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1. Allgemeines

1.1. Einfiihrung

Das FINMA-Rundschreiben 2016/6 «Lebensversicherung»' enthalt die Anforderungen der FINMA
an die vorvertragliche Informationspflicht zur Entwicklung der Riickkaufswerte und der Umwand-
lungswerte bei Lebensversicherungsvertragen. Darauf basierend hat der Schweizerische Versi-
cherungsverband SVV im Jahr 2011 ein Regelwerk zur Erstellung von Beispielrechnungen fiir an-
teilgebundene Lebensversicherungen erarbeitet, das vom Institut fiir Versicherungswirtschaft der
Universitdt St. Gallen I.VW gepriift und zertifiziert wurde.

Seit der Erstellung des Regelwerks wurden lediglich die Parameter im Rahmen der jahrlichen Prii-
fungsberichte aktualisiert. Mit Blick auf die Veranderungen in der Produktlandschaft in den letz-
ten Jahren hielt der SVV nun eine umfassende Uberarbeitung des Regelwerks mit einer Erweite-
rung auf komplexe Produktstrukturen und unter Beriicksichtigung der bisherigen Praxiserfahrun-
gen fiir erforderlich.

Das vorliegende iiberarbeitete Regelwerk wurde vom Institut fiir Versicherungswirtschaft der Uni-
versitdt St. Gallen I.VW gepriift und zertifiziert. Es ersetzt das Regelwerk vom Dezember 2011
sowie alle Priifungsberichte.

Fiir die Gesellschaften ist die Verwendung des Regelwerks freiwillig. Werden die Renditen fiir die
Beispielrechnungen bei anteilgebundenen Versicherungen nach diesem Regelwerk berechnet, so
kann in der Offerte darauf verwiesen werden. Eine branchenweite Anwendung des Regelwerks er-
moglicht die bessere Vergleichbarkeit der Beispielrechnungen.

Die textlichen Erlduterungen der Beispielrechnungen liegen allein in der Verantwortung der ein-
zelnen Gesellschaften. Ein Giitesiegel fiir die Beispielrechnung bei Anwendung des SVV-
Regelwerks bezieht sich nur auf die Verwendung der Renditen, nicht jedoch auf die Gesamtge-
staltung der Offerte.

Das ebenfalls vom |.VW gepriifte und zertifizierte Regelwerk des SVV zur Erstellung von Beispiel-
rechnungen fiir traditionelle Lebensversicherungen vom April 2013 ist weiterhin giiltig. Die bei-
den Regelwerke zur Erstellung von Beispielrechnungen fiir anteilgebundene Lebensversicherun-
gen und fiir traditionelle Lebensversicherungen sind auf der Homepage des SVV veroffentlicht.

! giiltig seit 1.1.2016, vormals FINMA-Rundschreiben 2008/39 «Anteilgebundene Lebensversicherung» und 2008/40 «Lebens-
versicherung» (beide vom 20.11.2008)
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1.2, Aufsichtsrechtliche Anforderungen an Beispielrechnungen

Zur Erfiillung der vorvertraglichen Informationspflicht zur Entwicklung der Riickkaufswerte und
der Umwandlungswerte ist bei anteilgebundenen Lebensversicherungen eine Verlaufsberech-
nung mit einer begriindeten Wertentwicklung zu erstellen. Die aufsichtsrechtlichen Anforderun-
gen sind enthalten im FINMA-Rundschreiben 2016/6, Randziffern 69 sowie 154-157.

Die Angaben zur Hohe einer méglichen zukiinftigen Wertentwicklung der Anteile sind anhand
mehrerer Beispielrechnungen zu geben. Dabei muss eines der Szenarien auf einer begriindbaren
Einschatzung der Marktentwicklung basieren. Die librigen Szenarien miissen gleichgewichtig in
glinstigeren und ungiinstigeren Fallen auf die Variabilitdt der moglichen zukiinftigen Wertent-
wicklung hinweisen. Die verwendeten Annahmen zur Rendite der zugrunde gelegten Kapitalanla-
gen miissen angegeben werden.

