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Anreize statt Anforderungen — Ist eine Anpassung des
Aktienstressfaktors fur nachhaltige Investments unter
Solvency Il moglich?
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Anreize statt Anforderungen — Ist eine Anpassung des Aktienstressfaktors fur nachhaltige Investments unter Solvency I

moglich?

Die Fokussierung liegt auf der Saule 1 von Solvency li
unter Verwendung des Standardmodells

Saule 1

Quantitative
Anforderungen

Okonomische Bilanz

Solvenzkapitalan-

forderung (SCR)
Zielkapital:

Standardmodell vs.
Internes Modell

Begrenzung der
Ruinwahrsch.

Saule 2
Qualitative Aufsicht

Governance

Umgang mit
wesentlichen Risiken

Supervisory Review
Process

ORSA

Saule 3

Marktdisziplin u.
Transparenz

m Offenlegung

m Berichterstattung

gegenuber der
Aufsicht (QRT)

m Transparenz Uber die

Solvenzlage
(SFRC/RSR)
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Ar]_reli_zcra]gtatt Anforderungen — Ist eine Anpassung des Aktienstressfaktors fur nachhaltige Investments unter Solvency I
moglich”

Innerhalb der Risikokapitalberechnung liegt der Fokus
auf dem Aktienrisiko als Sub-Modul des Marktrisikos

Aktienrisiko
Zinsrisiko

Immobilienrisiko

Marktrisiko

Spreadrisiko

Basissolvenzkapital
(BSCR)

Konzentrations-risiko

Solvenzkapitalanforderung (SCR)
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Ar]_reli_zrepstatt Anforderungen — Ist eine Anpassung des Aktienstressfaktors fur nachhaltige Investments unter Solvency Il
moglich

Der Verlust an Eigenmittel durch Anwendung eines
Aktienstresses entspricht dem Aktien-SCR

Aktienrisiko
Verlust in EM
Sl EM =
Sl EM SCR-Aktienrisiko
Marktwert Marktwert
Kapitalanlagen Kapitalanlagen
Aktienstress
Marktwert z.B. 39% Verlust
Sar \t/yer des Marktwerts Marktwert
onstige der Aktien Sonstige
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Ar]_reli_z%?statt Anforderungen — Ist eine Anpassung des Aktienstressfaktors fur nachhaltige Investments unter Solvency Il
moglich”

Die Standardformel sieht keine besondere Behandlung
von ,,nachhaltigen“ Aktieninvestments vor

Aktienrisiko

Aktienstressfaktoren

Strategisch/Langfristig Sonstiges

Typ 1 22% 39%

Typ 2 22% 49%
Infrastrukturinvestitionen 22% 30%
Infrastrukturunternehmen 22% 36%
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Anreize statt Anforderungen — Ist eine Anpassung des Aktienstressfaktors fur nachhaltige Investments unter Solvency |l
maoglich?

Nur vier der knapp 100 ausgewahlten Fonds
erfullten alle Anforderungen

. . Fondsvolumen von ; ;
reine Historie von mehr mindestens 1.5 Mrd. IMehrt.c:!mer;)smn.aLe
Aktienfonds als 8 Jahren EUR nvestitionsbereiche

1. Schroder International Selection Fund Global Sustainable Growth
2. Brown Advisory Global Leaders
3. Amundi Funds Global Ecology ESG
4. OekoWorld OekoVision Classic
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Anreize statt Anforderungen — Ist eine Anpassung des Aktienstressfaktors flur nachhaltige Investments unter Solvency |l
maoglich?

Die VaR Ergebnisse im Vergleich zum MSCI-World
zeigen eine deutliche Abweichung

VaR Vergleich
30,00%
25,00%
20,00%
15,00%
10,00%
5,00%
0,00%
MS Cl World Schroder Brown Amundi OekoWorld
Alle vier Aktienfonds zeigen
einen kleineren Value at Risk
als der MSCI World Index
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Anreize statt Anforderungen — Ist eine Anpassung des Aktienstressfaktors fur nachhaltige Investments unter Solvency I
maoglich?

Aus den Fondskriterien abgeleitete mogliche
Kriterien fur nachhaltige Investments unter Sli

Umwelt (E)

@
@)

Governance (G)
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Anreize statt Anforderungen — Ist eine Anpassung des Aktienstressfaktors flur nachhaltige Investments unter Solvency |l
maoglich?

Trotz Einschrankungen der Analyse sind erste
Trends fur nachhaltige Aktien ableitbar

- Nachhaltigkeitskriterien ableitbar
- Trend erkennbar
- Notwendigkeit zukinftiger Auswertungen

- Kurze Historie der Aktienfonds
- Kein passender Aktienindex
- Keine einheitlichen Nachhaltigkeitskriterien
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Anreize statt Anforderungen — Ist eine Anpassung des Aktienstressfaktors flur nachhaltige Investments unter Solvency |l
maoglich?

Steigende Nachhaltigkeitsanforderungen
verstarken die Volatilitat nicht nachhaltiger Aktien

Gedankenspiel 1:

Nachhaltige Finanzprodukte

-> geringere Volatilitat

d Outside-In
Stwsgi?nggﬁfge;ﬁnv%in * Vermehrte Investition in
nicht-nachhaltigen Unternehmen nachhaltige Aktienfonds
Inside-Out

Forderung von Sustainable Finance und

der Nachhaltigkeitstransformation
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maoglich?

Investitionen in nachhaltige Aktien stabilisieren
den Aktienmarkt und so die Volatilitat aller Aktien

Anreize statt Anforderungen — Ist eine Anpassung des Aktienstressfaktors flur nachhaltige Investments unter Solvency |l

Gedankenspiel 2:

Forderung von Sustainable Finance

und Stabilisierung des Finanzmarktes
Inside-Out

I Steigert die Resistenz
Vermehrte Investition in gegen
nachhaltige Aktienfonds Nachhaltigkeitsrisiken

Outside-In

Der gesamte Finanzmarkt zeigt geringere

Volatilitaten durch Nachhaltigkeitsrisiken
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Anreize statt Anforderungen — Ist eine Anpassung des Aktienstressfaktors flur nachhaltige Investments unter Solvency |l
maoglich?

Quantitative Analysen und Gedankenspiele
bestatigen die Notwendigkeit einer

Aktienstressanpassung fur nachhaltige Aktien

Eine Anpassung des
Trend eines geringeren VaR von nachhaltigen Aktien Aktienstresses fiir

nachhaltige Aktien ist
notwendig und bedarf
einer tiefergehenden

Zukunftige Volatilitatsdifferenzen

Analyse.

Y
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Anreize statt Anforderungen — Ist eine Anpassung des Aktienstressfaktors flur nachhaltige Investments unter Solvency |l
maoglich?

Quantitative Analysen und Gedankenspiele
bestatigen die Notwendigkeit einer

Aktienstressanpassung fur nachhaltige Aktien

Nachhaltige Finanzprodukte
-> geringere Volatilitat

VaR Vergleich

30,00%

25,00%
Steigende Anforderungen +

! Vermehrte Investition in 20.00%
nicht nachihaltigen Untemehmen nachhaltige Aktienfonds v
g . 15,00%
10,00%
0,
Inside-Out 5,00%
Forderung von Sustainable Finance und 0,00%

MSCI Schroder Brown Amundi OekoWorld
Woild

der Nachhaltigkeitstransformation
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