exactis

experts actuaries insurance services

Bestimmung der Mindestquote der Lebensversicherer in der beruflichen Vorsorge

Analysen, Erwagungen und

Stellungnahme zum Gutachten Prof. Dr. Hato Schmeiser vom April 2014
von

lic. lur. Jirg Keller

Aktuar SAV, eidg. dipl.
Pensionsversicherungsexperte

7. September 2014



Bestimmung der Mindestquote der Lebensversicherer in der beruflichen Vorsorge

Stellungnahme zur Bestimmung der Mindestquote gemass Art. 37 Abs. 2 b VAG und zum Gutachten von Prof.
Dr. Hato Schmeiser, Universitat St. Gallen zur Mindestquote der Lebensversicherer im Bereich der 2. Saule

Inhaltsverzeichnis
1. ZUSAMMENTASSUNE ...iireeeieiiiueiereieneeerenasaeseennseseenssssseensssssesnsssssesnsssssennsssssennsssssennsssssensssssssnsssssnennnns 4
2. U 3 T - 5
3. AUSBANESIAO .. ieeueiiiiieiiiiiiiiiiiieii it iieeesetissesssttessssstiesssssttssssssttessssstressssstrenssssstanssssssanssssssannses 5
4. RV = =1 3 =T 4 PR 5
5. Darstellung der MindestquotenbestimmUNE .......ccoveeeciiiieieiiiirc e rrreeees s rrnee s reenn e s e ennsseseennnnenns 6
5.1. AUSSCRULLUNGSQUOLE .......cceeeiiiieeeciitei et cerreceeesrene e s renasessrenssssseenssesseenssssseenssssssenssssssensssnsnennnes 6
5.2. Wirkung der AusSChUttUNGSQUOLE ......ccceuiieeniiiiiiiieiireniirteereanieteneeeeeserenserenserensesrassssnssesanssssnsesansesens 8
5.3,  GeENErelle BEISPIEIE .. cceuieeeiieiiieeireeiereeereeetteeeresereanetensersasserasessnssersnsssensessnssssnssssnssesanssssnsesansasens 8
5.4. Mindestquotenber@ChNUNE. ... ..ottt rreereaeereneerenseeresseressersnsessnsesenssensnssansesannans 10
L R =1 - V- Ot 11
5.5.1. Ertrdge aus Kapitalanlagen................ooooiiiiiiiiiii ettt e e e raa e e 11
5.5.2. Pramieneinnahmen Todesfall- und Invaliditatsversicherung................c...ccccoiiiiiiiieiiiiineens 11
5.5.3. Ertrage aus Verwaltung, Betrieb und Service............cccocoveiiviiiiiiiciii e 12
5.6. Anrechenbare AUfWENAE .......ccoiiiiiiiiiiiiiiiiii 12
5.6.1. SPAFAUTWANG .......ooiiiiiiiicee et e e e e e e e e e e e e e e s bbb aeeeeeeeeeaatrrbaaeeeeeeeannarrrees 12
5.6.2.  Aufwand Invaliditdt und Tod.............cccoiiiiiiiiiii s 12
5.6.3.  Abschluss und VerwaltungskoSten ..............ccocviiiiiiiiiii it e et e aaeee s 13
5.6.4. Bildung von RUCKSTEIIUNGEN .............oooniiiee ettt e et e e e e rae e e e 13
5.7. Auswirkungen einer Veranderung der Ausgangslage am Beispiel AXA ......ccccciirireiiiiiineniinneneisnnenenn 14
5.8. REChNUNGSIEBUNG.....ceueiiiieiiiiicirtircrrese s renese s eenes e s ssnessesesasssssesasssssennssssssnnsssssenssssssenssssssannnas 16
5.9, EiZENMILLEl....iiieeiiiiieciiiicc et se s s e e s e e n s e s esa st sesssasssssenasssssanasssssennsssstennsssssenassssnananas 16
5.10. Festlegung der Ausschiittungsquote durch den Versicherer ..........cooveeiiieeiiiiiiiciiiecceereeeeeeeenenn. 18
5.11. Kommentare der Versicherer zur Betriebsrechnung.........cccuuoireeiiiiiiiiiecccrrrcc e eeneee 18
6. L2Auskommliches” Betreiben des BV G-GeSChaftS ....c.ccceeruereireeireeireeirneienerenirensrensrescrsserssersssssssssssens 19
6.1. Vorteile fiir den Lebensversicherer..........ccccuiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieieceeeeecereeerereeerererere e sessseees 19
6.1.1. SECONOMY OF SCAl@ ... ... et e e e bae e e e ae e e e earees 19
6.1.2. Finanzierung der Vertriebsorganisation ................ccccoivri i 19
6.1.3. RV 1= o - T o TSR 19

6.1.4. DienstlEiStUNGSEITIAZE. ... e e e e e e et e e e e e e e e s eanberee e e e e e eeeannes 20



6.1.5. Ubertragung von VErMOZENSWEILEN ...............ccovviueuievieieeeieeeeteeetsieseseeseessasessessssssesessssssssenens 20

6.1.6. oY P {1 T - PSRN 20
6.2. Bestehendes GeSChaft........cuuiiiiiiiiiiimiiiiiiiiiirrrr e 20
(3 R (VT=TU T XY of o - | i 20
(S0 SO AT=Y e [T g Y o 7= {1 ¥ ¥ 20
7. Stellungnahme zum Gutachten SChMEISEr .........ccouu i e e s e s an s enenas 22
7.1, ZusammenfassUNG — S. 4 f. ... iiiieiiirecceiireceeerreeeee s rene s s e e ne s s renas s s e enassseenassserenasessrennnsarennnan 22
7.2. Zentrale Konfliktbereiche —S. 8 ff........cccviiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiiieirrererereerrrrererere e 25

7.3. Optionspreistheoretische Analyse zu Mindestquote und risikoaddquater Entschadigung - S. 21 ff.. 26

7.4. Einschatzung der Optionen im Rahmen der Altersvorsorge 2020 —S. 48 ff. ......cccceeiriveeiiiiieneiiinnennnn. 28
ANNENGE ..coeeeiiiiieiiiii ettt reeereaserenseseasseresserensersasssensesensssrassssassesensssensesenssssassssnssesanssssnsesenssssnssesnsnenanns 31
Y =T =TT =T N 32

Mindestquotenbestimmung 3/32 Exactis AG



1. Zusammenfassung

Die ,,Auskdmmlichkeit” des BVG-Geschafts auf die Differenz zwischen sicherem Zins und BVG-Zins und die
Mindestquote zu reduzieren, tragt der tatsachlichen Interessenlage der Versicherer zu wenig Rechnung. So
kann der Versicherer seine Bezlige aufgrund der bei der Mindestquotenberechnung angewendeten ,,Brutto”-
Methode (Anteil basierend auf den Ertrdagen) lber die Pramientarifierung erheblich beeinflussen. Nebst sei-
nem Anteil an den Ertragen stellt die Moglichkeit, Abschluss-, Vertriebs- und Verwaltungskosten bei der Er-
gebnisermittlung voll in Abzug zu bringen, eine weitere, wesentliche Ertragsquelle fiir den Versicherer dar.
Dem Versicherer entsteht auch ein geldwerter Nutzen durch den Betrieb des BVG-Geschafts aufgrund von
Dienstleistungsertragen, Skalen- und Synergieeffekten.

