat AG jedoch nicht
angewendet werden. Hier gibt es nur den Ausgleich durch die Auswirkungen von aktivi-
schen latenten Steuern.

3.2 Solvenzkapitalanforderung

Das Solvenzkapital ergibt sich als Summe aus dem Basissolvenzkapital, den Kapitalanforde-
rungen fiir operationelle Risiken sowie den Anpassungen fiir zukiinftige Uberschussbeteili-
gung und latente Steuern.
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3.2.1 Basissolvenzkapital und Anpassungen fiir ZUB

Das Basissolvenzkapital setzt sich zusammen aus dem diversifizierten BSCR und dem Kapi-
talbedarf fir immaterielle Risiken, wobei sich das diversifizierte BSCR durch Aggregation mit

einer vorgegebenen Korrelationsmatrix wie folgt ergibt:

Unterrisiken Markt  Ausfall Leben| Kov. Brutto Kov. Netto

Risiko SCR Brutto 79.787 20.072 16.556 Total Total
Brutto Netto 36.938 5.756 4.750

Markt 79.787 36.938 100% 25% 25% (7.096.571.807( 1.461.438.143

Ausfall 20.072 5.756 25% 100% 25% | 886.329.226 93.127.932

Leben 16.556 4.750 25% 25% 100% | 687.433.582 73.271.550

Summe 116.415 47.445 8.670.334.615( 1.627.837.626

BSCRyj ors.  93.115 40.346

Diversifik. 20,0% 15,0%

Abbildung 24: Diversifizierter Basissolvenzkapitalbedarf.
Da bei der IVW Leben AG keine immateriellen Glter vorhanden sind, gibt es keinen Kapital-
bedarf fir immaterielle Risiken, so dass der diversifizierte BSCR mit dem BSCR (iberein-
stimmt.

Die Anpassungen fiir zukiinftige Uberschussbeteiligung ergeben sich jetzt aus der Differenz
des diversifizierten Brutto- und des diversifizierten Netto-BSCR, wobei der Gesamteffekt al-
lerdings auf die erwartete ZUB begrenzt wird, siehe dazu das nachfolgende Berechnungs-
schema:

BSCR-Div Brutto 93.115
BSCR-Div Netto 40.346
Differenz 52.768
erw artete ZUB 39.444
Adj-zUB 39.444
Adj. Differenz 13.324

Da der Unterschied zwischen dem diversifizierten Brutto- und dem diversifizierten Netto-
BSCR bei der IVW Leben AG sehr hoch ist, greift die Begrenzung auf die erwartete ZUB aus
dem Best Estimate Szenario. Aufgrund der Begrenzung auf die erwartete ZUB ergibt sich fiir
die IVW Leben AG daher eine positive Adjustierungsdifferenz in Hohe von 13.324 zwischen
dem Brutto-BSCR und dem Netto-BSCR.

3.2.2 SCR fur operationelle Risiken und latente Steuern

In der Standardformel werden die Kapitalanforderungen fiir operationelle Risiken durch
eine einfache Anwendung von vorgegebenen Risikofaktoren auf die Brutto-Pramien- und
Reserveexposures unter Berlicksichtigung von Begrenzungsregeln wie folgt ermittelt.
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Position Bezugs-| Faktor Beitrag
wert

Pramienexposure 15.594| 4,00% 624

Resserveexposure 419.189| 0,45% 1.886

Maximum 1.886

BSCR 93.115| 30,0%  27.934

SCR, 1.886

Abbildung 25: Kapitalbedarf fiir operationelle Risiken.

Sofern zusatzlich ein Pramienwachstum von mehr als 20% im Vergleich zum Vorjahr vor-
liegt, muss noch ein zusatzlicher Term (zum Ausgleich fir das hohe Wachstum) beriicksich-
tigt werden. Dieser Fall liegt aber bei der IVW Leben AG nicht vor.

Insgesamt ergibt sich jetzt ein Solvenzkapitalbedarf vor Anpassungen aufgrund von laten-
ten Steuern wie folgt:

SCR vor Adj-DT =BSCR Brutto + AdJ'ZUB + SCR OR
=93.115 +(-39.444) +1.886
=55.557.

Unter Solvency Il darf die IVW Leben AG bei einem derartigen Verlust hochstens einmal in
200 Jahren ruiniert sein, wobei allerdings ggf. auch latente (aktivische) Steuern zum Verlust-
ausgleich mit herangezogen werden kénnen, sofern diese als werthaltig angesehen werden
konnen.

