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Kurzvorstellung der Swiss Re

e Gegrindet in 1863

e 22.4 Mrd. CHF Bruttopramien in 1999

= Rating: Standard & Poors AAA; Moodys Aaa

« 70 Buros in mehr als 30 Landern; tiber 9000
Mitarbeiter

= Produktpalette: Klassische RV-Deckung,
Alternativer Risiko Transfer (ART), Vermdgens-
verwaltung fur Drittkunden, sowie eine breite
Palette von Risikomanagement Services.
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Die Entwicklung von DFA bei Swiss Re

Marz 20> <

Januar 2001 -
Ende 2000 -

Oktober 2000 -
Mai 2000 -

Januar 2000 -
August 1999 -

Sommer 1998 -

Pilotprojekt DFA Leben in Deutschland

Weiteres grol3es Beratungsmandat
(Nicht-Leben) kurz vor Abschluf3

Zweites grol3es DFA-Beratungsmandat
(Nicht-Leben) abgeschlossen

Module Leben fertig implementiert und
getestet (Kapitalleben & Renten)

Kredit DFA entwickelt

Beginn Entwicklung
der Leben DFA-Module

Erstes grol3es DFA-Beratungsmandat
(Nicht-Leben) abgeschlossen

Akquisition erstes DFA-
Beratungsmandat (Nicht-Leben)

Gruppe “Balance Sheet: Analysis and

Solutions” gebildet (Head: Markus Stricker)

Einheit in Reinsurance Support der
Division Reinsurance & Risk

Team bestehend aus 1 Okonomen,
6 Aktuaren und 1 IT-Entwickler

Verwendete Technik: Dynamische
Finanzanalyse (DFA)

Consulting Service im Bereich
Strategisches Risiko- und Asset-
Liability Management flr
Erstversicherer.
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Warum ist DFA flr Versicherungsgesellschaften sinnvoll?
Risikowahrnehmung

e Sensitivitat von Kernindikatoren auf verschiedene Risikofaktoren

z.B. der Einflul3 von Zinssatzen, Aktienkursen, Naturkatastrophen oder
Preiszyklen auf EK-Rendite, Gewinn nach Steuern oder Reserven

= Effekte auf verschiedenen Stufen

z.B. der Beitrag einer Sparte, eines Profit Centers oder einer Gruppen-
gesellschaft auf die gesamte Gesellschaft bzw. Gruppe

= Unterschiedliche Bewertungsansatze

z.B. Kapitalanforderungen aus dkonomischer und regulatorischer Sicht
oder ein Wechsel vom nationalen zu einem internationalen
Rechnungslegungsstandard (IAS oder US-GAAP)

v
Besseres Verstandnis dafur, wo und wie sich Risiko manifestiert
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Warum ist DFA flr Versicherungsgesellschaften sinnvoll?
Strategie

= \Wirkungsweise von Ruckversicherung

z.B. Vereinfachung eines RV-Programms, Quantifizierung der Effekte eines
Wechsels von proportionaler zu nicht-proportionaler RV, optimale Anpassung
von finiten oder hybriden Produkten an die spezifischen Kundenbedirfnisse

v
Abstimmung von RV auf die Unternehmensstrategie

= Auswirkungen von Strategieentscheidungen

z.B. Ausbau oder Run-Off einer Sparte, Zusammenlegung von Portfeuilles oder
Effekte einer geanderten Anlagestrategie, Uberschuss-Strategien

v
Quantitative Unterstutzung bei Strategieentscheidungen

. Swiss Re
qx DFA Leben - q,-Club KoIn - 3. April 2001 Z



Finanzkrise in Japan - Zusammenbriche Japanischer
Lebensversicherungsgesellschaften

e Ursachen dieser Insolvenzen

— Niedrige Kapitalertrage, welche nicht
ausreichen, die eingegangenen
Zinsgarantien zu erfullen. Probleme mit
der Anlagequalitat (grofl3e Exponierung zu
Marktvolatilitdt und grofl3er Anteil nicht-

~~
O R s

Nissan Life April 1997 rentierender Anleihen)
Toho Mutual Life Juni 1999

_ _ _ — Geschwachte Ertragslage durch stark
Daihyaku Mutual Life Mai 2000 erhohte Riickkaufsquote. Schwindendes
Taisho Mutual Life August 2000 Vertrauens der Versicherten fuhrt zu

massiven Kundigungswellen.