Das Versicherungsunternehmen hat den Versicherungsnehmer klar darauf hinzuweisen, dass die
Beispielrechnungen nur auf ungesicherten Annahmen beruhen und die Wertentwicklung in der
Vergangenheit kein Indikator fiir die Zukunft ist. Ferner muss klargestellt werden, dass aus den
Beispielrechnungen keine vertraglichen Verpflichtungen abgeleitet werden kénnen. Dariiber hin-
aus ist bei einer Abhdngigkeit der versicherten Risikoleistungen oder der Risikopramien von der
tatsdchlichen Wertentwicklung der Anteile auf mogliche negative Auswirkungen dieser Abhan-
gigkeit in verstandlicher Form hinzuweisen.

1.3. Grundsdtzliches zum Regelwerk

Das vorliegende Regelwerk gibt Rahmenbedingungen vor, wie die Renditen, die in den von der
FINMA geforderten Szenarien verwendet werden, hergeleitet werden. In Ubereinstimmung mit
den Vorgaben der FINMA im Rundschreiben 2016/6 werden die Renditen fiir ein mittleres, ein
giinstigeres und ein ungiinstigeres Szenario angegeben. Dabei beruht das mittlere Szenario auf
einer begriindbaren Einschatzung der Marktentwicklung, indem die Berechnungsgrundlagen aus
historischen Marktentwicklungen abgeleitet werden. Dies ist kein Indikator fiir die Zukunft, wo-
rauf gemdss FINMA-Rundschreiben klar hingewiesen werden muss. Es handelt sich um eine Bei-
spielrechnung, nicht um eine Prognose fiir die Zukunft.

Die Renditen fiir das gilinstigere und ungiinstigere Szenario werden im Regelwerk anhand von
Quantilen berechnet. Damit wird aber keine Wahrscheinlichkeitsaussage verbunden. Die Quanti-
le dienen lediglich der transparenten Festlegung der Renditen, mit denen die Variabilitdt der Wer-
tentwicklung aufgezeigt wird.

Die Angabe einer Wahrscheinlichkeit, mit der die Rendite der Anlage zwischen der dargestellten
ungiinstigeren und giinstigeren Rendite liegen wird, ware aus der Kundenperspektive irrefiihrend
und kann ohne tieferes modelltheoretisches Wissen leicht missverstanden werden. Es wird emp-
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fohlen, auf den beispielhaften Charakter der Verlaufsrechnungen hinzuweisen und auf die Anga-
be von Wahrscheinlichkeiten und Prognosen zu verzichten.

Die Wahl des giinstigeren und ungiinstigeren Szenarios darf nicht als Korridor aufgefasst werden.
In der Praxis werden sich schwankende Renditen iiber die Laufzeit des Produkts realisieren. Die
Beispielrechnung zeigt modellhaft eine gleichméassige Rendite pro Szenario.

In den Kapiteln 2 und 3 wird das Regelwerk fiir anteilgebundene Lebensversicherungen be-
schrieben. Ergdnzend dazu enthalt Kapitel 4 ein prinzipienbasiertes Regelwerk fiir spezifische
Produkte. Abschliessend gibt Kapitel 5 Hinweise zu den Textteilen in der Offerte.
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2. Performance und Risiko

2.1. Fondsperformance und Assetklassen

Die zukiinftigen Wertentwicklungen werden mit einer konstanten Performance hochgerechnet.
Das vorliegende Regelwerk gibt die Performance fiir die nachfolgenden fiinf Assetklassen vor.

—  Aktien

— Anleihen in CHF

— Anleihen in Fremdwadhrung
— Immobilien

—  Geldmarkt

Die {ibrigen Assetklassen werden einer — oder einer Kombination — dieser fiinf Klassen zugeord-
net. Die Fondsperformance wird auf Basis der jeweiligen Fondszusammensetzung aus den vorge-
gebenen Performances der fiinf Assetklassen berechnet (vgl. Kapitel 3.1).