Es darf somit maximal ein Betrag in Hohe des Unternehmenssteuersatzes angewendet auf
diesen Verlust als Verlustminderung angesetzt werden, wobei allerdings eine Werthaltig-
keitsprifung durchgefiihrt werden muss.

Bei der Werthaltigkeitspriifung der IVW Leben AG wird zunachst eine Saldierung mit den
Steuerforderungen aus der Bilanz vorgenommen. Fiir den Saldo erfolgt eine vollstandige
Wertabschreibung sofern der Wert

OF nach Verlust =OF vor Verlust = (SCR vor Adj-DT — St-'RSt)

unterhalb eines (mindestens anzusetzenden) MCR liegt, da das Unternehmen dann mit Si-
cherheit keine weiteren Gewinne mehr erzielen kann, gegen die Verluste angerechnet wer-
den kdnnen. Eine vollstandige Berlicksichtigung erfolgt oberhalb eines (mindestens anzu-
setzenden) SCR, da dann zumindest noch ausreichend Aussichten bestehen, irgendwann
wieder Gewinne zu erzielen. Zwischen diesen beiden Extrempunkten erfolgt eine lineare In-
terpolation. Fiir die IVW Leben AG ergibt sich auf dieser Basis die nachfolgende Anpassung
durch latente Steuern:
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Verlustszenario vor Steuer 55.557

latente Steuern (maximal) 30,0% 16.667
Anrechnung auf Steuerrickstellungen 11.260 11.260
Verbleibender aktivischer Steuersaldo 5.408
Ow n Funds 67.573
OF nach Verlustszenario vor Steuer 12.015
nach Aufldsung der Steuerriickstellungen 23.275
Keine Anrechnung der ALS unterhalb von 9.723
Volle Anrechnung der ALS oberhalb von 48.613
Anrechnung der ALS in % 34,8%
angerechnete ALS 1.884
Auflésung der Steuerriickstellungen 11.260
Adj-DT 13.144

Da die IVW Leben AG nicht Giber ausreichend hohe Eigenmittel verfligt, wird aufgrund dieser
dynamischen Werthaltigkeitspriifung ein signifikanter Anteil des Saldos abgeschrieben.

3.2.3 Solvenzkapital

Zusammengefasst ergibt sich ein Solvenzkapitalbedarf von 42.413 = 55.557 + (-13.144). Die
Zusammensetzung der Kapitalanforderungen Brutto ist in der nachfolgenden Abbildung il-
lustriert.
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Op. Risiko BSCR Brutto Adj-zUB
1.886 93.115 -39.444

Markt Ausfall Leben KV & NLV Immateriell Diversifikation
79.787 20.072 16.556 0 0 -23.301
Zinsen Typ 1 Sterblichkeit
33.871 11.686 1.626
Aktien Typ 2 Langlebigkeit
15.824 9.759 3.917
Immobilien Diversifikation Invaliditat
17.050 -1.374 1.884
Spread Storno
48.081 0
Wahrung Kosten

0 13.311
Konzentr. Rewvision

0 0
llliquiditat Katastrophen

0 1.519

Diversifikation Diversifikation

-35.040 -5.701

Abbildung 26: Solvenzkapitalanforderung - Bruttodarstellung.

Berlicksichtigt man die Summe aller Diversifikations- und Adjustierungseffekte, dann ergibt
sich unter einer Normalverteilungsannahme (die ja implizit in der Aggregation durch Korre-
lationsmatrizen enthalten ist) fur die einzelnen Unterrisiken ein modifiziertes Sicherheitsni-
veau von 84,5%. Unter einer NV Annahme ist es also ausreichend, die einzelnen Unterrisiken
zu einem deutlich geringeren Niveau abzusichern, um insgesamt ein Sicherheitsniveau von
99,5% zu erhalten.