Chiyoda Mutual Life 9. Oktober 2000
Kyoei Life 0. Oktober 2000 — Beschrankte finanzielle Flexibilitat der

genossenschaftlich organisierten
Tokyo Mutual Life 22. Marz 2001 Lebensversicherungsunternehmen.
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Die Entwicklung der Zinsen und des Aktienmarktes in Japan
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BAV-Rundschreiben R 2/2000 (1/3)

vor 1994.

1994

1994 - 2000:

Oktober 2000:

Rundschreiben R 5/88
Vorlage von Beispielrechnungen beim BAV
Finanzierbarkeitsnachweis

Dritte Durchfihrungsgesetz/EWG zum VAG
obige Regeln waren gegenstandslos

Verantwortlicher Aktuar muss uberprifen, ob dauerhafte
Erflllbarkeit der Vertrage gewéahrleistet ist

Marktbeobachtung und Prifung des BAVs, ob weiterhin
Malistabe notwendig sind

R 2/2000: Hinweise zur Darstellung der
Uberschussbeteiligung

% i
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BAV-Rundschreiben R 2/2000 (2/3)

ll. Hinweise zur Darstellung der Leistungen aus
Lebensversicherungen

B. Darstellung der Uberschussbeteiligung bei
Versicherungen auf den Todes- und
Erlebensfall

2. Zukunftsrechnungen

c) Darstellung der voraussichtlichen
HG6he der Uberschussbeteiligung

.Die Finanzierbarkeit der Uberschussbeteiligung unter
Zugrundelegung der angenommenen Entwicklung
muss jederzeit belegbar sein.”
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BAV-Rundschreiben R 2/2000 (3/3)

(2) ,,... Fur die ndhere Zukunft lasst sich die Leistungsfahigkeit eines LVU ermitteln, indem das
LVU im Wege einer

aktuariellen Kalkulation (Erwartungswertberechnunq)

einschatzt, ob die zukunftige Uberschussbeteiligung in dem erforderlichen MaRe finanziert
werden kann oder nicht.

Finanzieren bedeutet, die jeweils bendtigten Mittel

in ausreichender Hohe und zum richtigen Zeitpunkt

(...) bereitzustellen.*

(3) ,,... Auf der Grundlage der getroffenen Annahmen ist ein

Finanzierungsnachweis

nach den anerkannten Regeln der Versicherungsmathematik zu fuhren.*
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GDV-Rundschreiben 0456/2000 und 0346/2001

0456/2000:

0346/2001:

Gefahren:

Mallhahmen;

Leistungsdarstellung in der Lebensversicherung -
unverbindliche Verbandsempfehlung -

Einordnung der unverbindliche Verbandsempfehlung in die
Regelungen des BAV-Rundschreibens R 2/2000

- Irrefiihrung im Sinne von 83 UWG
- Vorwurf der Falschberatung

Eigenverantwortliche, unternehmensindividuelle Uberpriifung
der aktuellen Deklaration
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Konzept einer DFA-Analyse

Risiko-Faktoren
Inflation
Versicherungstechnisch
Zinssatze Sterblichkeit 2003 2003

Aktienkurse Schadeninflation 2002 2002
2001 2001

2000 [ 2000
Management Regeln Bilanz 1999 G&V 1999 B

: CEK
Verbind- .
Anlagen ” lich-
keiten

' ' HGB, IAS, US-GAAP oder . ..
RV-LOsungen
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Hauptaspekte des Swiss Re DFA-Ansatzes
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Grobstruktur der Modellierung von Lebensversicherung

