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Rickversicherungsmodell in Deutschland

e Rickversicherung und insbesondere
Riickversicherungsfinanzierungen sind im deutschen
Lebensversicherungsmarkt ein etabliertes Instrument

— Vorfinanzierung von Abschlusskosten
— Kapitalmanagement
— Ergebnisglattung, etc.

» Typischerweise proportionale Riickversicherung in

Form einer Quote, somit

— Proportionale Beteiligung des Riickversicherers an
originalen Beitrdgen und Schéden

— Proportionale Beteiligung des Riickversicherers an
bereits bestehenden oder zu bildenden mathematischen
Reserven (ggf. Portefeuille-Eintrittspramie)

m Passivseitige Rickversicherungsoptionen
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Modified Coinsurance

* Gemal §67 VAG Pflicht des Erstversicherers,
Sicherungsvermoégen auch fiir den in Riickdeckung
gegebenen Anteil selbst aufzubewahren und zu
verwalten

* Insofern Marktkonvention einer sog. Modified
Coinsurance

— Riickdeponierung des Teils des Vermogens, welches den
riickversicherten Teil der mathematischen Reserven
bedeckt

— Bilanzielle Erfassung als Depotverbindlichkeiten

— Typischerweise Verzinsung des Depots mit
Rechnungszins, Anlagerisiko verbleibt somit vollstandig
beim Erstversicherer

m Passivseitige Rickversicherungsoptionen
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Riickversicherungsfinanzierung

* Riickversicherungsfinanzierung erlaubt die
Vorwegnahme zukiinftiger, im zugrunde liegenden
Portfolio enthaltenen Ertriage in Form einer
Rickversicherungsprovision, die zu Beginn des
Vertrages fallig wird

* Riickversicherungsprovision wird durch die Beteiligung
des Riickversicherers an den sich tatsachlich
realisierenden Ertrdgen amortisiert

* Riickversicherungsprovision fiihrt in der Regel zu
unmittelbarem Ertrag beim Erstversicherer und somit
korrespondierender Bildung von Kapital ,aus eigener
Kraft®

m Passivseitige Riickversicherungsoptionen




Losungsansétze in der Rickversicherung

Riickversicherungsfinanzierung

» Mogliche Auspriagungen:
— Neugeschaftsfinanzierung versus Bestandsfinanzierung
— ,Cash® versus ,,Non-Cash”“ Finanzierung

lllustrative Darstellung

LEGENDE
RV-Pravision
VR M Riick-YR Petiodoche Zafiungen_
_____________________ >
o - »
“ Quate Oberschiisse Sinmalzanlimg 23 Boginn

m Passivseitige Rickversicherungsoptionen
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»,2Non- Cash® Riickversicherung

» Sofern die Bereitstellung von Liquiditit nicht erforderlich ist,
bietet ,non-cash“ Rickversicherung eine kosteneffiziente
Alternative

» Mogliche Ansatzpunkte:

— Stabilisierung von Ergebnissen tiber die Zeit

— Optimierung der Solvenzquote (insb. Solvency I)

— AufwandsmaéaBige Glattung von Riickstellungserhéhungen
(Stichwort ZZR)

* Struktur der Riickversicherung ist grundsétzlich gleich wie
bei einer ,cash“ Losung

e Erstversicherer erhélt eine Forderung gegentiiber dem
Riickversicherer (,reinsurance receivable®) und kann somit
die bilanzielle Belastung im jeweiligen Jahr kompensieren
und Uber einen Zeitraum von mehreren Jahres strecken

m Non-Cash Rickversicherung
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»,2Non- Cash® Riickversicherung

* Bislang im deutschen Markt weniger verbreitet
— Generelle Praferenz fir liquide Lésungen
(,traditionelle“ Variante)
— Begrenzte Anerkennung von ,reinsurance receivables®
als deckungsstockfiahig (AnlV)
* Demgegeniiber
— Deutlich kosteneffizienter
— Preiskomponenten fiir Finanzierungskosten, Liquiditéat
und Gegenparteirisiko aus Sicht des Riickversicherers
entfallen
* Anwendungsbeispiel: Zinszusatzreserve

m Non-Cash Riickversicherung

Losungsansétze in der Rickversicherung 10

Zinszusatzreserve (ZZR) - Hintergrund

Um die in Lebensversicherungs-Policen enthaltenen
Garantien auch langfristig bedienen zu kénnen, miissen
die Versicherer seit 2011 eine Zinszusatzreserve (ZZR)
aufbauen

Die ZZR ist zu bilden, wenn der Referenzzins den
jeweiligen Rechnungszins im Bestand unterschreitet

Als Referenzzins dient der Zehnjahresdurchschnitt der
Rendite von Euroswaps mit einer Laufzeit von zehn
Jahren