2.2, Unterscheidung nach Ldndern und Branchen

Der Einfachheit des Modelles wegen wird auf eine Unterscheidung der Renditen und Volatilitdten
nach Ldndern und Branchen verzichtet. Nur bei den Anleihen wird zwischen Anleihen in CHF und
in Fremdwdhrung unterschieden.

2.3. Herleitung der Annahmen pro Assetklasse

Zur Ermittlung der Renditeannahmen dienen die tdglichen (stetigen) Renditen ausgewahlter Refe-
renzindizes der letzten zehn Jahre mit Stichtag 1. September. Die Annahme fiir die Rendite bildet
der Mittelwert der annualisierten Renditen aus den Zeitreihen. Die Annahme fiir die Volatilitat
bildet der annualisierte Wert der taglichen Volatilitdt aus den Zeitreihen. Rendite und Volatilitat
werden auf 0.01% gerundet und die Renditeannahmen werden nach unten auf null begrenzt. Die
Korrelationen zwischen den Assetklassen basieren auf den Renditen der gleichen Indizes und
Beobachtungszeitraume.

Die Indizes der Anleihen in Fremdwéahrung werden zu den entsprechenden Tageskursen in CHF
umgerechnet. Werden mehrere Referenzindizes fiir eine Assetklasse herangezogen, so beziehen
sich die Renditeannahmen auf das gewichtete Mittel der Renditen der Indizes.

Anleihen in Fremdwdhrung in Fonds mit Wahrungsabsicherung werden wie die Assetklasse An-
leihen in CHF behandelt.

Die ermittelten Annahmen fiir die fiinf Assetklassen werden letztendlich durch ein Expertengre-
mium des SVV iiberpriift und kdnnen modifiziert werden, um Inkonsistenzen zu vermeiden.
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2.4, Referenzindizes

Als Berechnungsgrundlage dienen die Entwicklungen der folgenden Indizes:

Assetklasse Index Name Bloomberg | Gewichtung
Aktien SPI - 1
Anleihen in CHF | SBI Domestic Government 3-7 SBIGT3 1
Anleihen in FW S&P U.S. Treasury Bond Total Return SPBDUSBT 0.5
S&P Eurozone Sovereign Bond Index SPBDEG5T 0.5
Immobilien SXI Real Estate Funds Total Return SWIIT 0.333
Rid Blass Immobilienfonds-Index Bal TR DBCHREF 0.333
Wiiest & Partner Index fiir Immobilienfonds | WUPIX-F 0.333
Geldmarkt 3-Monat Geldmarkt-Index CHF (J.P. Morgan) | JPCACH3 0.5
3-Monate Geldmarktsatz Libor? der SNB - 0.5

Die jeweils aktuellen Parameter werden im Anhang dieses Regelwerks aufgefiihrt und regelmas-
sig Uberpriift.

2.5. Spezifischer Umgang mit Einmaleinlagen in den ersten Vertragsjahren

In der Modellierung von Versicherungsvertragen mit Einmaleinlagen ist, im Gegensatz zu Vertra-
gen mit periodischen Pramienzahlungen, die Wertentwicklung auch in den ersten Jahren von
besonderer Bedeutung. Die Wertentwicklung und Fondsperformance in den ersten Jahren hangt
stark von der aktuellen Markt- und Zinssituation ab und weniger vom langfristigen Mittel.

Um diesem Zusammenhang gerecht zu werden, sind in den ersten ) = 5 Vertragsjahren fiir Poli-
cen mit Einmaleinlagen andere Werte fiir die Renditen der Assetklassen Anleihen (in CHF und in
Fremdwadhrung) in der Modellierung der Wertentwicklung anzunehmen.