Fir den Anteil des Versicherers kdnnen hohe Zufliisse wichtiger sein als eine tiefe Ausschittungsquote. Aus
Sicht der Pramienzahler wiederum ist eine Pramienreduktion zielfihrender als eine Erh6hung der Mindest-
quote. Solange die Tarifierung sowie die freie Bestimmung und Allokation des Aufwandes in der Zustandig-
keit der Versicherer liegen, bleibt einzig die Anpassung der Mindestquote, um langerfristig eine héhere Betei-
ligung der Versicherten an den Ertragstiberschiissen zu erreichen.

Die Grundfrage lautet also weniger: ,,Wird der Versicherer fir die Risikotragung gebiihrend entschadigt?“ als
,Koénnen aus dem Gesamtsaldo (Ergebnis) die erforderlichen Riickstellungen in der notwendigen Héhe auf-
gebaut werden?”.

Schnelles Wachstum zwingt den Versicherer, mehr Eigenkapital zu stellen, und belastet aufgrund der daraus
resultierenden Verzinsungsanspriche (grosserer Anteil am Gesamtertrag) das Betriebsergebnis. Die Erho-
hung der Mindestquote kann den Versicherer animieren, anstelle von Eigenkapital mehr versicherungstech-
nische Rickstellungen zu bilden. Eine (h6here) Ausschiittung an die Versicherten wird in einem solchen Fall
erst zwingend, wenn der Gesamtsaldo positiv ist und die versicherungstechnischen Riickstellungen ein Mass
erreicht haben, das ein Risiko fiir den Versicherer praktisch ausschliesst.

Die Erhéhung der Mindestquote macht Sinn, weil dadurch mehr Mittel im System verbleiben. So stehen dem
Versicherer auch bei einer Erh6hung der Mindestquote grundsatzlich noch gleichviele Mittel zur Absicherung
seiner Zahlungsverpflichtungen zur Verfiigung, sofern diese nicht als Uberschiisse ausbezahlt werden.

Wie die Versicherer auf eine Erhéhung der Mindestquote von 90% auf 92% oder 94% reagieren werden, lasst
sich nicht mit Bestimmtheit voraussagen. Eine Erh6hung von 90% auf 92% dndert riickblickend fir drei der
flinf analysierten, grossten Versicherer praktisch nichts. Selbst eine Erhéhung auf 94% ist aufgrund der auf-
gezeigten Mechanismen nicht als bedrohlich einzuschatzen. Existenzieller waren eine Einschrankung der
Tarifautonomie oder ein Kostendach, wiirden doch damit Mandvriermasse und verdeckte Ertrdge beschnit-
ten.

Den Versicherern wird es auch weiterhin gelingen, sich den Verdnderungen anzupassen, wenn diese in zeitli-
cher und materieller Hinsicht nicht tiberraschend kommen. Insbesondere solange die Tarifierung und das
Pricing von Dienstleistungen in ihrer Zustandigkeit verbleiben.
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2. Auftrag

Im Sinne eines Nebengutachtens soll das Gutachten ,,Zur Mindestquote der Lebensversicherer im Bereich der
2. Saule” von Prof. Dr. Hato Schmeiser, Universitat St. Gallen kritisch, hinterfragt und plausibilisiert werden.

3. Ausgangslage

Die zu beantwortende Grundfrage lautet: ,,Kann und will der Lebensversicherer die kollektive Lebensversi-
cherung im Bereich der obligatorischen beruflichen Vorsorge noch betreiben, wenn die Mindestquote fiir
Versicherungsnehmer von 90% der Uberschiisse erhéht wird.“

Prof. Dr. Hato Schmeiser hebt in seiner Zusammenfassung drei Punkte hervor, die das Geschiaft der Lebens-
versicherer in der 2. Sdule bestimmen:

1. Ein auskémmliches Betreiben des BVG-Geschifts bedingt einen BVG-Mindestzinssatz, der unter dem
sicheren Zinssatz liegt.

2. Die Erhéhung der Mindestquote flihrt zwangslaufig zu verstarkter Umverteilung und lauft einer ver-
ursachungsgerechten Tarifierung zuwider.

3. Mindestquote, BVG-Mindestzinssatz und Umwandlungssatz sind so festzulegen, dass die Teilprozesse
(Sparen, Risiko und Kosten) auskommlich finanziert sind und eine Asset Allokation unter Einhaltung
des Schweizer Solvenztests (SST) mit erhohter Volatilitat moglich ist.

Dazu lasst sich Folgendes vorweg feststellen:

1. Seit mehr als 17 Jahren liegt der BVG-Zinssatz Uiber dem sicheren Zinssatz (10-jahrigen Obligation der
Eidgenossenschaft).

2. Seit 2006 hat die Ausschiittungsquote im Schnitt 96.2% betragen. Die Analyse der Mindestquotenab-
rechnungen bestatigt erhebliche Umverteilungen. Finanzierungsasymmetrien (Missverhaltnis von
Leistungen und Pramien) widersprechen dem Verursacherprinzip.

3. BVG-Mindestzinssatz und Umwandlungssatz sind technisch korrekt festzulegen. Die ,Auskdmmlich-
keit” der kollektiven Lebensversicherung im Bereich der obligatorischen beruflichen Vorsorge ist bis
dato dennoch gegeben. Das BVG-Geschaft der Lebensversicherer stellt meist die grosste und bei ge-
mischten Versicherungskonzernen oft eine wichtige Ertragsquelle’ dar.

4. Vorgehen

Die im Gutachten Schmeiser beschriebenen Voraussetzungen fiir den gedeihlichen Betrieb des BVG-
Geschafts durch den Versicherer stehen fiirs Erste nicht wirklich hérbar im Einklang mit den in der Ausgangs-
lage gemachten Feststellungen. Auch scheint die in den Vorbemerkungen getroffene Annahme, der Leser sei
mit der Funktionsweise von Lebensversicherungsprodukten und bestehenden regulatorischen Bedingungen
der Kollektivlebensversicherung in der beruflichen Vorsorge vertraut, etwas optimistisch, handelt es sich
doch insbesondere bei der Ergebnisermittlung und —zuteilung um einen wenig liberschaubaren Prozess mit
komplexen Auswirkungen. Insbesondere wird immer wieder der Eindruck vermittelt, die Mindestquote regle

! Beispielhaft fir die Branche sind Ergebnisse der Marktfiihrerin AXA-Winterthur. Demnach stammen CHF 201 Mio.
(Quelle: AXA Leben AG, Berufliche Vorsorge Betriebsrechnung 2013, Seite 7) oder 55% des Betriebsergebnisses von
CHF 366 Mio. (Quelle: AXA Leben AG, Geschéaftsbericht 2013, Seite 5) aus dem der Mindestquote unterstellten Geschaft.

Die Swiss Life als Nummer 2 wiederum schreibt in ihrem Jahresbericht 2013, dass Treiber des starken Anstiegs des Be-
triebsergebnisses um 17% die ausgezeichnete Pramienentwicklung im Geschaft mit der beruflichen Vorsorge und die
weitere Reduktion des Betriebsaufwands waren. So steuerte das Geschaft mit der beruflichen Vorsorge 84% der Ein-
nahmen bei.
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die Uberschussausschiittung an den Versicherten, was - wie nachstehend aufgezeigt - so nicht zutrifft. Zudem
bedarf es auch einer Verbindung von Theorie und Praxis.

Da der Offenlegungsbericht der FINMA fiir das Jahr 2013 noch nicht vorliegt und nicht in allen Bereichen zur
Beantwortung der Fragen dient, wurden fiir diese Arbeit die von den finf grossten Anbietern von Vollversi-
cherungen publizierten Betriebsrechnungen zur Beruflichen Vorsorge 2013 herangezogen. Sie decken 75%
des von der FINMA rapportierten Marktes und die Jahre 2013 und 2012 ab.