Angesichts des anhaltenden Niedrigzinsumfeld sowie der
,Iragheit” in der Berechnung des Referenzzinses ist auch
in Folgejahren mit einer deutlichen Aufstockung der ZZR
zu rechnen

m Non-Cash Riickversicherung
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Zinszusatzreserve (ZZR) - Hintergrund

Verteilung Garantiezinsen — Branche:

u Garsntiezine 4,00%
Garantiazine 3,50%
u Garantiazine 3,25%
Garantiozine 3,00%
m Garantiaring 2,75%
Garantiazine 2 25%
Garsntlezine 1,75%

Quellen: Assekurata Markstudie 2013; eigene Annahmen

m Non-Cash Rickversicherung
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ZZR-Rickversicherungslosung

* Rickversicherungs-Finanzierungslosung ermoglicht die
Anfinanzierung der im individuellen Jahr erforderlichen
Erhshung der ZZR (oder eines Teils davon), um die damit
verbundene Belastung bilanziell iber mehrere Jahre zu verteilen

— Quotenrickversicherung des Teilbestands, fiir den ZZR gestellt oder
erhoht werden muss

— Erhohungsbetrag der ZZR wird im ersten Jahr der
Rickversicherung vom Rickversicherer gestellt
(Finanzierungseffekt)

— Rohiiberschuss des Zedenten bleibt somit im ersten Jahr der
Riickversicherung unveriandert”, die Erhéhung der ZZR damit
ergebnisneutral

— In Folgejahren wird der Finanzierungsbetrag durch zukunftige
Risiko- und/oder Kostengewinne aus dem riickversicherten Bestand
amortisiert

*) Bei vollstandiger Finanzierung der ZZR-Erhdhung durch Riickversicherung

m Non-Cash Rickversicherung
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ZZR-Rickversicherungslosung

— Durch die Ausgestaltung als Non-Cash Losung wird lediglich
die RV-Priamie in bar ausgeglichen.

— Die Rickversicherungsergebnisse in den einzelnen Jahren
werden bilanztechnisch als Forderung erfasst und
fortgeschrieben (Abbau der Forderung iiber die Laufzeit des
Vertrages entsprechend Verlustvortrags-Mechanismus)

lllustrative Darstellung
20

RV-Ergebnics ®RV-Prémie = Forderung RV

m Non-Cash Rickversicherung
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,Unzuldnglichkeiten“ der traditionellen Losung

e ZZ7ZR adressiert das Zinsgarantierisiko
* Traditionelle Riickversicherung ermoglicht zeitliche Streckung der
Belastung der ZZR Bildung
— Gewisser Korridor an ZZR Verianderungen kann iiber die Laufzeit der
Riickversicherungen abgefangen werden
— Ermittlung des Teils der ZZR, der sich erwartungsgemal3 durch
Anpassung des Zinsumfeldes bzw. natiirlichen Abbau der ZZR
(planméBige Abgéinge) eliminiert
e Allerdings wird ZZR-Verlauf aus anderen Gewinnquellen
(Risikoergebnis, Kostenergebnis) ,,gespeist®
— MindZV
— Mehr Flexibilitat durch LVRG
» Echte Schicksalsteilung in Form einer Coinsurance winschenswert
— Beteiligung des Riickversicherers an Zinsgarantie- und
Wiederanlagerisikos
— Anwendung bereits in anderen Méirkten

m Non-Cash Rickversicherung
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Bestandsriickversicherung

» Loss Portfolio Transfer

» Zession eines Abwicklungsbestandes gegen Zahlung
einer Portfolioeintrittspramie

e Rickversicherer ibernimmt die Abwicklungsrisiken
— Schadenentwicklung

— Kapitalanlagerisiko aus der der Portfolioeintrittspramie
zu Grunde liegenden Diskontierung

* Anwendung
— in P&C weltweit
— in Leben in angelsichsisch gepriagten Méarkten

Morga nStan ley Asset-Liability Reinsurance endeavarisk
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Kapitalanlagerisiken bei Originalbasis (ModCo)

e Pflicht des Erstversicherers zur Bedeckung der
Bruttoreserven mit Sicherungsvermégen (§ 67 VAG)

* Rickversicherungsdepots nur in sehr engem Rahmen
als Sicherungsvermoégen anerkannt (AnlV).