Als Referenzindizes fiir die ersten Vertragsjahre fiir die Assetklassen Anleihen werden die monat-
lichen Werte von 5-Jahres-Swaps in CHF bzw. EUR des letzten Jahres ab Stichtag 1. September
verwendet:

Assetklasse Bloomberg
Anleihen in CHF SFSW5
Anleihen in FW EUSA5

Die Renditeannahmen in den Assetklassen Anleihen fiir Einmaleinlagen in den ersten Vertrags-
jahren kdnnen auch negative Werte annehmen. Fiir die Volatilitdt wird keine separate Festlegung

2 Der Libor wird voraussichtlich per Ende 2021 durch den Saron abgelost und das Regelwerk dann entsprechend angepasst.
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fur die ersten Vertragsjahre getroffen. Es wird der Parameter gemdss Anhang, Ziffer 1 konstant fiir
die gesamte Vertragsdauer angenommen.

In den Folgejahren (> )) sind dann wieder die aus den Referenzindizes gemdss Kapitel 2. 4 abge-
leiteten Parameter zu benutzen.

Berechnung der konstanten Rendite fiir Einmaleinlagen

Die Beispielrechnung erfolgt mit einer liber die gesamte Vertragsdauer konstanten Rendite r, die
mit folgender Formel bestimmt wird (fiir T > J):

7a_]'Tj—‘|‘(T—])'7’j+
- T

mit
- vorgegebene Rendite in den ersten J Jahren gemdss Anhang, Ziffer 2
T4 vorgegebene Rendite in den Folgejahren gemdss Anhang, Ziffer 1

FurT < Jistr =r,_.

2.6. Gebiihren und Kosten

Zur Beriicksichtigung von Verwaltungsgebiihren, Transaktionskosten u. . wird ein pauschaler
Kostenabschlag auf der Brutto-Rendite vorgenommen. Dieser pauschale Kostenabschlag ist von
der Hohe der TER abhangig und betragt 0.25% fiir Fonds mit einer TER bis 0.5% und 0.75% fiir
Fonds mit hheren TER. Der niedrige Kostenabschlag von 0.25% ist bereits in den vorgegebenen
Renditen beriicksichtigt (vgl. Anhang). Der hdhere Kostenabschlag wird bei der Berechnung der
Rendite gemdss Kapitel 3 beriicksichtigt.

Die Ausgabekommission wird von jedem Versicherungsunternehmen individuell, je nach ver-
wendeter Anlage, in der Beispielrechnung beriicksichtigt.

2.7. Ordentliche und ausserordentliche Priifung

Die Annahmen fiir die definierten Assetklassen werden jahrlich durch den SVV {berpriift und
gegebenenfalls, bei relevanten Anderungen des Kapitalmarktes, angepasst.

Eine ausserordentliche Priifung der Annahmen kann jederzeit durch den Ausschuss Leben des
SVV angefordert werden.
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3. Ermittlung der Renditen fiir die Szenarien

Bei einem anteilgebundenen Produkt mit einem Fondsmix als zugrundeliegender Anlage wird
dieser Fondsmix als Linearkombination aus den vorgegebenen Assetklassen modelliert. So lasst
sich die Rendite fiir den Fondsmix aus den anteilsmdssig gewichteten Renditen der einzelnen
Anlageklassen ermitteln.

Diese Rendite wird zur Berechnung des Szenarios fiir die Beispielrechnung verwendet, das auf
einer begriindbaren Einschatzung der Marktentwicklung basiert. Neben diesem sog. mittleren
Szenario werden zwei weitere Szenarien (Szenario hoch und Szenario tief) bestimmt, um auf die
Variabilitat der moglichen zukiinftigen Wertentwicklung hinzuweisen. Mit Verwendung dieser drei
Szenarien sind die Anforderungen des FINMA-Rundschreibens 2016/6 an die Beispielrechnung
erfillt.