Sodann wurden folgende Vorgehensschritte gewahlt:

a) Darstellung der Mindestquotenbestimmung

b) Aufzeigen der wesentlichen Ergebnistreiber

c) Analyse der Mindestquotenberechnung der fiinf gréssten Anbieter von Vollversicherungen
d) Stellungnahme zu einzelnen Punkten des Gutachtens Schmeiser

5. Darstellung der Mindestquotenbestimmung
5.1.  Ausschiittungsquote

Gemass Art. 37 Abs. 3 Versicherungsaufsichtsgesetz (VAG) erldsst der Bundesrat Vorschriften zur Ermittlung
der Uberschussbeteiligung. Im Weiteren hat die ausgewiesene Uberschussbeteiligung mindestens 90% der
nach den Vorschriften des Bundesrates ermittelten Uberschussbeteiligung zu betragen.

Die Ermittlung der Uberschussbeteiligung ist in der Aufsichtsverordnung (AVO) in den Art. 141 — 154 be-
schrieben, wobei sich deren Inhalt nicht leicht erschliessen lasst, weshalb nachstehend das Vorgehen in gro-
ben Zigen skizziert und erldautert wird. Dabei beschrankt sich die folgende Darstellung auf das Vorgehen ge-
mass Art. 147 Abs. 1 AVO. Auf die Bedingungen gemiss Absatz 2* wird nicht naher eingegangen, haben sie
sich doch in den letzten Jahren aufgrund des beim Lebensversicherer hohen Anteils an festverzinslichen An-
lagen und der tiefen Zinsen nicht erfillt.

1. Die Uberschusszuweisung ist aufgrund der Betriebsrechnung zu ermitteln, dabei sind die Erfolgspositio-
nen nach Spar-, Risiko- und Kostenprozess aufzuteilen.

2. Art. 143 - 145 AVO bezeichnen die jeweiligen Ertrage als Spar-, Risiko- und Kostenkomponente.

3. Gemass Art. 147 AVO muss die Ausschit-
tungsquote mindestens 90% der Kompo-
nenten (d.h. des Ertrages) umfassen.

Anteil
_Versicherer

minimale Ausschittungsquote (90%)

Ertrage aus Spar-, Risiko- und Kostenkomponente
A —

Ertrag

2 Entsprechen die Sparkomponente 6 Prozent oder mehr des Deckungskapitals und der BVG-Mindestzinssatz zwei Drittel
oder weniger dieses Satzes in Prozenten, so sind die Uberschiisse wie folgt zu verteilen:

a. der Nettokapitalertrag auf der Solvabilitdtsspanne zu Gunsten des Versicherungsunternehmens;

b. 90 Prozent des Ergebnisses zu Gunsten der Versicherungsnehmer und Versicherungsnehmerinnen und 10 Prozent
zu Gunsten des Versicherungsunternehmens.

Unter Ergebnis ist der positive Gesamtsaldo nach Artikel 149 Absatze 1 und 3 abzlglich der geschaftsplanmassig vor-
gesehenen Bildung von Rickstellungen nach Artikel 149 Absatz 1 Buchstabe a zu verstehen.
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4. Von der Ausschittungsquote werden y Aptﬁil
‘ersicherer
dann die Aufwande im Spar-, Risiko- und

Kostenprozess abgezogen und es resul-
tiert ein Gesamtsaldo (Art. 148 AVO). ——————————— - — .
A i

minimale Ausschittungsquote (90%)

Spar-, Risiko- und Kostenaufwand
A

Ertrage aus Spar-, Risiko- und Kostenkomponente
A —

|

)

90% Ertrag Aufwand
5. Ist der Gesamtsaldo positiv, so wer- Riickstellungen
den die zahlreiche Rickstellungen ali- Kosten zusatal.
. . . erre Risikokapital
mentiert, die Kosten eines allfallig zu- retepte
. . . . . . . e —— hussfond
satzlichen Risikokapitals finanziert Ealio erschussionds
und letztlich der Uberschussfonds
gespiesen (Art. 149 AVO).
6. Ist der Gesamtsaldo negativ, so Eigenkapital, falls
. . - . Uberschussfonds
sind nicht mehr benétigte Riick- ausgeschopft -, . e
stellungen aufzuldsen, die Aus- Uberschussfonds —>:A_t,:
. . (Ausschittung erhohen) Vers?cﬁlerer
schittungsquote zu erhéhen, der Rickstellungen —> Tmm— Nl |
restliche Fehlbetrag soweit mog- auflissen

lich dem Uberschussfonds zu be-
lasten und was lbrig bleibt mit
freien Eigenmitteln zu decken
(Art. 150 AVO).
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5.2, Wirkung der Ausschiittungsquote

Die Ausschittungsquote bzw. der Gesamtsaldo allein ist keine eindeutige Messgrosse zur Beurteilung, was
dem Versicherungsnehmer zu Gute kommt.

Wahrend der Anteil des Versicherers zu dessen Eigenkapital wird und zu allfalligen Dividendenzahlungen
verwendet werden kann und nur in absoluten Ausnahmefallen zuriick in den Kreislauf der beruflichen Vor-
sorge zurlickgefiihrt werden soll, dient der Gesamtsaldo dem Aufbau von Schwankungsreserven und der
Deckung von Finanzierungsliicken (Langlebigkeitsrisiko, Deckungsliicken bei Rentenumwandlung, Zinsgaran-
tien) und sichert so das nachhaltige Gedeihen des BVG-Geschéfts.

Der Uberschussfonds wiederum stellt eine weitere Schwankungsreserve dar. So werden die jahrlichen Zu-
weisungen z.T. erst bei Ablauf einer ,Verfallsfrist” nach bis zu 5 Jahren an die Versicherungsnehmer weiter-
geleitet und auch nur dann, wenn das Geschéftsjahr nicht gerade mit einem negativen Gesamtsaldo ab-
schliesst (Art. 152 AVO).

Die Mindestquote entfaltet erst dann ihre besondere Bedeutung, wenn der Gesamtsaldo positiv ist und die
Rickstellungen das gewlinschte Mass erreicht haben. Sind die Riickstellungen namlich vollstandig gebildet,
scheint der Versicherer praktisch aus dem Risiko (siehe 5.6.4. Bildung von Riickstellungen) und erst dann lasst
sich eine 90% Ubersteigende Ausschiittungsquote als eindeutiger Verzicht des Versicherers interpretieren.

Nachstehende Beispiele zeigen die Zusammenhange und Wirkungen von Quotendnderungen.

5.3.  Generelle Beispiele

a. Der Gesamtsaldo ist positiv und der Versicherer schopft maximal 10% der Einkiinfte ab.

100
90 +—
80 +—
70 +—— _ ——
e ¥ Anteil LV (10%)
60 ————] —
M pos. Gesamtsaldo
1 | 50 |
50
Sparen
40 - o
M Risiko
30 A
M Kosten
20 7 Gesamtsaldo 12
10 1 Riickstellungen 6
0 - Kosten Risikokapital 1
Ertrag Aufwand Uberschussfonds 5

Grundlage fir die Bemessung des Anteils des Versicherers ist der blosse Ertrag aus Spar-, Risiko- und Kosten-
prozess, was nicht zu verwechseln ist mit dem Ergebnis aus denselben! Erst der Gesamtsaldo entspricht in-
haltlich dem Ergebnis, doch ist dieses von Anbeginn um den Riickbehalt (Anteil) des Versicherers reduziert.