* Historische Konvention der Vertragsparteien

— Rickbehalt der Mittel zur Bedeckung der zedierten
Mathematischen Reserve und Passivierung in Form
einer Rickversicherungsdepotverbindlichkeit

— Verzinsung des Riickversicherungsdepots ! mit dem
Technischen Zins

— Freilassung des Riickversicherungsdepots 2 gemaf
tatsidchlicher Abwicklung der Mathematischen Reserve
des zedierten Bestandes

1 eigentlich: Verzinsung der Riickversicherungsdepotforderung des Riickversicherers
2 eigentlich: Liquider Ausgleich der Riickversicherungsdepotforderung

Morgan S‘tanl_ey Asset-Liability Reinsurance endeavarisk
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Kritik: Reine Passivdeckung

* Verzinsung des Riickversicherungsdepots mit dem
Technischen Zins entspricht einem Tauschgeschéft:
— tatsdchliche Kapitalanlageergebnisse des
Erstversicherers gegen
— Technischen Zins.

e Freilassung des Riickversicherungsdepots gemal
aktueller Abwicklung der Mathematischen Reserve
entspricht einer verlaufsabhéngig falligen
Rickversicherungseintrittspramie.

¢ Kein Transfer von Durations- und Zinsgarantierisiken

Morgan S‘tanl_ey Asset-Liability Reinsurance endeavarisk
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Ansatz der Asset-Liability Reinsurance

« Okonomisch betrachtet werden die mit
Unsicherheiten behafteten Verbindlichkeiten
gegeniiber den Versicherungsnehmern durch
deterministische Zahlungen an den Riickversicherer
1im Rahmen der Systematik von Originalbasisriick-
versicherung ersetzt.

* Ergebnis:

— Erstversicherer kann seine Mittel kongruent zur
Zahlungsverpflichtung an den Riickversicherer anlegen.

— Durations- und Zinsgarantierisiko gehen auf den
Riickversicherer iiber.

Morgan S‘tanl_ey Asset-Liability Reinsurance endeavarisk
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Themen

+ Riickversicherung? (VAG §121e, FinRVV)

* Externe und interne Rechnungslegung
(BerVersV- Nachweisungen und Formblitter)

+ Implikationen fiir die Gewinnzerlegung (MindZV)
» Zinszusatzreserve
» Bewertungsreserven

Morgan S‘tanl_ey Asset-Liability Reinsurance endeavarisk
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Finanzrickversicherungsverordnung - FinRVV

§ 4 Allgemeine Anforderungen an den hinreichenden Risikotransfer
(3) Sind Risiken aus der Lebensversicherung Vertragsgegenstand, liegt hinreichender Risikotransfer vor, wenn

1. der Riickversicherer im Rahmen einer realistischen Betrachtung durch eine Ubertragung von
versicherungstechnischem Risiko und von Zeitpunktrisiko iiber die Gesamtlaufzeit des Vertrages mit einer
Mindestwahrscheinlichkeit einen nicht unerheblichen Verlust erleiden wird,

2. der Riickversicherer vom Vorversicherer Geschift (ibernimmt, das nach den im Herkunftsstaat des Vorversicherers
geltenden Vorschriften als Versicherungsgeschift anerkannt ist, und

3. simtliche Forderungen und Verbindlichkeiten des Vorversicherers und des Riickversicherers sowie alle aus einer
Verrechnung herrithrenden Salden aus dem Vertrag in einem sachlichen Zusammenhang mit dem Verlauf des
zugrunde liegenden Versicherungsgeschéfts stehen.

Das Kriterium des Satzes 1 Nr. 1 ist insbesondere dann erfiillt, wenn der riickversicherte Anteil den

Das Kriterium des Satzes 1 Nr. 1 ist insbesondere dann erfiillt,
wenn der riickversicherte Anteil den Originalbedingungen des
Vorversicherers folgt oder diese fiir den Riickversicherer
nachteilig verandert.

T2 RN

Grundlage geeigneter realistischer Szenarien nachweist und dokumentiert. Absatz 2 Satz 3 gilt fiir die Risiken aus der
Lebensversicherung entsprechend. Zusatzrisiken zur Lebensversicherung im Sinne von § 6 Abs. 4 des
Versicherungsaufsichts-gesetzes sind in die Ermittlung des Risikotransfers unter dem Lebensriickversicherungsvertrag
einzubeziehen.

Morgan S‘tanl_ey Asset-Liability Reinsurance endeavarisk
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Externe und Interne Rechnungslegung

» Etablierte Rechnungslegung unter HGB fiir
Originalbasisriickversicherung

— Insbesondere § 33 RechVersV - Depotverbindlichkeit
* In der Regel keine etablierte Bewertungsmethodik
fiir 6konomische Kapitalmodellen
— Insbesondere Bewertung der Verpflichtung gegeniiber
dem Riickversicherer
e Interne Rechnungslegung
— BerVersV - Nachweisungen und Formblédtter

— Insbesondere Nachweisungen 213 — 219
Zerlegung des Rohergebnisses nach Ergebnisquellen

Morgan S‘tanl_ey Asset-Liability Reinsurance endeavarisk
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Implikationen fiir die Gewinnzerlegung (MindZV)

