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O

Schadenrlckstellungen im SST

Schadenruckstellung: fir den SST relevant

* Wieviel muss ich in der Zukunft flr bereits
eingetretene Schaden bezahlen?

 Was ist der heutige Wert davon?

Reserven: fiir den SST nicht relevant

« Ich habe in der Vergangenheit Gewinne
gemacht, die zum Tell in die Schaden- und
Schwankungsreserven gesteckt wurden.
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© Schadenriickstellungen im SST

Was ist die bestmadgliche
Schatzung der zuklnftigen
Zahlungen fur bereits
eingetretene Schaden?

Es besteht Unsicherheit in der
HOhe der Zahlungen. Die
Schatzung soll weder optimistisch
noch konservativ sein.

Die Schadenrickstellungen sind
der Barwert dieser Schatzungen.
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©  Marktwert der Schadenriickstellungen

Zu welchem Preis ist eine Drittpartei bereit, eine
versicherungstechnische Verpflichtung (d.h. einen mit Unsicherheit
behafteten Zahlungsstrom) zu tbernehmen?

¢

Der Marktwert eines Schadenportefeuilles % :
setzt sich zusammen aus -

a) dem Wert (Barwert!) der erwarteten

Zahlungen und =— ¢
—
b) einer Abgeltung firr das Risiko. B
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©  Marktwert der Schadenriickstellungen

Jede Position (z.B. Aktie oder Schadenrtckstellung) hat einen Wert, zu
welchem zwei gewillte und informierte Parteien gewillt sind, die Position
auszutauschen.

Dieser Wert ist der Marktwert. Er enthalt eine Abgeltung flr das
allenfalls in der Position enthaltene Risiko.

Beispiel: Hotel erwartet einen Gewinn von 500000 Fr., falls der
Sommer kalt wird, sonst 1‘500°000 Fr.

Kalter Sommer | Warmer Sommer

Gewinn 0.5 Mio. Fr. 1.5 Mio. Fr.

Erwartungswert =1 Mio. Fr.
Marktwert =7 z.B. 900000 Fr.
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U  Barwert der erwarteten Zahlungen

Beispiel:

Zinskurve:

heutiger Zins am Kapitalmarkt
fir Zerocouponsobligation mit
gegebener Fristigkeit

(= Kassazinssatze).

Nominalwert der Zahlungen:
100 Fr.

Barwert der Zahlungen:
92.36 Fr.
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U  Spezialfall der UVG-Renten im SST

Bei Mitgliedschaft beim Teuerungsfonds:

Sowohl die Grundrente als auch die Verpflichtung gegeniber dem
Teuerungsfonds mussen mit dem Durchschnitt der letzten 10 zehn-
jahrigen Zerocouponszinssatzen verzinst werden.

Was ist der Wert dieser Verpflichtung?

Der Zins kann mit einem sogenannten replizierenden Portefeuille aus 10
risikofreien Couponsobligationen generiert werden.

Also: Der Wert der Verpflichtung ist der Wert des replizierenden
Portefeuilles.
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Nr. der Tranche

O

Spezialfall der UVG-Renten im SST
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Couponszahlungen am 31.12.2007 ergibt den geforderten Zins.

In jedem Zeitpunkt hat das replizierende Portefeuille einen Marktpreis.
Mit der auslaufenden Tranche wird jewelils eine neue Tranche gekauft.
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@  Minimalbetrag
= Market Value Margin = Risikomarge

Abgeltung fur das zu Gbernenmende Risiko.

Finanzmarkte geben Preis fur Risiko vor:
Kosten fur Kapital, das einem Risiko ausgesetzt ist.

4

Risikomarge = Summe der zuktlnftigen Kapitalkosten flr Risikokapital,
das jahrlich gestellt werden muss, um die Zahlungen
abwickeln zu kénnen.

Das Risikokapital tragt das Risiko, dass die tatsachlichen Zahlungen
von den heutigen Schatzungen der erwarteten Zahlungen
abweichen.
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Rickstellungen im SST: Fazit

Marktwert der Schadenrickstellungen ist die Summe von
a) Bestmogliche Schatzung des diskontierten Erwartungswertes und

b) Market Value Margin

a) Best Estimate der
Schadenruckstellungen:

 Bestmdgliches Schatzen des
erwarteten Zahlungsstromes
Uber die Jahre.

 Abdiskontieren, um Barwert zu
bestimmen.
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b) Market Value Margin:

« Barwert der zukunftigen
Kapitalkosten fur das
Abwicklungsrisiko.
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