Der Gesamtsaldo wird fiir die Riickstellungen, die Kosten des Risikokapitals und den Uberschussfonds ver-
wendet. Wahrend die Finanzierung des Risikokapitals den Versicherer direkt entlastet, puffern die Erh6hung
der Riickstellungen und die Zuweisungen in den Uberschussfonds kiinftige, bescheidenere Ergebnisse und
entlasten den Versicherer indirekt.
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b. Der Gesamtsaldo ist positiv und der Versicherer schopft seinen Anteil nicht voll aus.

100
90
80
70
60
50
40
30
20
10

0

Ertrag

Aufwand

B Anteil LV (6%)

M pos. Gesamtsaldo
[ Sparen

M Risiko

M Kosten

Variante b
Gesamtsaldo 16
Rickstellungen 9
Kosten Risikokapital 1
Uberschussfonds 6

Variante a zum Vergleich

Gesamtsaldo 12
Rickstellungen 6
Kosten Risikokapital 1
Uberschussfonds 5

Der Versicherer hat also grundsatzlich die Wahl zwischen einem direkten Anteil (Quote) und einem indirek-
ten Anteil (Riickstellungen, Verzinsung Risikokapital und Uberschussfonds) am Ergebnis. Die Anreizsetzung,
das eine oder das andere zu tun, ist Gegenstand von Punkt 5.10.

c. Der Gesamtsaldo ist negativ und dem Versicherer erwdchst keine Nachschusspflicht

100
90
80
70
60
50
40
30
20
10

0

Ertrag

I e e

Aufwand

M Anteil LV (10%)
M neg. Gesamtsaldo
@ Sparen

H Risiko

M Kosten

Gesamtsaldo -9
Riickstellungen -9
Kosten Risikokapital -
Uberschussfonds -

Der Anteil des Versicherers be-
tragt weiterhin 10%, doch hat er
aufgrund der tieferen Ertrage
absolut gesehen um 1 abge-
nommen. Die Rickstellungen
waren derart dotiert, dass Auf-
I6sungen den negativen Ge-
samtsaldo vollstandig kompen-
sieren.

Ein negativer Gesamtsaldo fihrt in erster Linie zu einer Adjustierung der Riickstellungen, die auch eine ei-
gentliche Wertschwankungsreserve umfassen kdnnen (siehe Pkt. 5.6.4), und erst in zweiter Linie zu einer
Reduktion des Anteils des Versicherers. Selbstverstandlich kann der Versicherer schon vorgangig, d.h. ,,aus
freien Stiicken” verzichten, seinen Teil voll zu beanspruchen.
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d. Der Gesamtsaldo ist negativ und dem Versicherer erwéachst eine Nachschusspflicht

100

90 Gesamtsaldo -13

80 :-: e Rickstellungen -6

70 - — . Kosten Risikokapital = -

60 - 0 " Anteil LV (0%) Uberschussfonds -6

0 - 30 M neg. Gesamtsaldo freie Eigenmittel -1

40 - A— sparen Die Ruickstellungen wurden

20 | M Risiko soweit méglich aufgeldst, der

M Kosten Anteil des Versicherers wurde

20 1 auf O reduziert, der Uber-

10 schussfonds geleert und letzt-
0 lich 1 aus Eigenmitteln einge-

Ertrag Aufwand schossen.

Da die Risikofdhigkeit durch den Schweizer Solvenz Test periodisch liberprift wird und nétigenfalls Sanie-
rungsmassnahmen rechtzeitig ergriffen werden, sollte es eine solche Situation eigentlich gar nie geben. So
hat dazu nicht nur ein massiver Wertverlust einzutreten, sondern auch die Riickstellungen und der Uber-
schussfonds haben sich vorgangig auf einem bescheidenen Niveau zu befinden.

5.4. Mindestquotenberechnung

Die Lebensversicherer, z.B. AXA geben detailliert und transparent Auskunft tiber ihr Mindestquotengeschaft’.

Berechnung der Mindestquote

Ertragskomponenten

Sparprozess Ertrage aus Kapitalanlagen +1477 -
ota

Risikoprozess Pramieneinnahmen Todesfall- und Invaliditatsversicherung +577 e

Kostenprozess Pramieneinnahmen fur Betrieb und Service +180

Mindestens 90 % der Ertragskomponenten gehen als Leistung
an die Versicherten

Verwendung fiir folgende Leistungen an die Versicherten

1. Hauptsachlich Verzinsung der Altersguthaben der Versicherten -1056 Total

ota
2. Leistungen bei Invaliditat und Todesfall -322 AT
3. Verwaltung, Betrieb und Service -174

Reserveaufbau fur zukinftige Leistungen an die Versicherten

1. Langlebigkeit -320
2. Deckungsliicke bei Rentenumwandlung -100 Total
3. Zinsgarantien infolge anhaltender Tiefzinsphase +200 -380
4. Zu erwartende Leistungsfélle infolge Invaliditat -160
Zuweisung an Uberschussfonds zur Verwendung fiir die Versicherten
An die Versicherten erfolgte Leistungszuweisung insgesamt _ m =
Der Gewinn der Lebensversicherer ist gesetzlich begrenzt und betragt
maximal 10 % der Ertragskomponenten

Betriebsergebnis AXA Leben AG aus 201 _
«Mindestquote unterstelltem Geschaft» (brutto vor Steuern) -

Geldwerte in CHF Mio.

* Quelle: AXA Leben AG — Berufliche Vorsorge Betriebsrechnung 2013
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5.5. Ertrage
5.5.1. Ertrage aus Kapitalanlagen

Nachstehende Zusammenstellung zeigt die Aufteilung der Kapitalanlagen Stand 31.12.2013, den Nettoertrag
zu Buchwerten und die Ausschiittungsquote:

100% Sonstiges
0% 1T —— E— L ®Immobilien
[+ 4
80% — Beteiligungen
70% - .
Derivate
60% - _
alternative Anlagen
50% -
M Anlagefonds
40% -
M Aktien
30% -
H Hypotheken
20% - P
M Obligationen Ausl.
10% -
B Oblicati
0% - . . . . Obligationen CHF

AXA Swiss Life  Helvetia Basler Allianz M Flussige Mittel

Nettoertrag zu Buchwerten 2.93% 3.66% 2.48% 2.79% 2.61%

Ausschiittungsquote 91.0% 92.4% 91.8% 94.4% 90.0%

Aus der Gegeniberstellung der Kapitalanlagen ist ersichtlich, dass die Versicherer trotz schwierigen Kapital-
marktverhaltnissen und einheitlichen Vorgaben hinsichtlich Solvenz und Mindestquote nicht denselben Weg
beschreiten. Auch der Nettoertrag zu Buchwerten variiert erheblich und steht nicht offensichtlich in einem
Bezug zur aktuellen Portefeuillezusammensetzung des jeweiligen Versicherers. In der Héhe scheint er ange-
sichts der relativ bescheidenen Verzinsung der Altersguthaben und dem durchschnittlichen Verhéltnis von
Altersguthaben zu Rentendeckungskapital von 2 : 1 immer noch als geniigend.

Eine offensichtliche Verbindung zwischen Ausschiittungsquote und Nettoertrag ist aufgrund der Zahlen nicht
abzuleiten. Noch weniger kann ein Zusammenhang von Anlageportfeuille und Ausschittungsquote herge-
stellt werden.