Es wurde ja bereits in einem separaten Abschnitt auf die relativ hohen Ausfallrisiken bei der
IVW Leben AG hingewiesen. Aufgrund der geringen Diversifikationseffekte bei der Aggre-
gation der Ausfallrisiken ist bei der IVW Leben AG das Ausfallrisiko insgesamt sogar héher
als das VT Risiko. Vergleicht man dies mit den Ergebnissen aus der BaFin-Studie [4], dann ist
dieser Effekt (bzw. auch der daraus resultierende hohe Diversifikationseffekt) ziemlich unty-
pisch fir den deutschen Markt. Ohne diesen besonderen Effekt bewegen sich die Hohen des
Marktrisikos und des VT Risikos allerdings durchaus im tblichen Bereich.
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Zur Erganzung der Darstellung der Kapitalanforderungen Brutto sind in der anschlieBenden
Abbildung die Kapitalanforderungen Netto zusammengestellt.

SCR
42.413

Op. Risiko BSCR Netto Adj. Differenz
1.886 40.346 13.324

Markt Ausfall Leben KV & NLV Immateriell Diversifikation
36.938 5.756 4.750 0 0 -7.098
Zinsen Typ 1 Sterblichkeit
19.589 3.987 0
Aktien Typ 2 Langlebigkeit
5.076 2.127 0
Immobilien Diversifikation Invaliditat
2.977 -357 0
Spread Storno
25.550 298
Wahrung Kosten
0 4,594
Konzentr. Revision
0 0
llliquiditat Katastrophen
0 0
Diversifikation Diversifikation
-16.254 -142

Abbildung 27: Solvenzkapitalanforderung - Nettodarstellung.

Da bei der IVW Leben AG bei der Berechnung der Anpassungen durch zukiinftige Uber-
schussbeteiligung die Begrenzung auf die erwartete zukiinftige Uberschussbeteiligung aus
dem Best Estimate Szenario greift, ergibt sich bei der Darstellung der Netto-Kapitalanforde-
rungen rein formal eine positive Adjustierungsdifferenz.

3.2.4 Risikomarge fir die VT Ruckstellung

Da alle Stressszenarien vor Risikomarge und Steuern gerechnet wurden, kann jetzt auf Basis
der Gesamtergebnisse die Risikomarge (ausgedriickt als ein Prozentsatz der erwarteten Leis-
tungen) berechnet werden, da sich hier kein Zirkelschluss ergibt.

In die Berechnung der Risikomarge gehen nicht alle Risiken ein, sondern nur die Nettokapi-
talanforderungen fiir die Ausfallrisiken und fiir das versicherungstechnische Risiko sowie die
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Kapitalanforderung fiir die operationellen Risiken, siehe dazu das nachfolgende Berech-

nungsschema:

Ausfallrisiko Netto 5.756
vt. Risiko Leben Netto 4.750
Gesamt mit Korr. 25,0% 8.329
Operationelle Risiken 1.886
Gesamt mit OR 10.215

EK-Satz in % EW Netto 3,4%
CoC Staz 6,00%
Diskont fir RM 99,70%
RM bei Duration 11,68 7.139

Der EK-Satz (bezogen auf die erwarteten Nettowerte aus dem Best Estimate Szenario) in
Hohe von 3,4% ist bei der Berechnung der Netto-Risikomarge fur die versicherungstechni-
schen Ruckstellungen im vorherigen Abschnitt angewendet worden.

3.3 Mindestkapitalanforderung

Zusatzlich zur Solvenzkapitalanforderung muss noch eine Mindestkapitalanforderung ge-
rechnet werden, bei deren Unterschreitung ein Unternehmen mit ernsthaften Konsequen-
zen rechnen muss.

Die Berechnung der Mindestkapitalanforderung in der Standardformel ist im Vergleich zur
Berechnung der Solvenzkapitalanforderung vergleichsweise einfach und setzt sich aus der
Berechnung eines linearen MCR kombiniert mit Begrenzungen nach unten (Floor) und nach
oben (Cap) zusammen.

max. 45 %

Linearer
min. 25 % MCR

Abbildung 28: Solvenz- und Mindestkapitalanforderung.

Die MCR Berechnungen fiir die IVW Leben AG ergeben sich auf dieser Basis nach dem nach-
folgenden Berechnungsschema:
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Postion BE RSt. MCR
Netto Faktoren

Verpfl. mit GB - garantierte Leistungen 304.428 3,70%
Verpfl. mit GB - ZUB 39.444 -5,20%
Index-linked und FLV 321 0,70%
Sonstige 0 2,10%
Kapital unter Riisisko 89.763 0,07%
MCR Leben 9.278
Linearer MCR 9.278
SCR 42.413
MCR Mindestwert 25%  10.603
MCR Hochstw ert 45%  19.086
MCR kombiniert 10.603
MCR absoluter Mindestw ert 3.700
MCR 10.603

Fasst man alle bisherigen Ergebnisse zusammen, dann ergibt sich fiir die IVW Leben AG nach
Volatilitatsanpassung und Rickstellungs-Transitional eine Bedeckung der Solvenzkapitalan-
forderung durch 6konomische Eigenmittel in Hohe von 159,3% und der Mindestkapitalan-
forderung in Héhe von 637,3%.