Stochastische Risiko - Faktoren
« Sterbewahrscheinlichkeit
« Riuckkaufswahrscheinlichkeit

= Kapitalmarkte Uber Anlageergebnis

Portfolio 3

Portfolio 2

Portfolio 1
Tarifparameter

terbe

EY =0 1

)
D
0
Ed
=
IIIIII s
0
™
D

Modellpunkte

Aktuarielles
Rechenmodul

Stochastische Ausgabe
= Jahrliche Mittelflisse

« Bestandsinformation

« Bilanz- und G&V-Positionen

Definition von Portefeuilles
anhand von

1 Tarifinformationen und

2 Liste von Modellpunkten.

Zusammen mit

3 exogenen stochastischen
Risikofaktoren

werden dann mit dem
4 aktuariellen Rechenmodul

5 Mittelflisse und Bilanz-
und G&V-Positionen
generiert.
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Wesentliche Merkmale der aktuariellen Behandlung von
Lebenprodukten
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Modellierung der Anlagerisiken

Aktien

(z.B. Index-
zertifikate auf Dax,
CAC, FTSE, SX
general)

Bonds

(Laufzeit, Coupon,
Nennwert, Kauf-/
Verkaufszeitpunkt)
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Modellierung der Management Regeln

=
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Simulation der Bilanz

2003 2004 2005
Ausstehendes Eiaenkabital
Immaterielle Verméaenswerte

Kapitalanlaaen 14'802'337 14'663'643 14'529'841 14'574'659 14'168'549 13'796'596 13'960'706 14'262'346
Grundstiicke

Kapitalanlagen in verbundene Unternehmen und

Beteiliaunaen

Sonstiae Kabitalanlaaen 14'802'337 14'663'643 14'529'841 14'574'659 14'168'549 13'796'596 13'960'706 14'262'346
1. Aktien 2'293'096  2'356'241  2'005'072 '592'934  2'775'627  2'753'547  2'326'694  2'136'024
2. Inhaberschuldverschreibunaen 6'183'632  6'102'896  6'219'984 5'986'630 5'694'442  5'507'093 5'788'991  6'050'602
3. Hypotheken-, Grundschuld- und

Rentenschuldforderunaen

4. Sonstiae Ausleihunaen (NamenSV) 6'325'608  6'204'506 5'995'096  5'698'479 5'845'021  6'075'719
5. Einlage bei Kreditinstituten

6. Andere Kapitalanlagen

Forderunaen
| Forderungen aus dem selbst abgeschlossenen
| Versicherunasaeschaft
1. Versicherunasnehmer
2. Versicherunasvermittler
Il Abrechnungsforderungen aus dem
Riickversicherunasaeschaft
Il Sonstiae Forderunaen

“ E Sonstiae Verméaensaeaenstande
| Sachanlanaen und Vorréte

Il Laufende Guthaben bei Kreditinstituten,

' "’ Schecks un Kassenbestand

Il Anderer Verméaensaeaenstinde

F  Rechnunasabarenzunasposten
| Abaearenzte Zinsen und Mieten
- Il Sonstiae Rechnunasabaernzunasposten
Summe Aktiva 14'804'936 14'666'510 14'533'001 14'578'141 14'172'385 13'800'825 13'965'367 14'267'482
Passiva

A Eigenkaoital 230100 260200 290300 320'400 350'500 257'823 287'923 318'023

| Gezeichnetes Kanital 50000 50000 50000 50000 50000 50000 50°000 50000

Il Kapitalriicklace 150000 150'000 150000 150°000 150000 150000 150000 150'000

IIl Gewinnriicklaae 30100 60'200 90'300 120400 150°500 57'823 87'923 118'023
1. Gesetzliche Riicklage