5.5.2. Pramieneinnahmen Todesfall- und Invaliditdtsversicherung

Risikoprdamien sind derart tarifiert, dass sie den in Rechnung gestellten Aufwand fiir Todesfall- und Invalidi-
tatsleistungen bei Weitem, z.T. um mehr als das Doppelte iberschreiten.

Mindestquotengeschaft AXA AXA Swiss Life Swiss Life Helvetia Helvetia Basler Basler Allianz Allianz
2013 2012 2013 2012 2013 2012 2013 2012 2013 2012

(Werte in Mio.) Ertrag Aufwand Ertrag Aufwand Ertrag Aufwand Ertrag Aufwand Ertrag Aufwand Ertrag Aufwand Ertrag Aufwand Ertrag Aufwand Ertrag Aufwand Ertrag Aufwand

Risikoprozess 577 322 601 27 517 329 515 2 W o 129 161 3160 71 37 130 66

Aufwand in % der Pramien 18x 56%  2.3x 4% 16x 64%  16x 63%  2.0x 50%  L7x 57%  2.2x 45%  21x 8% 33x 30% 2.0x 51%
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5.5.3. Ertrage aus Verwaltung, Betrieb und Service

Die von den einzelnen Lebensversicherern ausgewiesene Kostenpramie pro Kopf stellt grundsatzlich eine
Durchschnittspramie dar, so wird sie nicht nur pro Vorsorgeverhaltnis ermittelt, sondern auch in Abhangig-
keit der Hohe der versicherten Leistungen, was dazu flihrt, dass Besserverdienenden auch ein hoherer Kos-
tenanteil belastet wird. Nebst der absoluten Hohe der Kostenpramie fallt auch deren Veranderung zum Vor-
jahr auf. So spielen einerseits Verdanderungen der versicherten Lohnsumme als auch versicherungsinterne
Motive eine ausschlaggebende Rolle.

Kostenpramien pro Kopf AXA AXA Swiss Life Swiss Life  Helvetia Helvetia Basler Basler Allianz Allianz
2013 2012 2013 2012 2013 2012 2013 2012 2013 2012

Aktive 473 5.6% 448 470 1.5% 463 490 -2.6% 503 461 -3.6% 478 561 26.4% 444

Freizligigkeitspolicen 0 0 62 -13.9% 72 96 10.3% 87 51 -1.9% 52 22 -54.2% 48

Letzteres lasst sich auch aufgrund der Parallelen zum in der Mindestquotenabrechnung belasteten Kosten-
aufwand folgern, gilt es doch immer wieder die Liicke zwischen zugewiesenen Kosten und Pramieneinnah-

men zu schliessen.

Mindestquotengeschift AXA AXA Swiss Life Swiss Life Helvetia Helvetia Basler Basler Allianz Allianz

2013 2012 2013 2012 2013 2012 2013 2012 2013 2012
(Werte in Mio.) Ertrag Aufwand Ertrag Aufwand Ertrag Aufwand Ertrag Aufwand Ertrag Aufwand Ertrag Aufwand Ertrag Aufwand Ertrag Aufwand Ertrag Aufwand Ertrag Aufwand
Kosten 130 174 168 173 189 27 18 20 60 49 58 51 61 62 66 66 4 65 50 61
Aufwand in % der Prémien 97% 103% 110% 113% 81% 8% 102% 100% 149% 122%

5.6. Anrechenbare Aufwiande
5.6.1. Sparaufwand

Bei den finf grossten Anbietern von Vollversicherungen tberstieg in den letzten beiden Geschaftsjahren der
Ertrag aus dem Sparprozess den Sparaufwand deutlich.

Mindestquotengeschaft AXA AXA Swiss Life Swiss Life Helvetia Helvetia Basler Basler Allianz Allianz
2013 2012 2013 2012 2013 2012 2013 2012 2013 2012
(Werte in Mio.) Ertrag Aufwand Ertrag Aufwand Ertrag Aufwand Ertrag Aufwand Ertrag Aufwand Ertrag Aufwand Ertrag Aufwand Ertrag Aufwand Ertrag Aufwand Ertrag Aufwand
Sparen 1477 1056 1374 1031 1681 610 2017 86 336 A6 339 00 345 20 383 PALIEY] 153 ! 158
Aufwand in % Sparkomponente 1% 75% 36% 43% 64% 59% 67% 70% 66% 69%

Die Verzinsung der Altersguthaben hielt dabei nicht wirklich Schritt. So verzinsten AXA und Swiss Life die
Altersguthaben gleich, obwohl der Uberschuss aus dem Sparprozess bei Swiss Life sowohl prozentual als
auch absolut mehr als doppelt so hoch ausgefallen war.

Ausschittungsquote 91.0% 92.4% 91.8% 94.4% 90.0%
Verzinsung 2013 AXA Swiss Life Helvetia Basler Allianz
BVG-Altersguthaben 1.70% 1.70% 1.50% 1.75%  2.00%

Uberobligatorisches AGH 220%  2.20% < 1.75% @ 2.25% @ 2.40%

Die Annahme, dass eine hohe Ausschittungsquote auch zu einer hohen Verzinsung fithren wiirde, wird auf-
grund dieser Zahlen nicht bestatigt. So hat die Allianz, die ihren Anteil am Ertrag (immer) voll abschopfte, die
hochste Verzinsung gewahrt.

5.6.2. Aufwand Invaliditiat und Tod

Die Aufwéande fir Invaliditats- und Todesfallleistungen variieren unter anderem aufgrund des Schadenver-
laufs (Anzahl, Hohe, Anerkennungsquote), der Riickstellungspraxis und des Pendenzenstandes. Wahrend sich
die Riickstellungen fiir eingetretene, noch nicht erledigte Versicherungsfalle bei allen finf Versicherern in
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dhnlicher Hohe wie im Vorjahr bewegten, sind der deutliche Mehraufwand bei der AXA sowie die Minder-
aufwande bei der Basler und der Allianz bemerkenswert. Die betroffenen Versicherer kommentieren diesen
Umstand hingegen nicht.

Risikoaufwand AXA AXA  Swiss Life Swiss Life Helvetia Helvetia Basler Basler Allianz  Allianz
(Werte in Mio.) 2013 2012 2013 2012 2013 2012 2013 2012 2013 2012
Aufwand Risikoleistungen 322 267 329 322 111 129 73 77 37 66
Veranderung zu Vorjahr 20.6% 2.2% -13.4% -4.2% -43.5%

5.6.3. Abschluss und Verwaltungskosten

Art. 37 Abs. 2 lit. g VAG lasst die nachgewiesenen Abschluss- und Verwaltungskosten in der Betriebsrechnung
zum Abzug zu. Dies ermoglicht es dem Versicherer, seinen von ihm selbst mit Preisen versehenen Aufwand
ganzlich den Versicherungsnehmern zu belasten. Dieser Umstand ist auch deshalb bemerkenswert, weil die
Akquise und ,,Bestandespflege” mit einem Kostenanteil von durchschnittlich 38% erheblich ins Gewicht fallen
und nicht zwingend im Interesse der bestehenden Versicherungsnehmer zu sein brauchen, da bei einem
erheblichen Bestandeswachstum auch eine gewisse Verwasserung der Reserven die Folge ist und deren Refi-
nanzierung kiinftige Ergebnisse belastet.

