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Garantien kosten... @ ZURICH'

o Garantien in der Lebensversicherung kosten:
— Der Kunde verzichtet auf die Chance auf mehr Rendite
— Das Versicherungsunternehmen muss maglicherweise mehr Risikokapital vorhalten
— Der Aktionar der Versicherung erhalt mdglicherweise weniger Dividende

» Aber was kostet es den Garantiegeber wirklich?
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Das fondsgebundene Produkt #d ZURICH
Variolnvest

* Fondsgebundene Rentenversicherung » Regelbasiertes Anlageverfahren das
— Laufende und Einmalbeitrage kundenindividuell zwischen verschiedenen
Anlageklasse das Fondsvermdgen aufteilt

» Ablaufgarantie von x% der Beitragssumme

endfallige Garantie
» Das Produkt ist vollstandig fondsgebunden

keine Darstellung der Garantie durch eine
konventionelle Deckungsrickstellung bei der
Zurich Deutscher Herold Lebensversicherung
(ZDHL)
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Was ist die konkrete Garantie, die kostet? @ ZURICH
Einschuss durch externen Garantiegeber

« Bei Ablauf haben wir folgende Situation

x% der Diese Summe muss
Bei:tragsgarantie Unterdeckung zusatzlich an den
ggu. dem Kunden der Garantie Kunden gezahlt

werden

Maogliches

Fondsguthaben .
bei Ab%uf ,Garantie“ ist das

Aufflllen dieser
Summe )

/“Es wére schén, wenn das
Versicherungskollektiv
nicht belastet wirde und
jemand Fxiemes das
Auffullen dieser Garantie
\_ Uberndhme %
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Wie sieht denn das Auffullen aus?
Was musste man zahlen?

» Der ,externe andere® musste bei Ablauf folgende
Zahlung in Abhangigkeit des Fondsguthabens und
der garantierten Ablaufsumme far den Kunden
leisten

i X% Beitragssumme

Zahlung zur
Auffillung an
den Kunden

Fondsguthaben'

i X% Beitragssumme

¢ ZURICH

Dieses Profil fur die Zahlung der Auffullung an
den Kunden kennen wir aus FiMa |

Das ist das Auszahlungsprofil einer
europaischen Put-Option

Jetzt mUssen wir noch einen Externen finden,
der bereit ist, dieses Auffullversprechen zu
Ubernehmen
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Das fondsgebundene Produkt

Variolnvest

Fondsgebundene Rentenversicherung

— Laufende und Einmalbeitrage

» Ablaufgarantie von x% der Beitragssumme

endfallige Garantie

» Das Produkt ist vollstandig fondsgebunden

keine Darstellung der Garantie durch eine
konventionelle Deckungsrickstellung bei der
ZDHL

e Die Deutscher Herold AG (DHAG) Gbernimmt die
Auffullung des Fondsguthabens bei Unterdeckung
der zugesagten Ablaufsumme

¢ ZURICH

* Regelbasiertes Anlageverfahren, das
kundenindividuell zwischen verschiedenen
Anlageklasse das Fondsvermdgen aufteilt

-

» Die ZDHL zahlt eine laufende
GarantielUbernahmegebuhr an die DHAG

1
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Funktionsweise der Garantielibernahme @ ZURICH

» Die Garantie besteht in der Auffullverpflichtung bei Ablauf durch die Holding DHAG

Auffillung des
Fondsguthabens auf die

- Ablaufgarantie, falls bei
6 Ablauf zu wenig Geld
vorhanden ist
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Bestimmung der Kosten flr die Garantielbernahme @ ZURICH
Berechnung des fairen Marktpreises

Das Auszahlungsprofil der Aufflllung bei einer
Unterdeckung der Garantie entspricht einer
Leuropaischen® Put-Option

. . : o fairer Marktpreis der Garantie
Dann bestimmen wir den fairen Marktpreis, wie wir

es gelernt haben

Eq[Barwert(Pramienzahlung)]
Laufende GarantiegebUhr (,Optionspramie®) in _ - -
Basispunkten bezogen auf die aktuell erreichte - E@ [Auszahlu ngsprofll ’ Dlskontfa ktor]

Garantie des Kunden

Die Berechnung des fairen Marktpreises der Option ist die Anwendung des
Fundamentalprinzips der Versicherungsmathematik
» Aquivalenzprinzip®
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Konkrete Bestimmung des Marktpreises

Stochastische Simulation

¢ ZURICH

» Die Berechnung des Marktpreises der Auffulloption erfolgt mittels stochastischer Simulation im MCEV Modell

» Der Preis der Garantie wird in Basispunkten auf die Kundengarantie angegeben

Musterportfolio erwarteter Neuzugang

e Garantiestufen 0000
Schichten

Restlaufzeiten
Pramien/Dynamiksatze
Geschlechterverteilung

Stochastische Simulation im MCEV Modell

» MCEV Szenarien: Risikoneutral &
Marktkonsistent
» Best Estimate Annahmen
» Storno (nach Schicht)
 Beitragsfreistellung
* Dynamikannahmequoten

o Sterblichkeit

LN
LN ]