2. Andere Riicklagen 20'167 40'334 60'501 80'668 100'835 121'002 141'169 161'336

IV Bilanzaewinn/Bilanzverlust 9'933 9'933 9'933 9'933 9'933 9'933 9'933 9'933

C  Versicherunastechnische Riickstellunaen 11'223'753 10'944'609 10'708'933 10'670'172 10'240°079 10'002'746 10'051'719 10°'226'052

| Beitraastibertréace

Il Deckunasriickstelluna 9'824'258 9'772'081 9'553'306 9'253'434 9'091'780 8'903'922 9'000°'830 9'190'683
1. Bruttobetrag 9'824'258  9'772'081  9'553'306  9'253'434  9'091'780  8'903'922  9'000'830  9'190'683
2. davon ab: Anteil fur das in Ruckdeckung gegebene
Versicherungsgeschaft

Il Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte
Versicherunasfélle
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Simulation der G&V

Versicherungstechnische Rechnung fiir das selbst
abgeschlossene Versicherungsgeschéft
Verdiente Pramie fiir eiaene Rechnuna 1'062'810 1'005'888 961'933 913'708 868'799 854'309 844'026
a) Gebuchte Bruttobeitraae 1'062'810  1'005'888 961'933 913'708 868'799 854'309 844'026
b) Abaeaebene Rickversicherunasbeitraae 0 0 0 [} 0 0 0]
c) Veranderuna der Bruttobeitragsiibertrace o 0 [ 0 o 0 o
d) Veranderung des Anteils des Riickversicherers an den
Bruttobeitraasiibertraaen 0 [¢] 0 0 0 0 0
Beitrage aus der Brutto-Ruckstellung fir
Beitraasriickerstattuna 285'100 284'873  286'453  283'772 279'801 278'977  278'306
Ertrdae aus Kapitalanlacen 1'224'296 1'094'722 1'121'409 1'076'142 1'061'404 1'055'128 1'025'537
a) Ertrdae aus Beteiliaunaen
b) Ertrdae aus anderen Kavitalanlaaen 738'848 810'172 846'213 883'191 882'019 855'414  847'633
©) Ertrdae aus Zuschreibunaen 0 0 0 19°'032 0 0 3'056
d) Gewinne aus dem Abaana von Kanitalanlagen 485'448  284'550 275'197  173'918 179'386  199'714  174'848
e) Ertrage aus Gewinngemeinschaften,
Gewinnabfiihrungs- und
Teilaewinnabfiihrunasvertraaen
) Ertrage aus der Auflésung des Sonderpostens mit
Riicklaaeanteil
Sonstige versicherungstechnische Ertrage fur eigene
Rechnuna 110'877 52'444 219067 300'195 162'009  188'250 432 476
Aufwendungen fiir Versicherungsfalle auf eigene
Rechnuna 1'886'754 1'734'470 1'898'386 1'937'638 1'795'726 1'799'557 1'344'418 1'228'684
a) Zahlunaen fir Versicherunasfalle 1'886'754  1'734'470  1'898'386  1'937'638  1'795'726  1'799'557  1'344'418  1'228'684
aa) Bruttobetraa 1'886'754  1'734'470  1'898'386  1'937'638  1'795'726  1'799'557  1'344'418  1'228'684
bb) Anteil Riickversicherer o 0 o 0 o [} 0 0
b) Veranderung der Riickstellung fiir noch nicht abgewickelte
Versicherunasfalle 0 [¢] 0 0 0 0 0 0
aa) Bruttobetraa
bb) Nettobetraa
Veranderungen der (brigen
versicherunastechnischen Netto-Riickstellunaen -546'665 -504'863 -547'014 -559'786 -610'945 -609'235 -347'424
a) Deckunasriickstellunaen -546'665 -504'863 -547°014 -559'786 -610'945 -609'235 -347'424
aa) Bruttobetraa -546'665 -504'863 -547'014 -559'786 -610'945 -609'235 -347'424
bb) Anteil Riickversicherer o 0 o 0 0 [} 0
b) Sonstiae versicherunastechnische Netto-Riickstellunaen
o Aufwendungen fiir erfolgsabhangige und
erfolgsunabhéngige Beitragsriickerstattung fiir eigene
Rechnuna 535'179 401'714 402'645 383'462 377'933 373'726  344'826
Aufwendungen fiir den Versicherungsbetrieb fiir
eiagene Rechnuna 158'028  159'549 163895  168'292 173323  178'616 184'681
a) Abschlussaufwendunaen 115’516 119'313 125'417 131744 138’571 144443 150'920
b) Verwaltunasaufwendunaen 42’512 40'236 38477 36'548 34752 34172 33761
c) davon ab: Erhaltene Provisionen und Gewinnbeteiligungen aus
dem in Riickdeckuna aeaebenen Versicherunasaeschéaft 0 [¢] 0 0 0 0 0
Aufwendunaen fir Kapitalanlaaen 2'649 1'577 21'871 623 793 5'948
a) Aufwendungen flr die Verwaltung von Kapitalanlagen,
Zinsaufwendungen und sonstige Aufwendungen fur die
Kanitalanlaaen 2'649
b) Abschreibunaen auf Kapitalanlaaen 0
c) Verluste aus dem Abaana von Kabitalanlaaen 0
d) Aufwendunaen fir Verlustibernahme
e) Einstellunaen in den Sonderposten mit Ricklageanteil
Nicht realisierte Verluste aus Kabitalanlaaen
Sonstige versicherungstechnische Aufwendungen fiir
eiaene Rechnuna 617'138 615'481 619'080 613'587 605'184 598'053 591'047
Versicherungstechnisches Ergebnis fir eigene
Rechnuna 30'000 30°'000 30'000 30°000 30'000 30°'000 30°000
sonstiges Eraebnis 100 100 100 100 100 100 100
Ergebnis aus der normalen Geschéftstatiakeit 30'100 30’100 30100 30’100 30100 30'100 30100
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Formulieren von Unternehmenszielen, welche durch
Steuerungsregeln erreicht werden sollen