3.4 Auswirkung der UbergangsmafBnahmen

Die IVW Leben AG macht von der Mdglichkeit einer Volatilitatsanpassung und eines Ruick-
stellungs-Transitionals Gebrauch, die durchaus signifikante Auswirkungen auf die Bede-
ckungssituation des Unternehmens haben.

In der nachfolgenden Ubersicht sind die Own Funds sowie die Solvenz- und Mindestkapital-
anforderungen fiir verschiedene Szenarien durchgerechnet worden:
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Position Gewabhlt Alternativen

©) 1) ) 3)
Zinsstrukturkurve ZSK 21 ZSK 21 ZSK 20 ZSK 20
RSt. Transitional -18.952 0 -23.647 0
Basiseigenmittel 67.573 54.306 67.543 50.990
Solvenzkapitalanforderung
BSCR-div Brutto 93.115 93.115 92.901 92.901
Adj-zUB -39.444 -39.444 -32.823 -32.823
SCR-intangible 0 0 0 0
SCR-OR 1.886 1.886 1.897 1.897
Adj-DT -13.144 -5.574 -12.301 -4.195
SCR 42.413 49.983 49.674 57.780
Bedeckung durch OF 159,3% 108,6% 136,0% 88,2%
Mindestkapitalanforderung 10.603 12.496 12.418 14.445
Bedeckung durch OF 637,3% 434,6% 543,9% 353,0%

Abbildung 29: Auswirkung der UbergangsmaBBnahmen.

Die Berechnungenin (0) und (1) basieren auf einer Zinsstrukturkurve per Stichtag 31.12.2015
mit einer Volatilitatsanpassung, die Berechnungen in (2) und (3) auf einer entsprechenden
Kurve ohne Volatilitatsanpassung. Darliber hinaus wurde bei den Berechnungen in (0) und
(2) zusatzlich dazu das jeweilige Ruickstellungs-Transitional angewendet.

Ohne irgendeine Anpassungsmalinahme wiirde das Unternehmen die Solvency Il Anforde-
rungen verfehlen. Von den beiden gewéahlten UbergangsmaBnahmen hat das Riickstel-
lungs-Transitional die hochsten Auswirkungen. Mit einer Volatilitatsanpassung allein er-
reicht das Unternehmen die SCR Anforderungen nur knapp.

Da das Riickstellungs-Transitional Giber einen Zeitraum von 16 Jahren abgeschrieben wer-
den muss, sollte die IVW Leben AG in dieser Zeit moglichst strukturelle Verbesserungen im
Hinblick auf den Bedeckungsgrad erzielen.

Eine erste Teillosungskomponente in diesem Zusammenhang konnten Partialmodelle (als
einfachere Vorstufe zu internen Modellen) mit einer verbesserten Risikoeinschatzung sein.
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4 Weitere Anwendungen

Aus den Ergebnissen der Berechnung des Eigenkapitalbedarfs fiir die IVW Leben AG erge-
ben sich schon per se weitere Anwendungen im Zusammenhang mit Risikomanagement
und Unternehmenssteuerung - beispielsweise die Allokation des Gesamtkapitalbedarfs auf
die einzelnen Bereiche oder aber die Formulierung von Limiten auf Basis von Sensitivitats-
analysen. Das Datenmodell erméglicht aber noch dariiber hinausgehende Anwendungen —
beispielsweise im Hinblick auf Partialmodelle als erstem Schritt in Richtung interner Modelle.
Diese Aspekte sollen in diesem Abschnitt naher erlautert werden.

4.1 Eigenkapitalallokation

In diesem Abschnitt werden zwei mogliche Allokationsmodelle miteinander verglichen:
Einerseits die proportionale Umlage und andererseits die Umlage nach dem Kovarianzprin-
zip. In der nachfolgenden Tabelle sind fiir den diversifizierten Basis Solvenzkapitalbedarf die
beiden unterschiedlichen Verfahren gegentlibergestellt.