Belastete Kosten AXA AXA  Swiss Life Swiss Life Helvetia Helvetia Basler Basler Allianz  Allianz
2013 2012 2013 2012 2013 2012 2013 2012 2013 2012

Kosten in % der Kostenpramie  97% 103% 110% 113% 81% 89% 102% 100% 149% 122%

Kosten pro Kopf Aktive 425 434 492 523 490 503 549 574 681 483

Es erstaunt also nicht, dass die ausgewiesenen Kosten pro aktiven Versicherten CHF 425.- bis CHF 681.-
betragen und im Vergleich mit den Betriebskosten der Auffangeinrichtung, die wohl das komplexeste und
aufwendigste BVG-Geschiaft betreibt und insgesamt pro Kopf lediglich CHF 283.- bendétigt (Quelle: Stiftung
Auffangeinrichtung BVG, Jahresbericht und Jahresrechnung 2013, Seite 47), als hoch zu taxieren sind. Ver-
bliffend ist aber, dass in 70% der Beobachtungen diese gar die Kostenpramie (ibersteigen, hat doch der Ver-
sicherer selbst seine Kosten tarifiert.

5.6.4. Bildung von Riickstellungen

Gemass Art. 149 Abs. 1 AVO wird ein positiver Gesamtsaldo nach Massgabe des Geschaftsplans des Versiche-
rers zur Bildung nachstehender Riickstellungen herangezogen:

1. das Langlebigkeitsrisiko,
2. kinftige Deckungsliicken bei Rentenumwandlung,

3. gemeldete, aber noch nicht erledigte Versicherungsfille einschliesslich Deckungskapitalverstarkungen fur
Invaliden- und Hinterbliebenenrenten,

4. eingetretene, aber noch nicht gemeldete Versicherungsfille,
5. Schadenschwankungen,

6. Wertschwankungen der Kapitalanlagen,

7. Zinsgarantien,

8. Tarifumstellungen und -sanierungen

Die Liste fiihrt eindriicklich vor Augen, dass der Versicherer praktisch alle Risiken mit Riickstellungen absi-
chern und die Aufwendungen dazu vom Ergebnis abziehen kann, ohne seinen Anteil zu schmalern. Zudem
kann er noch die Kosten zusatzlich aufgenommenen Risikokapitals decken und muss erst dann den Rest in
den Uberschussfonds einspeisen. Aufgrund dieser Sachlage lautet die Frage weniger: ,,Wird der Versicherer
fiir die Risikotragung gebiihrend entschadigt?“ als ,,Konnen aus dem Gesamtsaldo (Ergebnis) die erforderli-
chen Riickstellungen in der notwendigen Hohe aufgebaut werden?”.
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AXA AXA Swiss Life Swiss Life Helvetia Helvetia Basler Basler Allianz Allianz

(Werte in Mio.) 2013 2012 2013 2012 2013 2012 2013 2012 2013 2012
Vorsorgekapital (VK) 46'355 100.0% 44'356 100.0% 47'595 100.0% 44'688 100.0% 14'033 100.0% 12'869 100.0% 13223 100.0% 12'450 100.0% 8'273 100.0% 7'868 100.0%

vers-techn. Riickstellungen 1833 4.0% 1891 4.3% 5894 12.4% 5710 12.8% 1038 7.4% 1011 7.9% 1547 11.7% 1404 113% 691 84% 635 8.1%
Uberschussfonds/in% VK~ 384 0.8% 599 14% 585 12% 52 12% 120 09% 120 09% 129 10% 107 09% 105 13% 105 1.3%
Betrachtet man die unterschiedliche Hohe der Riickstellungen im Verhaltnis zum Vorsorgekapital (Altersgut-
haben und Rentendeckungskapital), insbesondere bei den beiden gréssten Anbietern von Vollversicherungen
(AXA 4.8%, Swiss Life 13.6%), so betragt der Unterschied das 2.8-Fache, was nicht mehr allein auf Unter-
schiede in den Bestdanden zurlickzufihren ist, sondern auf eine unterschiedliche Riickversicherungs- und
Reservierungspolitik. Die Reservierungspolitik kann auch getrieben sein von der Praferenz, freie Eigenmittel
zu stellen. So verbleiben in einem spateren Zeitpunkt nicht mehr benétigte Riickstellungen grundsatzlich im
Kreislauf und fallen letztlich als Zuweisungen an den Uberschussfonds an, soweit der Versicherer diese nicht
durch Senkung der Ausschiittungsquote abschépfen kann.

5.7. Auswirkungen einer Veranderung der Ausgangslage am Beispiel AXA

Die unter Punkt 5.4. von der AXA gezeigte Berechnung der Mindestquote eignet sich in verschiedenster Hin-
sicht fir die Analyse der vorgangig angedeuteten Mechanismen. Wird z.B. die unter Punkt 5.3. fiir die Bei-
spiele verwendete grafische Darstellung gewahlt, wird offensichtlich, welche Prozesse, welchen Beitrag an
das Ergebnis leisten.

Mindestquote unterstelltes Geschaft AXA 2013 Der Erfolg der Kapitalanlagen und
der Uberschuss aus dem Risikopro-
2300 zess sind ursachlich fiir den positi-
%.%88 T ven Gesamtsaldo. Dies zeigt sich
%:888 ] noch ausgepragter bei den Vorjah-
1'800 reswerten
1'700 —
1800 T  EAnteillLV(9.0%
%.288 ] 1'477 nteil LV (9.0%) Mindestquote unterstelltes Geschift AXA 2012
1'300 +——— —— M pos. Gesamtsaldo 2300
1200 — P 2400
! T — 2'000
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Anteil Versicherer bei adaquater Risikopramie 2013 Nebst dem Ertrag aus den Kapi-
2'300 talanlagen beeinflussen Hohe
2'200 der Risikopramien und des Be-
triebsaufwands den Anteil des
Versicherers.
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Ertrag Aufwand
In der Folge fehlten aber auch Mittel zur Bildung von Riickstellungen®. Die Versicherungsnehmer hingegen
profitierten, indem sie 231 Mio. weniger Risikopramien entrichten miissten und 21 Mio. mehr im Vorsorge-
kreislauf verbleiben wiirden.

Anteil Versicherer bei addaquater Risikopramie 2013 Wollte der Versicherer bei 40%

und gleichbleibender Bildung von Riickstellungen tieferen Risikopramien dieselben

2300 Rickstellungen bilden, so diirfte

2.188 sein Anteil noch 3.5% oder

%:888 ] 70 Mio. betragen, was einer
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Ertrag Aufwand

So ist nicht alleine von Bedeutung, wie viel der Versicherer dem Kreislauf der beruflichen Vorsorge entzieht,
sondern auch, wie viel die Pramienzahler gendtigt werden, dazu beizutragen.

4 Nettoeinsparung der Versicherungsnehmer durch Pramienadjustierung
vorher nachher Differenz

Pramien 577 346 231
Zuweisung Riickstellungen -380 -271 -109
Zuweisung Uberschussfonds -101 - -101
Nettoeinsparung 21
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Anteil Versicherer bei erh6hter Ausschiittungsquote Bei einer Ausschiittungsquote von
und weiterhin liberh6éhten Risikopramien 94%, betriige der Anteil des Versi-
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Durch die Erhohung der Mindestquote blieben also 67 Mio. oder 29% der zu viel bezahlten Risikopramien im
System erhalten, fléssen aber nur insoweit in den Uberschussfonds, als kein Riickstellungsbedarf mehr be-
stlinde. Aus Sicht der Pramienzahler scheint letztlich eine Pramienreduktion aber immer noch zielfihrender
als eine ungewisse Erhdhung der Uberschiisse.