Ziele: Steuerungsregeln
= Erzielen eines konstanten = Realisieren von Bewertungsreserven und
Bilanzgewinnes selektiver Einsatz der freien RfB

= Freie RfB Quote zwischen 20% und 30% < Zuweisung zur freien RfB, falls gentigend

Bewertungsreserven vorhanden sind
= Stille Mehrwerte >5%

= Reinvestition in Asset-Segmente zur
= Solvenz > 250% Beibehaltung der urspriingliche Allokation

Frage:

= Konnten die Ziele besser erreicht werden, falls man die Uberschussbeteiligung in
gewissen Situationen anpassen kann?
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Bilanzsteuerungsregeln bestimmen Dynamik zwischen Aktiva
und Passiva

T=3

T=2
T=1
| 8

L

Mittelfluss

Mittelflussbedarf

Freie RfB

: Uberschussbeteiligung
Anlageergebnis ﬁ Neugeschaft
Nettoverzinsung Riickkaufe
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Modellrechnungen eines Deutschen Lebensversicherers
Bilanzsteuerungsregeln:

max. freie RfB
— & Zielgewinn
erreicht
max. freie RfB & Zielgewinn nicht errei

RP stille Reserven > 0

RP stille Reserven =0

X > 100% X < 100%

UA-Satz > 0 UA-Satz=0
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DFA-Output flr eine Lebensversicherungsgesellschaft

Basis - Szenario

Bilanzgewinn
20000 1 10%-Quantil

o - _—SS . —-——- s o -—- - -—— s E-— g

10000 =N .’
0 T X T T T T 'T

AN L 4

-10000 - D ~ . -
AN LA

-20000 - N . 5%-Quanti|
-30000 T N

-40000 -
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Wahrscheinlichkeit fir Erreichung
100% - des Gewinnziels

90%

80% A

70% T T T T T T 1
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Im Standardszenario wird der gewiinschte
Bilanzgewinn in Uber 90% der Szenarien
erreicht.

Mit einer Wahrscheinlichkeit >5% wird der
Bilanzgewinn 2001-2007 negativ sein.