Unterrisiken Kov. Brutto Kov. Netto SCR Allokation | SCRAllokation
Risiko SCR Brutto Total Total Brutto Netto
Brutto Netto prop. Kov. prop. Kov.
Markt 79.787 36.938(7.096.571.807| 1.461.438.143 | 63.818 76.213 31412 36.222
Ausfall 20.072 5.756| 886.329.226 93.127.932 16.055 9.519 4.895 2.308
Leben 16.556 4.750| 687.433.582 73.271.550 13.243 7.383 4.040 1.816
Kranken 0 0 0 0 0 0 0 0
Nicht Lebe 0 0 0 0 0 0 0 0
Summe 116.415 47.44518.670.334.615| 1.627.837.626| 93.115 93.115 40.346 40.346
BSCRy;, os. 93.115 40.346
Diversifik. 20,0% 15,0%

Abbildung 30: Proportionale Umlage vs. Umlage nach dem Kovarianzprinzip.

Obwohl die proportionale Umlage im Allgemeinen nicht als risikoaddaquat gilt, entspricht sie
doch bei einer Normalverteilungshypothese (welche weiten Teilen der Standardformel zu-
grunde liegt) einer Allokation nach einem modifizierten Risikoniveau. Das Kovarianzprinzip
funktioniert eher ,quadratisch” und ordnet somit Risiken mit hohem Einzel-Kapitalbedarf
einen besonders hohen Anteil des Gesamt-Kapitalbedarfs zu.

In der nachfolgenden Gesamtubersicht sind alle Netto-Kapitalbedarfe nach dem Kovarianz-
prinzip zugeordnet worden, wobei nach einem Top Down Prinzip die Kovarianzanteile der
Unterrisiken jeweils auf die allokierten Eigenkapitalbedarfe des Oberrisikos umgelegt wur-
den.!

! Bei diesem Top Down Ansatz werden allerdings nur innerhalb der ersten Ebene die Kovarianzanteile ,korrekt”
zugeordnet. Ausgehend vom gesamten Kapitalbedarf ergibt sich das Kovarianzprinzip auf allen weiteren Un-
terebenen keineswegs als multiplikative Anwendung der einzelnen Anteile.
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Op. Risiko

1.886

BSCR Netto
40.346

Adj. Differenz
13.324

0

Diversifikation

Diversifikation
0

Markt Ausfall Leben KV & NLV Immateriell Diversifikation
36.222 2.308 1.816 0 0 0
Zinsen Typ 1 Sterblichkeit
10.187 1.550 0
Aktien Typ 2 Langlebigkeit
3.567 758 0
Immobilien Diversifikation Invaliditat
1.546 0 0
Spread Storno
20.922 62
Wahrung Kosten
0 1.754
Konzentr. Revision
0 0
llliquiditat Katastrophen
0 0

Abbildung 31: EK-Allokation nach dem Kovarianzprinzip - Nettowerte.

Wie zuvor erldutert ordnet das Kovarianzprinzip Risiken mit einem hohen Eigenkapitalbe-
darf wie etwa dem Marktrisiko einen besonders hohen Anteil zu.

-30-



Op. Risiko

1.886

BSCR Netto
40.346

Adj. Differenz
13.324

Abbildung 32: Proportionale Eigenkapitalumlage - Nettowerte.

Markt Ausfall Leben KV & NLV Immateriell Diversifikation
31.412 4.895 4.040 0 0 0
Zinsen Typ 1 Sterblichkeit
11.568 3.192 0
Aktien Typ 2 Langlebigkeit
2.997 1.703 0
Immobilien Diversifikation Invaliditat
1.758 0 0
Spread Storno
15.088 246
Wahrung Kosten
0 3.794
Konzentr. Revision
0 0
llliquiditat Katastrophen
0 0
Diversifikation Diversifikation
0 0

Da bei der Standardformel in vielen Teilen eine Normalverteilungshypothese zugrunde ge-
legt wird, ist die proportionale Umlage (im Unterschied zu internen Modellen) zumindest
eine mogliche Alternative mit nicht ganz so extremen Auswirkungen wie beim Kovarianz-

prinzip.

4.2 Partialmodell auf Basis der Risikomatrix

Bei einem Partialmodell werden einzelne Teile der Standardformel durch unternehmensin-
terne Modellkomponenten ersetzt, die besser zum Risikoprofil eines Unternehmens passen.