* Beriicksichtigung von Riickversicherungseffekten
— Risikoergebnis® Riickversicherungsrisikoergebnis
— Ubriges Ergebnis: Sonstiges Riickversicherungsergebnis
— Kapitalanlageergebnis’ keine
Riickversicherungsergebniseffekte
* Notwendigkeit der im Sinne der MindZV angemessenen
Reallokation der Kostenkomponenten der Asset-
Liability Reinsurance, die sich auf die Absicherung von
Kapitalanlagerisiken (Zins- und Durationsrisiken)
beziehen
¢ Anpassungen in den Positionen ,,Sonstiges® in den
entsprechenden Nachweisungen und Formblattern

Morga nStan ley Asset-Liability Reinsurance endeavarisk
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Zinszusatzreserve (ZZR)

o Unter Asset-Liability Reinsurance ibernimmt der
Rickversicherer das Zinsgarantierisiko.
— Die ZZR beim Erstversicherer wird 6konomisch obsolet.
— Die ZZR 1st aber weiterhin zu stellen.
(§ 341 f HGB und DeckRYV)
— Unterlegung der ZZR mit Sicherungsvermadgen
erforderlich
o Asset-Liability Reinsurance eroffnet die Option zur
Zession der Zinszusatzreserve.

Morgan S‘tanl_ey Asset-Liability Reinsurance endeavarisk
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Bewertungsreserven (BWR)

* BWR werden vom Erstversicherer in der Regel
sukzessive zu Gunsten des Kapitalanlagergebnisses
realisiert:

— Finanzierung der Zufiihrung zur Zinszusatzreserve
— Finanzierung der laufenden Kosten der Zinsgarantien
— Finanzierung von Uberschussbeteilicung

o Asset-Liability Reinsurance eroffnet die Option, die
Bewertungsreserven geplant zu realisieren,
insbesondere die Realisation vorzuziehen.

Morgan S‘tanl_ey Asset-Liability Reinsurance endeavarisk
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Diskussion

I. Passivseitige Riickversicherungsoptionen

a. ,Non-Cash“ Riickversicherung
Barbara Blasel — RGA

b. Realisierung von Bestandswerten
Dr. Dominic Schwer — SCOR

II. Asset-Liability Reinsurance

Dr. Michael Kastenholz — endeavarisk / Morgan Stanley

RGA SCOR Morgan Stanley endeavarisk
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Barbara Blasel
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Dr. Dominic Schwer

Dr. Dominic Schwer, Rechtsanwalt/ Solicitor of England and Wales

Geboren am 16.11.1976 in Saarlouis. Von Oktober 1997 bis Juni
2001, Studium der Rechtswissenschaften an der Universitat des
Saarlandes, anschliefend bis September 2003 Referendariat am OLG
des Saarlandes. Im Anschluss selbstédndiger Rechtsanwalt in
Saarbriicken bis zur Aufnahme einer Syndikusrechtsanwaltstatigkeit
fiir die SCOR (vormals Revios) ab Januar 2006. Promotion zum
Thema ,Haftungsfragen von Mitarbeitern im Gesundheitswesen und
ihre Versicherbarkeit® im Juni 2008 und Zulassung zum Solicitor of
England and Wales im April 2009. Im Jahr 2011 Tatigkeit fur die
SCOR in ihrem Londoner Biiro. Seit 2012 wieder tatig fiir die SCOR
in K6ln und seither verantwortlich fiir die Koordination der
rechtlichen und Compliance Belange im Bereich
Lebensriickversicherung in Europa, im Mittleren Osten, Afrika und
Asien / Australien.

SCOR v
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Dr. Michael Kastenholz

Dr. Michael Kastenholz, Mathematiker und Aktuar (DAV)

Geboren am 29.6.1963 in Ko6ln. Von 1983 bis 1991 Studium der
Mathematik und der Versicherungswissenschaften an der
Universitiat zu Kéln. Von 1991 bis 2002 als Mathematiker,
Underwriter, Regionalverantwortlicher und zuletzt als Leiter
Finanzen & Aktuariat in der Gerling Globale Riick Leben &
Kranken. Von 2003 bis 2007 Finanzvorstand der Revios
Riickversicherungsgruppe. Danach bis 2009 CFO der SCOR
Global Life & Health Gruppe und Mitglied des Executive
Committee der SCOR Gruppe. Seit 2010
Gesellschafter/Geschéaftsfiihrer der endeavarisk mit
Beratungsschwerpunkt auf strukturierten
Finanztransaktionen fir Lebens-versicherungen. U.a.
intensive Kooperation mit Morgan Stanley bei der Entwicklung
von Asset-Liability Reinsurance.

cv endeavarisk