Die Wahrscheinlichkeit das Bilanzgewinnziel
bis 2008 immer zu erreichen betragt ca. 70%

Ausgehend von diesem Basis-Szenario soll
anschlielRend der Vergleich mit dynamische
adjustierbarer Uberschussbeteiligung
untersucht werden.
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DFA-Output flr eine Lebensversicherungsgesellschaft

Basis - Szenario
Quote freie RfB zu RfB

= Die freie RfB wird ab 2005 in 80% der
Szenarien innerhalb des gewtinschten
Zielbandes liegen.

35% A
30% A
25%
20% A
15% -
10% -

5% 1

0% . . . . T . ]
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

= Die freie RfB ist ab 2002 in 90% der
Szenarien grosser als 10%

Bewertungsreserven _
20% 1 - 4 = Das 10%-Quantil der
- -
.7 =0y,  Bewertungsreserven liegt unterhalb der

15% -

i geforderten 5%
10% A
A T .. 10%
0% '~I.—.'..—.'..—.'..—.'..’. ..... 5%

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
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DFA-Output flr eine Lebensversicherungsgesellschaft
Basis - Szenario

9% 1

Nettoverzinsung

8% 1 AN Y e e e _ . 95%

e N Tt - - 0

S - — L T 90%

7% A 0

~~ .\.’_~.__/ 10/()

6%_ ~---. -------------- 5%
5% T T T T T T 1

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

600%
500%
400%
300%
200%
100%

0%

Solvenz
i 50%
_/_ e e e — e - 10%
_,_—._1.'-—.___.______ ______ 50

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

= Die Nettoverzinsung ist recht konstant bei

relativ kleiner Variation.

e Die Solvenz ist in Uber 95% der Falle

grosser als die geforderten 250%.
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DFA-Output flr eine Lebensversicherungsgesellschaft
Anpassen der Uberschussbeteiligung

Bilanzgewinn : _
25000 - = Die dynamische Anpassung der

AEEEE - Uberschussbeteiligung verbessert die
i ~ ‘ - -
5000 A N L Chancen, den geplanten Bilanzgewinn zu
5000 - S~ ' | LT | erreichen.
-15000 - N ’ ~¢

-25000 N . 5%-Quantil
-35000 -
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Wahrscheinlichkeit fir Erreichung : 5 . -
100% - des Gewinnziels = Bei unveranderter Uberschussbeteiligung

kann das Gewinnziel bis 2005 mit 80%

90% - Wahrscheinlichkeit immer erreicht werden.

= Bei dynamischer Anpassung der
Uberschussbeteiligung verlangert sich diese

70% : : . . : : ; Frist um 2 Jahre.
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

80% . .
Basis Szenario
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DFA-Output flr eine Lebensversicherungsgesellschaft

Anpassen der Uberschussbeteiligung

Quote freie RfB zu RfB _ _ _ s
= Die freie RfB Quote liegt mit dieser

20% Strategie in tber 80% der Falle innerhalb
10% des Zielbereiches

35% A
30% A
25%
20% A
15% -

10% - — = — =
o Basis Szenario

—

5% 1.,
0% T T T T T T 1
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

Bewertungsreserven

20% - - . . .
- 7 = Die Uberschuss-Strategie hat einen

15% 1 =0% positiven Einflul auf die
oo _/ Bewertungsreserven, ist aber in den

| nachsten 5 Jahren in mehr als 10% der
~ — - . 10% Falle kleiner als die geforderten 5%.

5%

O% T T T T T 1
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
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DFA-Output flr eine Lebensversicherungsgesellschaft
Anpassen der Uberschussbeteiligung

9% 1
9% A
8% A
8% A
7% A
7% -
6% A
6% A

5%

Nettoverzinsung

f‘\~. __________

/ ~L---__-~.:-’---

_—

.\-h v——
~~ .\.’_~-__/

BasisBz8NAro =~ = = = = = = = = = = = = ="

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

= Die Nettoverzinsung wird durch das
95% Anpassen der Uberschussbeteiligung nur
90% marginal beeinflul3t.

10%
5%
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Verwendungszweck: Strategie

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Techn. Resultat nach Schwa.-RU.