FV Modul des MCEV Modells

» Versicherungstechnik
» Variolnvest Investment Motor
* DHAG als Garantiegeber

@@

T 4 @ y
Garantie- = gezahlte ?
auff(]llungenm Garantie-

gebl‘.'jhren
\ |

Optionspramiensatz in Basispunkten
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Bestimmung der Variolnvest Optionspramie ¢# ZURICH
Vorgehen

Bestimmung des fairen Markpreises mittels
marktkonsistenter Bewertung

Bestimmung eines Sicherheitszuschlag und eines
Kapitalkostenzuschlages flr den Garantiegeber (da sonst
fast sicher die Pramie nicht ausreicht)

Finale Optionspramie ist die Summe aus 1 & 2,
gultig jeweils fur eine Tranche Neugeschaft
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Einflussfaktoren auf die Kosten der Garantie

Die Hbhe der Optionspramie, und damit die Kosten
der Garantie, hangt von einigen Faktoren ab

| /\/;I Zinsniveau

l((v‘;/v\ >\ Garantieh6hen im
geplanten Neuzugang

 — BE Annahmen

‘ Neuzugangsprofil

(Restlaufzeiten..)
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llustratives Beispiel zu Abhangigkeit der

Optionspramienhéhe von der Garantie

Optionspramie /
Garantiehohe

80% 85% 90% 95% 100%

Qe

¢ ZURICH
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Behandlung Neugeschaft und Bestand ¢# ZURICH

» Bestimmung der Optionspramie fur Neuzugang o Sobald das Neugeschéaft in den Bestand Ubergeht

— Mit Annahmen zu 2Q des Jahres far den geplanten muss man naturlich weiterhin die Garantien

Neuzugang des nachsten Jahres Mmanagen

- Optionspramie gilt fur eine Tranche Neugeschaft bis — RegelmaBige Investment Uberprifung fur den
zum Ablauf Vertrage Anlagemotor

— Kosten der Garantie werden nicht explizit dem Kunden — Uberwachung des Portfolios
in Rechnung gestellt — RegelmaRiges Risikoreporting fiir den

GarantietUbernehmer DHAG

P Eigener Prozess und Governance fir Variolnvest eingeflhrt

» Eigenes Inforce Management fiir Variolnvest

12 © Zurich



Variolnvest Risk Commitee

» FUr Variolnvest wurde eigens das Variolnvest Risk

Commitee (VaRiC) gegriindet

o Ziel Management des Variolnvest Portfolios

e Tagtjedes Quartal
« Vorsitz durch Risikomanagement

— Uberwachung der Risiken

— FrUhzeitiges Ergreifen von mitigierenden MalBnahmen

¢ ZURICH

Teilnehmer des VaRiC

Aktuariat

Produktmanagement

Investmentmanagement Abteilung Unit Linked
IT Bestandsfuhrung

Accounting

Risikomanagement
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Was alles im VaRiC besprochen wird @ ZURICH

Neuzugang: Abgleich aktueller Neuzugang Risikokapital: Vorstellung der AS-IF Solvency |l
gegen Plan fur Volumen, Produktmix und Bedeckung fur die DHAG, um ausreichende
Garantieniveaus Sicherheit der Garantiestellung zu gewahrleisten
Asset Allocation: aktuelle Aufteilung in den Accounting: aktueller bilanzieller Wert der
Anlagetopfen, Aktienquoten Garantieubernahme

IT Bestandsflhrung: Gibt es Events oder Fehler
bei der Verarbeitung von Variolnvest im
Bestandsystem

Fondsperformance: Entwicklung der einzelnen
Anlagetopfe

—.. und vieles mehr
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Pro und Contra von externen Garantiegebern @ ZURICH

Vorteile externe Garantie Nachteile externe Garantie

» Kosten fur die Garantie sind vorher bekannt » Verzicht auf den ,standard“ Mechanismus des
» Darstellung der Garantie nicht durch starren kollektiven Ausgleichs im Deckungsstock
Mechanismus des Rechnungszinses kunstlich o Hoherer Aufwand

begrenzt, sondern am Markt orientiert o Strikte Prozesse und Governance notig

* |nnovative Produkte mit mehr Chancen flUr den

, L » Produktrating Agenturen sehen externe
Kunden sind méglich

Garantiegeber kritisch

— Teilweise Abzug bei Bewertungen auch bei guter
Kapitalisierung des Garantiegebers
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Fazit ¢ ZURICH

Kosten fur die Absicherung der Garantie kénnen bestimmt und bepreist werden

Risiken aus externer Garantielbernahme kénnen Uberwacht und gemanagt
werden

Entwicklung neuer innovativer Produkte ist moglich

50 Jahre

Fondspolice

Erfahrung seit 1972
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