Die Liste der Beispiele konnte noch um weitere Elemente (addaquate Kosten, moglicher Kapitalertrag) und
deren Kombination mit den bereits aufgezeigten verlangert werden. Fir den Anteil des Versicherers sind
somit hohe Zufllisse (Ertrage) wichtiger als eine tiefe Ausschittungsquote.

Aufgrund der heutigen Basis mit hohen Risiko- und Kostenpramien scheint die ,,Auskdmmlichkeit” des BVG-
Geschaéfts flir den Versicherer nach wie vor gegeben. Solange die Tarifierung sowie die freie Bestimmung und
Allokation des Aufwandes in der Zustandigkeit der Versicherer liegen, bleibt einzig die Erhohung der Min-
destquote, um eine hdhere Beteiligung der Versicherten an den Ertragsiiberschiissen zu erreichen.

5.8. Rechnungslegung

Alle Mutterhauser der flinf analysierten Versicherer bilanzieren nach den internationalen Rechnungsle-
gungsnormen IFRS. So bestimmen das Verhalten der Finf nicht nur das Obligationenrecht und die aufsichts-
rechtlichen Vorschriften (VAG, AVO etc.) sondern auch die durch IFRS gesetzten Anreize.

5.9. Eigenmittel

Die unter dem Titel Bilanz von der AXA und auch von der Helvetia gezeigte Aufstellung (siehe Anhang 1 und
3) fallt dadurch auf, dass kein Total der Aktiven und kein Total der Passiven gezeigt werden und nicht ersicht-
lich wird, welche Bezeichnung und Qualitat die Differenz zum Total Kapitalanlagen bzw. zum Total Versiche-
rungstechnische Riickstellungen brutto hat. Swiss Life und Balser verzichten ganz auf eine bilanzmassige Dar-
stellung des Kollektivieben-Geschéfts. Aufschlussreicher ist hier die Darstellung der Allianz, welche als einzige
der fiinf analysierten Versicherern die fehlenden Positionen: , librige Aktiven, Eigenkapital, Uberschussfonds
und Ubrige Passiven” zeigt.
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2012 2013 Passiven
Mio. CHF Mio. CHF

Ausgewiesenes Eigenkapital 48.1 49.8

Aktiven

Versicherungstechnische Riickstellungen brutto

Kapitalanlagen

Altersguthaben 53272 5'694.3
Flussige Mittel und Festgelder 112.1 248.1 - -
Zusétzliche Ruckstellung fur zukiinftige Rentenum- 101.0 177.0
Festverzinsliche Wertpapiere in Schweizer Franken 55545 5'545.8 wandlungen
Festverzinsliche Wertpapiere in auslandischen 391.0 671.9 Deckungskapital fiir laufende Alters- und Hinterblie- 1'046.7 1122.2
Wahrungen benenrenten
Hypotheken und andere Nominalwertforderungen 1'660.4 1'566.7 Deckungskapital fur laufende Invalidenrenten 6332 636.8
Schweizerische und ausléndische Aktien 167.3 2242 Deckungskapitalverstarkung der laufenden Renten 1875 175.5
Anteile an Anlagefonds 270.6 3709 Deckungskapital Freizligigkeitspolicen 673.7 644.6
Private Equity und Hedge Funds 0.0 0.0 Ruckstellung fiir eingetretene, noch nicht erledigte 109.0 96.5
Versicherungsfélle
Guthaben aus derivativen Finanzinstrumenten 0.0 38
Teuerungsfonds 180.3 183.0
Anlagen in Beteiligungen und verbundenen 0.0 0.0 -
Unternehmen Gutgeschriebene Uberschussanteile 0.6 24
Immabilien 8109 836.5 Ubrige versicherungstechnische Riickstellungen 2438 232.1
Sonstige Kapitalanlagen 0.0 00  Total versicherungstechnische Riickstellungen 8'502.9 8'964.5
Total Kapitalanlagen 8'966.9 9'467.9  Uberschussfonds 104.7 104.5
Ubrige Aktiven 211.6 211.8  Ubrige Passiven 522.7 560.9
Total Aktiven 9'178.5 9'679.7  Total Passiven 9'178.5 9'679.7

Quelle: Allianz Betriebsrechnung berufliche Vorsorge 2013

In Ermangelung vergleichbarer Daten wird das Mass der Reservierung fiirs Erste anhand der offengelegten
Grossen beurteilt. Auffallig ist dabei der relativ grosse Verhéltnisunterschied von Vorsorgekapital (Altersgut-
haben und Rentendeckungskapitalien) und versicherungstechnischen Riickstellungen unter den Gesellschaf-
ten. Ausgehend davon, dass ahnliche technische Zinsen und Rechnungsgrundlagen verwendet werden, ware
die AXA im Vergleich zur Swiss Life eher , leicht bekleidet”, d.h. sie hatte fiir das gleiche Sicherheitsniveau
mehr Eigenmittel zu stellen und zu verzinsen und bendtigt dazu einen héheren direkten Anteil am Betriebs-
ergebnis.

Mindestquotengeschaft AXA Swiss Life Helvetia Basler Allianz
(Werte in Mio.) 2013 2013 2013 2013 2013
46'355 96.2% 47'595 89.0% 14'033 93.1% 13223  89.5% 8273  92.3%
vers.-techn. Riickstellungen 1'833 38% 5894 11.0% 1'038 6.9% 1'547 10.5% 691 7.7%
Total vers.-techn. Rickst. brutto  48'188 100.0% 53'489 100.0% 15'071 100.0% 14'770 100.0% 8964 100.0%
Risikotragendes Kapital 5'645 11.7% 6'431 12.0%  1'358 9.0% 1'776 12.0% 991 11.1%
Total Kapitalanlagen (Marktwert) 53'833 59'920 16'429 16'545 9'955

Wird die Differenz zwischen dem Total der Kapitalanlagen zu Marktwerten und dem Total der versicherungs-
technischen Riickstellungen brutto betrachtet und unterstellt, dass letztere dem diskontierten bestmaéglichen
Schatzwert der versicherungstechnischen Verpflichtungen entsprechen, so erhalt man einen anderen Ein-
druck. Eine solche Gegeniberstellung zeigt eine dhnliche Kapitalisierung bei AXA, Swiss Life und Basler, ein
leichtes Abfallen der Allianz und ein deutlicheres der Helvetia.

Im Vorwort zur Betriebsrechnung 2013 fiir die Berufliche Vorsorge schreibt die AXA, dass ihr Gewinn von
201 Mio. einer Rendite auf dem Solvenzkapital von 5.5% (Solvenz 1) entspricht. Die {ibrigen drei Versicherer
stellen keinen Bezug von eingesetztem Kapital zu ihrem Gewinn her.

Wesentlich fiir die Hohe des vom Versicherer einbehaltenen Anteils und dessen ,,Auskommlichkeit” scheint
dessen Relation zum eingesetzten Eigenkapital, werden doch die Riickstellungen {iber einen positiven Ge-
samtsaldo (vgl. Punkt 5.1.) gespiesen. Durch einen Verzicht auf einen maximalen Anteil am Ertrag leistet der
Versicherer auch einen Beitrag an den Aufbau der Riickstellungen. Der Versicherer wird also mit Blick auf
sein Engagement situativ die Ausschittung optimieren.

Mindestquotenbestimmung 17 /32 Exactis AG



5.10. Festlegung der Ausschiittungsquote durch den Versicherer

Der Versicherer wird die fir ihn optimale Zuweisung und Verwendung des Ergebnisses suchen, dabei kénnen
folgende Motive und Kriterien bestimmend sein.