-60 000
-80 000
-100 000
-120 000
-140 000 A
-160 000 A

-
-
¢"‘
-- =

-180 000 -

= Kritische Phase bis 2002 aufgrund

der Wettbewerbssituation

80000 -

60000 -

40000 -

Bilanzgewinn

-------

__________

—
- o— =

20000 -

0]

-20000 -
1999

60% Konfidenz-Intervall
90% Konfidenz-Intervall

-~
~ -
~ -

2000 2001

2002

2003 2004 2005

Entwicklung kann im
Erwartungswert absorbiert werden

= Signifikante Erholung ab 2003 = Aber: Downside-Risiko steigt ab
erwartet 2002 signifikant an
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Verwendungszweck: Risiko-Controlling |

200800 ) 1 Die Quantifikation des Downside-
Stelejelelel ] — — Risikos ermdglicht:
400 000 = Direkten Risikovergleich
300000 ] L verschiedener Segmente
200000 H | |- u - e Einheitliches Mass fur
100000 | L L R|S|koexp_osure vor/nach
1 _‘ Rlckversicherung
() 1

S1 s2 s3 sa s5 s6 s7 s8 s9 e Betrachten des Risikos eines
O Standalone Risiko vor RV O Alloziiertes Risiko vor RV SegmenteS |m Rahmen deS

l Gesamtportfolios -> Risikoallokation

Standalone Risiko

Alloziiertes Risiko
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Verwendungszweck: Risiko-Controlling Il

Segment 1 (z.B. Feuer Gebaude)

150% - . ”
Die Veranderung der Segmente und
125% - . . . .
- deren Exposure Uber die Zeit wird

100% jv durch Indizes beschrieben.
75% -

£0% So kdnnen
25% i i i , , - Rluckversicherung
1995 1997 1999 2001 2003 2005
_ - Limiten und
Volumen - = = = Pramien
Schadenfrequenz Schadeninflation - Planung
aus der Risikosicht des gesamten
Portfolios aufeinander und auf den

__ Kapitalbedarf abgestimmt werden.
Veranderte Risiko-Return Landschaft

Anpassung der Risikoallokation
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Verwendungszweck: Risiko-Controlling Il

In der Praxis konnte der Steuerungsprozess wie folgt aussehen:

Planung » Indizes
Risikokapital vor RV l Risikokapital nach RV \
600 000 I600 000 \\
500 000 Isoo 000 \
400 000 [ro0 000 4 :
300 000 [300 000 kI aSS | C h e
200 000 k200 000 L| m |te n
100 000 hi00 000
|
0 0

S1 S2 S3 S4 S5 S6 S7 S8 S9

S1 S2 S3 S4 S5 S6 S7 S8 S9

O Standalone Risiko vor RV O Alloziiertes Risiko vor RV I O Standalone Risiko nach RV O Alloziiertes Risiko nach RV

N
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Verwendungszweck: Anlage-Strategievergleich - Basis-Szenario

Bilanzgewinn _ _ _
= Das Basis-Szenario reflektiert den Stand der

250000 -
— e memmemmnTT ? Dinge aus heutlg"er Slcht. Dlg En_twmklupg
s o - — = — der Kennzahlen Uber die Projektionsperiode
150000 { * & = - _ ] % _ ) : )
S . LT . LT . LT .- entspricht im Mittel der strategischen
100000 -
Planung.
50000
0 . . . . . . = Das Basis-Szenario dient als Vergleichs-
1999~ 2000 2001 2002 2003 2004 2005 grundlage um verschiedene strategische
60% Konfidenzintervall 1 90% Konfidenzintervall Optionen gegeneinander abzuwagen.

Solvenz

e Erkenntnisse;

= Die Solvenz ist hoch und wird auch in
Zukunft hoch bleiben. Unter dem Basis-
Szenario ist ein kritischer Abfall von Solvenz

L und Finanzstarke praktisch ausgeschlossen.