3.1. Mittleres Szenario

Die Rendite r und die Volatilitat ¢ fiir das mittlere Szenario werden aus den vorgegebenen Werten
der einzelnen Assetklassen gemdss Kapitel 2 ermittelt. Dazu wird die zugrundeliegende Anlage
als Linearkombination aus den vorgegebenen Assetklassen modelliert.

5
T=Zai-ri

=1
5
o= Z @ 0;pij ;-0
(=1
mit
a; Anteil fir die Assetklasse i (i = 1,....,5und X3, a; = 1)

T Rendite fiir die Assetklasse i (i = 1, ....,5) gemadss Kapitel 2
o; Volatilitat fiir die Assetklasse i (i = 1, ....,5) gemass Kapitel 2
Pij Korrelation zwischen den Assetklassen i und j (p;; = pj;) gemdss Kapitel 2

Auf die Beriicksichtigung von Korrelationen zwischen den Assetklassen kann aus Vereinfa-
chungsgriinden verzichtet werden.

Fiir einen Fondsmix mit einer TER > 0.5% ist ein zusatzlicher pauschaler Kostenabschlag
k = 0.5% zu beriicksichtigen. Fiir einen Fondsmix mit einer TER < 0.5% ist der pauschale Kosten-
abschlag bereits in den Renditen fiir die einzelnen Anlageklassen beriicksichtigt. In diesem Fall
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gilt k = 0. Dabei wird die TER fiir einen Fondsmix als gewichtetes Mittel der TER der einzelnen
Fonds ermittelt.

In der Beispielrechnung wird als effektiver Zinssatz fiir die Berechnung der Wertentwicklung die
diskrete Rendite R,,;:1o; Verwendet, die sich wie folgt ergibt:

— ,T—k
Rmittel =e€ -1

Beispiel:

Besteht die zugrundeliegende Anlage aus zwei Assetklassen mit vorgegebenen Renditen ry, 1,
Volatilitaten o4, 0,, Anteilen a,, @, (a; + @, = 1) und Korrelation p;,, so werden die Rendite r fir
das mittlere Szenario und die Volatilitat ¢ folgendermassen berechnet:

T=(Z1'T1+(Z2'T2

0=\/a12-012+a22-022+2-a1-a2-01-02-p12

3.2. Szenarien hoch und tief

Gemadss Randziffer 155 des FINMA-Rundschreibens 2016/6 miissen die tibrigen Szenarien
gleichgewichtig in glinstigeren und ungiinstigeren Fillen auf die Variabilitdt der moglichen zu-
kiinftigen Wertentwicklung hinweisen. Dazu werden gemass den nachfolgenden Formeln die
Renditen fiir ein unglinstigeres («Szenario tief») und ein giinstigeres Szenario («Szenario hoch»)
bestimmt.

Teiep =1 + @71(10%) -%

Thoeh =T + @7 1(90%) - Z
T

mit

T Laufzeit des Vertrags

Ttier  Rendite fiir das ungiinstigere Szenario
Thoch ~ Rendite fiir das giinstigere Szenario

Die Funktion ¢ bezeichnet die Verteilungsfunktion der Standardnormalverteilung. Die Werte
0(10%) und ¢'(90%) kdnnen in der Praxis durch -1.28 resp. +1.28 approximiert werden.

Abhdngig von der TER der zugrundliegenden Anlage ist der pauschale Kostenabschlag k zu be-
riicksichtigen (k = 0.5% bei einer TER > 0.5%, k = 0 sonst).
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In der Beispielrechnung wird als effektiver Zinssatz fiir die Berechnung der Wertentwicklung in
den Szenarien tief bzw. hoch die diskrete Rendite Ry;r bzw. R ¢, verwendet, die sich wie folgt

ergeben:
Ryjey = e7tier ™% —1

— ol -k
Rpocn = €'hoch™ —1

3.3. Anwendung und Rundungsregeln

— Diein diesem Regelwerk publizierten Renditen und Volatilitdten der einzelnen Assetklassen
werden gerundet auf Prozente mit zwei Nachkommastellen.