4.2.1 Risikomatrix

Eine denkbare Anwendungsmaoglichkeit in diesem Zusammenhang ist, das (rein Exposure
basierte) Modul fiir operationelle Risiken in der Standardformel durch ein Risikomodell auf

Basis der unternehmensindividuellen Risikomatrix zu ersetzen.
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Seit KonTraG mussen namlich deutsche Unternehmen im Anhang zum Jahresabschluss ihre
Risikolage offen legen, was z.B. in Form einer Risikomatrix vorgenommen wird. Die Risiko-
matrix kann neben der externen Berichterstattung ebenso fiir die unternehmensinterne Be-
urteilung von Risiken verwendet werden. Neben Informationen zu weiteren Risiken enthalt
die Risikomatrix auch Informationen zu operationellen Risiken (im Sinne einer Selbstein-
schatzung). Auch wenn die Selbsteinschatzung noch mit Fehlern behaftet ist, so orientiert
sich dieser Ansatz deutlich prazisier an den wahren Risiken als der pauschale - rein Volumen
basierte Ansatz in der Standardformel. Die Risikomatrix mit den operationellen Risiken der
IVW Leben AG Ist nachfolgend illustriert.

hoch
wahrsch.

sehr
wahrsch.

wahr-
scheinlich

unwahr-
scheinlich

3

sehr un-
wahrsch. 1

uner- leicht mittel- schwer- kata-
heblich schwer wiegend | strophal

:l Beobachten
:l Kontrollieren
D ermeicen

Abbildung 33: Risikomatrix der IVW Leben AG (1).

Wie viele andere Unternehmen stellt auch die IVW Leben AG die Risikomatrix anhand eines
Verfahrens auf, bei dem Eintrittshohe (im diesem Fall bezogen auf das Jahresende) und Ein-
trittswahrscheinlichkeit eines Risikos geschatzt werden missen, wodurch eine Bernoulli Ver-
teilung definiert wird.

Risiko |Eintritts- Wabhr- EW STD
Nr. hdhe scheinl.
1 300 0,5% 1,5 21,2
2 3.000 1,0% 30,0 298,5
3 300 1,0% 3,0 29,8
4 50 2,5% 1,3 7,8
5 50 12,5% 6,3 16,5
Summe 42,0 301,3
VK 717%
Transf. 1,758 1,990

Abbildung 34: Risikomatrix der IVW Leben AG (2).

Da die Bernoulli Verteilung B, diejenige Verteilung im Intervall [0, 1] ist mit der gréBten Va-
rianz bei gegebenem Erwartungswert p, wurde zum Ausgleich die Gesamt Standardabwei-
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chung unter der Annahme eines Korrelationskoeffizienten von Null ermittelt. Fir die Simu-
lation der Gesamtverteilung arbeitet die IVW Leben AG approximativ mit einer (in diesem
Fall extrem schiefen) Lognormalverteilung.

Fir die Verlustverteilung zum Jahresende auf Basis der operationellen Risiken aus der Risi-
komatrix ergibt sich dann ein VaR zum Niveau von 99,5% und somit ein Kapitalbedarf zum
Jahresbeginn wie folgt:

VaR der NV zum Niveau 99,50% 6,8835
VaR der LNV zum Niveau 99,50%  976,0
riskofreier Diskont 99,48%  971,0
EK-Bedarf aus der Standardformel 1.886,4
Differenz -915,4

Auf Basis der Risikomatrix ergibt sich fiir die IVW Leben AG ein deutlich geringerer Kapital-
bedarf flr operationelle Risiken.

4.2.2 Modifizierte Berechnung der Standardformel

Aufgrund des geringeren Kapitalbedarfs fiir operationelle Risiken ergeben sich in der Ge-
samtberechnung auf Basis des gewahlten Werthaltigkeitsalgorithmus auch hohere Anpas-
sungen aus latenten Steuern wie folgt:

BSCR 93.115
SCR-OR 971
Adj-zUB -39.444
Verlustszenario vor Steuer 54.642
latente Steuern (maximal) 30,0% 16.393
Anrechnung auf Steuerriickstellungen 11.260 11.260
Verbleibender aktivischer Steuersaldo 5.133
Ow n Funds 67.573
OF nach Verlustszenario vor Steuer 12.931
nach Auflésung der Steuerriickstellungen 24.190
Keine Anrechnung der ALS unterhalb von 9.562
Volle Anrechnung der ALS oberhalb von 47.812
Anrechnung der ALS in % 38,2%
angerechnete ALS 1.963
Auflésung der Steuerriickstellungen 11.260
Adj-DT 13.223