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005
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Verwendungszweck: Anlage-Strategievergleich - Aktiencrash

250000

200000

50000 -

0]

Bilanzgewinn

- s L e mm = ="
150000 { ¥ o\ e e — = -
100000 - . _ - - - = Erkenntnisse
~~\’ -

- m am g - om

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Aktiencrash

Solvenz

1999 2000

2001 2002 2003 2004 2005

< Annahmen

In 2001 bricht die Bérse um 30% ein. Die
darauffolgende Entwicklung ist volatil und flach.

Der Bilanzgewinn bricht ein und wird mit 90%
Wahrscheinlichkeit in 2001 unter 100’000
liegen. Der Bilanzgewinn wird allerdings positiv
bleiben, auch in den Folgejahren.

Die Solvenz wird geschwacht, erreicht jedoch
nie ein kritisches Niveau.

Auch das gegenwartige Rating der
Kapitalstarke (CAR) nach Standard & Poors
kann gehalten werden.

Aus dieser Sicht kann der Crash verkraftet
werden.

% i
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Verwendungszweck: Anlage-Strategievergleich - Progressive
Anlagepolitik

Stille Mehrwerte Iin

W 0
128; ] 100% @ 1999 — Ab sofort werden alle verfligbaren

120% - N Mittelflisse in Aktien investiert. Die nach der

-

< Annahmen

\

100% 11‘_:' — regulatorischen Maximalquote verbleibenden
= - - L -
ggi’f ) e LT e — . . Mittelflisse fliessen zu 30% in Inhaber- und
0 7 o, ~ o o -

40% - zu 70% in Namenpapiere.

20% 1 Progressive Anlagepolitik

0% ' ' ' ' ' e Erkenntnisse
1999 plelele] 2001 2002 2003 2004 2005

Anlagemix — Der Bilanzgewinn wird volatiler, verandert
100% sich aber nicht wesentlich.
80% . . . . t — Die Finanzstarke nach S&P verbessert sich
I ':I - - - B leicht, da mehr stille Mehrwerte gebildet
40% ~ i werden kdnnen.
20% - —
0% | | | | — Der Aktienanteil verdreifacht sich anndhernd

bis 2005.

O Aktien O Inhaber B Namen
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Verwendungszweck: Anlage-Strategievergleich - Aktiencrash

mit progressiver Anlagepolitik

250000
200000
150000 -
100000 -
50000 -
0]

Bilanzgewinn

50000 - n
-100000 1 Aktiencrash & N

-150000 -
-200000 -

800% 1
700% A
600% -
500%
400% A
300% A
200% -
100% -

progressive Anlagepolitik > o =0
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Solvenz

0%
19

99 2000 2001 2002 2003 2004 2005

e Annahmen

Gleich wie vorgéangig beschrieben.

e Erkenntnisse

Der Bilanzgewinn bricht stark ein und wird in
2001 um O liegen. Er kann in den Folgejahren
mit zunehmender Wahrscheinlichkeit (bis
7.5% in 2005) stark negativ ausfallen.

Die Schwachung der Solvenz ist signifikant
aber nicht kritisch.

Das gegenwartige Rating der Finanzstarke
nach S&P kann nach wie vor beibehalten
werden.

Die progressive Anlagepolitik hat wie zu
erwarten die Sensitivitdt gegenuber dem
Crash-Szenario erhoht.

Qx 1
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DFA-Zusammenfassung

Mal3geschneidertes Unternehmensmodell, das sowohl die Aktiv- wie auch die
Passivrisiken angemessen abbildet

e el

Simulation von Bilanz und Erfolgsrechnung tber mehrere Jahre

e el

Quantifizierung der Auswirkungen von

= Adversen Marktentwicklungen

= Spartenmix Planung / Steuerung

= Strategischer Planung / strategischen Entscheidungen
= Integriertem Risikomanagement inklusive RV-Strategie
= Risiko- und ertragsorientiertem Asset-Management

e

DFA unterstitzt die Erreichung strategischer Ziele
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Fragen & Diskussion
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