—  Berechnete Zwischenresultate werden ungerundet verwendet.
—  Diefinalen Werte Ryjer, Rmittetr Rrocn Werden auf 0.25% gerundet.

Grundsatzlich ist es zuldssig, die Beispielrechnungen mit niedrigeren Renditen zu rechnen als
dies die Vorgaben des SVV-Modells erlauben wiirden.

3.4. Vereinfachungen

Vereinfachungen bei den Berechnungen und bei der Verwendung der vorgegebenen Renditen
und Volatilitaten sind zuldssig, wenn sie keinen wesentlichen Einfluss auf das Ergebnis der Bei-
spielrechnungen haben.

Beispielsweise sind folgende Vereinfachungen zuldssig:

— Die Zerlegung in die Assetklassen kann vereinfachend nur auf Ebene Fonds statt auf Ebene
Fondsmix erfolgen. Ein Fondsmix wird als Linearkombination einzelner Fonds dargestellt und
die Rendite r und die Volatilitat o fiir den Fondsmix werden aus den gemdss Ziffer 3.1 ermit-
telten Werten fiir die einzelnen Fonds berechnet.

= . — ’ 2, 52

mit
n Anzahl der Fonds im Fondsmix
B; Anteil des Fonds j im Fondsmix (j = 1, ....,nund Z};lﬂj =1)

r; Rendite fiir den Fonds j (j = 1, ....,n) gemdss Kapitel 3.1

J

o; Volatilitat fiir den Fonds j (j = 1, ....,n) gemdss Kapitel 3.1
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— Aufdie Beriicksichtigung von Korrelationen zwischen den Assetklassen kann verzichtet wer-
den.

— Die Beriicksichtigung der Laufzeit bei den Szenarien hoch und tief kann vereinfacht iiber
Laufzeitklassen erfolgen. Pro Laufzeitklasse kdnnen mehrere Laufzeiten mit der gleichen
Rendite bzw. Volatilitdt berechnet werden.

—  Wahlmdglichkeiten des Kunden im Produkt miissen nicht in der Beispielrechnung beriick-
sichtigt werden. Es ist jedoch anzugeben, mit welchen Annahmen die Beispielrechnung er-
stellt wurde.
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4. Erganzende Regeln fiir spezifische Produkte

Die im Abschnitt 3 beschriebene Bestimmung der Renditen fiir die drei Szenarien ist anwendbar
auf anteilgebundene Lebensversicherungen mit einem Fonds bzw. Fondsmix als Anlageinstru-
ment. Fir spezifische Produkte wird ein prinzipienorientiertes Regelwerk definiert, das auf dem
Regelwerk fiir anteilgebundene Lebensversicherungen basiert.

Spezifische Produkte sind Produkte mit komplexen Strukturen (z.B. Indexpartizipation, Hebel-
zertifikate) oder Produkte, die aus einem klassischen und einem anteilgebundenen Teil oder
einem Teil mit komplexen Strukturen kombiniert werden.

Eine branchenweite Verwendung des Regelwerks auch fiir spezifische Produkte fiihrt zu einer
besseren Vergleichbarkeit der Beispielrechnungen und eine Arbitrage tiber die Beispielrechnun-
gen kann verhindert werden.

Prinzipien fiir die Erstellung von Beispielrechnungen fiir spezifische Produkte:

—  Fiirden klassischen Produktteil wird das Regelwerk fiir traditionelle Lebensversicherungen
vom April 2013 angewendet.

—  Fir anteilgebundene Produktteile mit einem Fonds oder Fondsmix als Anlageinstrument wird
das Regelwerk fiir anteilgebundene Versicherungen angewendet (Kapitel 1 bis 3).

—  Fir Produktteile mit komplexen Strukturen werden die Entwicklung des Anlageinstruments
und die Leistungen des Produkts stochastisch mittels einer geometrischen Brownschen Be-
wegung simuliert.