Somit verringert sich im Partialmodell der Solvenzkapitalbedarf nicht nur aufgrund eines
geringeren Kapitalbedarfs flir operationelle Risiken, sondern auch aufgrund héherer Anpas-
sungseffekte wie folgt:
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BSCR 93.115

SCR-OR 971
Adj-zUB -39.444
Adj-DT -13.223
SCR 41.419

Bedeckung in % 163,1%

Durch Anwendung des Partialmodells verbessert sich die Risikotragfahigkeit auf 163,1%.
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5 Fazit

Mit der IVW Leben AG liegt ein Datenmodell vor, mit dem (bis auf wenige Einschrankungen)
die Standardformel durchgangig gerechnet werden kann. Dadurch kann ein vertieftes Ver-
standnis der (ansonsten doch recht komplexen) Standardformel erméglicht werden, was an
sich schon einen Mehrwert darstellt.

Auf Basis der Berechnungen der Standardformel kann sofort im Sinne einer Anforderung aus
der Unternehmenssteuerung der Gesamtkapitalbedarf auf die einzelnen Unterrisiken auf-
geteilt werden - auf Basis einer proportionalen Umlage oder auf Basis des (zur Aggregati-
onsmethode korrespondierenden) Kovarianzprinzips.

Die proportionale Umlage wirkt linear und korrespondiert bei einer Normalverteilungshy-
pothese zu einer Anpassung des Risikoniveaus, d. h. um insgesamt ein Sicherheitsniveau
von 99,5% (unter einer NV Hypothese) zu erzielen, wirde bei den einzelnen Unterrisiken
der IVW Leben AG ein deutlich geringeres Niveau ausreichen. Wenn allerdings die Abwei-
chungen von der Normalverteilungshypothese extrem sind (z. B. bei einem internen Mo-
dell), dann ist dieser Ansatz wenig risikoorientiert.

Die Umlage nach dem Kovarianzprinzip funktioniert eher ,quadratisch” und allokiert ge-
mal3 der Kovarianzbeitrage zur Gesamtvarianz, d. h. gro3en Risiken oder Risiken mit hoher
Korrelation mit anderen Risiken werden hohere Anteile des gesamten Kapitalbedarfs zuge-
ordnet.

Dariiber hinaus bietet das Datenmodell noch die Mdglichkeit, weitere Anwendungen in der
Unternehmenssteuerung und im Risikomanagement ,durchspielen” zu kénnen, so dass
man Auswirkungen der Standardformel, aber auch Abanderungen der Standardformel tes-
ten kann - insbesondere im Hinblick auf ein Partialmodell als ersten Schritt zum Ubergang
auf ein internes Modell.

So kann man beispielsweise mit Hilfe der Risikomatrix des Unternehmens operationelle Ri-
siken u. U. besser modellieren als mit dem doch sehr pauschalen (nur Volumen basierten)
Ansatz aus der Standardformel. Langfristig ist es sowieso kaum vorstellbar, dass im Sinne
eines ,Use Tests” im Unternehmen zwei unterschiedliche Sichten auf das operationelle Ri-
siko vorliegen kdnnen.

Die Ergebnisse aus einer individuellen Risikobetrachtung kann man in die Standardformel
(im Sinne eines Partialmodels) ,einspielen”, um so eine modifizierte Berechnung zum Ver-
gleich zu erhalten. Dies liefert dann eine erste Indikation im Hinblick auf ein internes Modell.

Das Unternehmen macht von der Mdglichkeit einer Volatilitatsanpassung und eines Riick-
stellungs-Transitionals als UbergangsmafBnahme Gebrauch. Ohne eine dieser MaBnahmen
wiirde das Unternehmen die Solvenzanforderungen nicht erfiillen. Da die Ubergangsmaf-
nahmen aber nicht dauerhaft gelten, hat das Unternehmen somit einige strukturelle Prob-
leme. Wie in diesem Beispiel ersichtlich wurde, kdnnen geeignete Partialmodelle Teillésun-
gen fir diese strukturellen Probleme darstellen.
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