—  Wo immer moglich, wird die Bestimmung der fiir die Simulation verwendeten Renditen
auf das Regelwerk fiir anteilgebundene Versicherungen zuriickgefiihrt. Insbesondere
sind die Assetklassen und die Parameter aus dem Regelwerk fiir anteilgebundene Versi-
cherungen zu verwenden (Anhang, Ziffer 1 bis 3).

— Die Renditen fiir die drei Szenarien in der Beispielrechnung werden aus den 10%-, 50%-
und 90%-Quantilen der simulierten Leistungen bestimmt.

—  Bei hybriden Produkten werden die Renditen fiir die drei Szenarien fiir jeden Produktteil ge-
mdss dem jeweils anwendbaren Regelwerk separat berechnet.

—  Als mittleres Szenario fiir das gesamte Produkt wird die Kombination aus den mittleren
Szenarien der einzelnen Produktteile verwendet.

— Als ungiinstigeres Szenario fiir das gesamte Produkt wird die Kombination aus den un-
giinstigeren Szenarien der einzelnen Produktteile verwendet.

— Als giinstigeres Szenario fiir das gesamte Produkt wird die Kombination aus den giinsti-
geren Szenarien der einzelnen Produktteile verwendet.
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Dieser pragmatische Ansatz fiir die Beispielrechnung fiir spezifische Produkte ist méglich, da mit
den Szenarien keine Wahrscheinlichkeitsaussage verkniipft wird, sondern lediglich — wie auf-
sichtsrechtlich gefordert — die Variabilitdat der Leistungen in Abhdngigkeit der gewdhlten Anlage
aufgezeigt werden soll. Dies wird durch den vereinfachten und transparenten Ansatz gewdhrleis-
tet. Eine hohere Komplexitdt im Modell zur Bestimmung der Renditen wiirde nicht zu qualitativ
besseren Ergebnissen fiir die Szenarien fiihren.
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5. Textteile fiir Offerten der Versicherungsgesellschaften

Gemadss FINMA-Rundschreiben 2016/6 hat das Versicherungsunternehmen den Versicherungs-
nehmer klar darauf hinzuweisen, dass die Beispielrechnungen nur auf ungesicherten Annahmen
beruhen und die Wertentwicklung in der Vergangenheit kein Indikator fiir die Zukunft ist. Ferner
muss klargestellt werden, dass aus den Beispielrechnungen keine vertraglichen Verpflichtungen
abgeleitet werden kdnnen. Dariiber hinaus ist bei einer Abhdngigkeit der versicherten Risikoleis-
tungen oder der Risikoprdmien von der tatsachlichen Wertentwicklung der Anteile auf mogliche
negative Auswirkungen dieser Abhdngigkeit in verstandlicher Form hinzuweisen.

Die textlichen Erlduterungen der Beispielrechnungen liegen allein in der Verantwortung der ein-
zelnen Gesellschaften. Die Verwendung nachfolgender Textteile erfolgt auf freiwilliger Basis.

Die Beispielrechnungen beruhen auf historischen Marktdaten und den gegenwdrtig gel-
tenden Uberschusssdtzen. Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein Indikator
fiir die Zukunft, die tatscchlichen Werte kbnnen héher oder tiefer ausfallen. Die hier an-
gegebenen Betrdige zeigen beispielhafte Wertentwicklungen der Versicherungsleistun-
gen aufund dienen nur der Veranschaulichung. Sie sind nicht garantiert und es kénnen
daraus keine vertraglichen Verpflichtungen abgeleitet werden.

Das verwendete Berechnungsmodell wurde vom Schweizerischen Versicherungsver-
band (SVV) in Zusammenarbeit mit dem Institut fiir Versicherungswirtschaft der Univer-
sitdt St. Gallen entwickelt. Weitergehende Informationen und die verwendeten Annah-
men zu Rendite und Risiko der Anlageklassen stehen auf der Webseite des SVV
(www.svv.ch) zur Verfiigung. Die verwendeten Annahmen werden jdhrlich iberpriift und
gegebenenfalls angepasst.

Zusatzlicher Textteil, sofern die versicherten Risikoleistungen oder die Risikoprdmien von der
tatsdchlichen Wertentwicklung der Anlage abhéngig sind:

Bei dieser Versicherung wird die Hohe der Todesfall-Risikoprdmie durch die Wertent-
wicklung der zugrundeliegenden Anlage beeinflusst. Ein tieferer Wert erhdht die Risi-
koprémie, die ihrerseits der Anlage belastet wird, was eine zusdtzliche Verminderung
des Anlagewerts mit sich bringt. Dies kann bei negativen Kursentwicklungen zu einer
unerwiinschten Verstidrkung des Wertverlusts der Anlage fiihren. Ein h6herer Anlage-
wert reduziert die Risikoprdmie und bringt eine zusdtzliche positive Verdnderung des
Wertes.
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Anhang (Parameter 2019, giiltig ab 1.1.2020)

1. Renditen und Volatilitdten fiir die Assetklassen
Assetklasse i Rendite r; Volatilitat o;
Aktien 8.03% 14.43%

Anleihen in CHF 0.56% 1.77%

Anleihen in FW 1.18% 8.38%

Immobilien 4.65% 8.58%

Geldmarkt -0.25% 0.03%

Die Tabelle zeigt die Renditen je Assetklasse mit einem pauschalem Kostenabschlag von 0.25%.
Fiir Fonds mit einer TER » 0.5% ist ein zusatzlicher Kostenabschlag von 0.5% zu beriicksichtigen.
Dieser wird bei der Berechnung der Fondsperformance gemdss Kapitel 3 beriicksichtigt.

Die angegebenen Renditen fiir die flinf Assetklassen wurden gemdss Kapitel 2.3 hergeleitet. Die
gemessenen Renditen wurden durch ein Expertengremium des SVV lberpriift und modifiziert, um
Inkonsistenzen zu vermeiden. Bei dieser Modifikation wurden die gemessenen Renditen so ange-
passt, dass die Sharpe Ratio S (Quotient aus der Uberrendite gegeniiber dem risikolosen Zins-
satz und der Volatilitat) fiir jede Assetklasse innerhalb folgender Grenzen liegt: 0.20 < S < 0.60.
Als risikoloser Zinssatz wird die aus den Zeitreihen ermittelte Geldmarktrendite verwendet.

Die so ermittelten Renditen wurden gemass Kapitel 2.3 nach unten auf null begrenzt, was nur fiir
die Geldmarktrendite erforderlich war. Anschliessend wurde der pauschale Kostensatz von
0.25% in Abzug gebracht, was zu den definitiven, oben angegebenen Annahmen fiir die Asset-
klassen fiihrt.
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2. Renditen fiir Einmaleinlagen in den ersten Vertragsjahren
Assetklasse i Rendite r;

Anleihen in CHF -0.61%

Anleihen in FW -0.18%

Dabei wurde ein pauschaler Kostenabschlag von 0.25% beriicksichtigt. Fiir Fonds mit einer
TER > 0.5% ist ein zusatzlicher Kostenabschlag von 0.5% zu beriicksichtigen. Dieser wird bei der
Berechnung der Fondsperformance gemass Kapitel 3 beriicksichtigt.

3. Korrelationen zwischen den Assetklassen

Aktien A:‘l?:in Arilrl‘eli:l‘;:n Immobilien | Geldmarkt
Aktien 1 -0.30 0.30 0.14 -0.07
Anleihen in CHF -0.30 1 -0.05 -0.04 0.18
Anleihen in FW 0.30 -0.05 1 0.06 -0.17
Immobilien 0.14 -0.04 0.06 1 -0.02
Geldmarkt -0.07 0.18 -0.17 -0.02 1
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