- Welcher Rickstellungsbedarf besteht und reicht die Ausschiittungsquote, diesen zu decken?

- Welche Ertrage (Dividenden) hat er dem Aktionar / dem Mutterhaus abzuliefern?

- Wie leicht kann er Eigenkapital (wieder)beschaffen / bilden?

- Wie kann er sich einen moglichst grossen Handlungsraum bewahren?

- Welches Wachstum ist angestrebt und wie viel Ertrage bindet es?

- Welche Uberschiisse (Verzinsung der Altersguthaben) wird vom Markt gefordert?

- Welche Rickstellungen nebst der Wertschwankungsreserve kénnen zum Ausgleich des Ergebnisses ver-
wendet werden?

- usw.

Die Versicherer erldutern die gewdahlte Hohe der Ausschittungsquote in ihren Berichterstattungen nicht. Die
Gegenlberstellung der Daten der fiinf analysierten Versicherer gibt aber Hinweise darauf, dass die Hohe der
Ausschiittungsquote im Zusammenhang steht mit der Hohe der Ertrage und / oder den Rickstellungsanfor-
derungen.

Art und Hohe der Riickstellungen folgen grundséatzlich aktuarischen Regeln und den Vorgaben von Gesetzge-
ber und Aufsicht. So bedingen die Solvabilitat Eigenmittel und der Schweizer Solvenztest risikotragendes
Kapital. An die Eigenmittel anrechenbar ist u.a. der Uberschussfonds. Sind Mittel zu stellen, so geschieht dies
nomalerweise (iber die Betriebsrechnung. Ist der Riickstellungsbedarf hoch, entsteht also ein Druck, die Aus-
schiittungsquote zu erhéhen.

Eine hohe Entnahmequote oder eine grossziigige Uberschusspolitik in Verbindung mit minimalen Riickstel-
lungen machte das BVG-Geschaft wertschwankungsanfallig und liesse die Gefahr von Kapitaleinschiissen
ansteigen.

5.11. Kommentare der Versicherer zur Betriebsrechnung

Die Kommentare der Versicherer in ihren Betriebsrechnungen sind illustrativ. Darin wird einheitlich rappor-
tiert, was vorgeben ist, und punktuell erwdhnt, was der positiven Wahrnehmung der eigenen Situation dient.

So betont die AXA (wohl mit Blick auf ihre Konkurrenten) ihre starke Solvenzquote und das Erfiillen der An-
forderungen des Swiss Solvency Tests (siehe Anhang 1, S. 12), was aufgrund der oben beschriebenen Ver-
haltnisse nicht naheliegend erscheint. Mit der Ausserung: ,,Unser Gewinn aus dem der Mindestquote unter-
stellten Geschéft betrug im Berichtsjahr CHF 201 Mio. (vor Steuern), was einer Rendite auf dem Solvenzkapi-
tal von 5,5 % (Solvenz 1) entspricht.” (siehe Anhang 1, S. 3) gibt sie auch die Gréssenordnung derselben be-
kannt, ohne direkt das involvierte Eigenkapital offenzulegen.

Die Swiss Life wiederum hebt ihre Kostensenkung um 9.3% (siehe Anhang 2, S. 2) hervor, wissend, dass sie
dem Kostenprozess nach wie vor 10% mehr belastet, als sie in der Kostenpramie tarifierte. Im Weiteren be-
ziffert sie die Nettorendite zu Buchwerten auf 3.66%, was tatsachlich dem Spitzenplatz entspricht. Letztlich
verweist sie auf ihre Ausschiittungsquote von 92.4%, was angesichts des hohen Reservierungsgrades und der
zuriickhaltenden Verzinsung der Altersguthaben nicht so zu erwarten war.

Die Helvetia betont ihr starkes Wachstum sowie die Alimentierung von Uberschussfonds und Schwankungs-
reserven (siehe Anhang 3, S. 2), wobei nur AXA prozentual weniger Rickstellungen ausweist als Helvetia und
auch der Uberschussfonds nur im Mittelfeld zu liegen scheint. Letztlich verzinste sie die obligatorischen Al-
tersguthaben lediglich mit dem Mindestzins und auch bei der Verzinsung der liberobligatorischen Altersgut-
haben bildet sie das Schlusslicht der Finf.

Auch die Basler weist auf ihr Giberdurchschnittliches Wachstum hin. So soll die Zunahme der periodischen
Pramien um +5.7% deutlich Glber dem Markt liegen (siehe Anhang 4, S. 2). Fast entschuldigend erwahnt sie
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die Bildung von versicherungstechnischen Riickstellungen im Umfang von knapp 100 Mio. und dass diese
Verstarkung aufsichtsrechtlich tiberwacht werde und der Sicherung laufender und kiinftiger Renten diene.
Moglicherweise ist auch die relativ hohe Ausschiittungsquote von 94.4% im Licht dieser Verstarkung zu se-
hen.

,,Die Allianz Suisse war auch 2013 wieder der Vollversicherer mit der hochsten Gesamtverzinsung im BVG”
(Anhang 5, S. 2). Dies obwohl die Allianz als Einzige die Ausschittungsquote auf dem Minimum von 90% be-
lasst. Zudem belastet sie den Kostenprozess mit einem Aufwand, der die Tarifpramie um 49% Ubersteigt.
Hinsichtlich der Reservierung in Prozenten zu Altersguthaben und Rentendeckungskapitalien liegt sie im Mit-
telfeld. Demzufolge vermag sie mit den im System verbleibenden Uberschiissen dennoch das BVG-Geschaft
zu betreiben.

Es gibt also aufgrund der analysierten Unterlagen gewisse Hinweise darauf, dass die Ausschittungsquote mit
der Reservierungspolitik und damit mit dem Reservierungsbedarf in Verbindung steht. Nebst diesen aktuari-
schen Notwendigkeiten spielen moglicherweise auch wettbewerbsbedingte, steuerliche und dividendenpoli-
tische Uberlegungen eine Rolle fiir die Festlegung des Riickbehalts.

6. L»Auskommliches” Betreiben des BVG-Geschifts

Grosse und Wachstum des BVG-Geschafts der Lebensversicherer lassen auf dessen Attraktivitat schliessen
und dies obwohl der BVG-Zins wahrend den vergangenen 17 Jahre Gber dem sicheren Zinssatz zu liegen kam.
Auch hat zu keiner Zeit ein Kontrahierungszwang bestanden. Was macht aber dieses Geschaft fir den Le-
bensversicherer attraktiv und gilt dies weiterhin auch fiir das Neugeschaft?

6.1. Vorteile fiir den Lebensversicherer

6.1.1. , Economy of Scale”

Der Grundsatz der Wirtschaftlichkeit durch Grosse gilt sowohl hinsichtlich der Kapitalanlagen als auch des
Risikoausgleichs und der Verwaltung. So sinken bei steigendem Volumen verhaltnismassig die Anlage- und
Verwaltungsgeblihren bei den Kapitalanlagen, wovon auch das librige Geschaft des Versicherers profitiert.
Grosse Versichertenbestande erlauben prazisere Schatzungen des Risikoverlaufs und bedingen entsprechend
weniger Schwankungsreserven. Grosse Versichertenbestande erméglichen eine giinstige Verwaltung. Es loh-
nen sich dann Rationalisierungsmassnahmen eher und Investitionen in die Mechanisierung von Prozessen
werden schneller amortisiert.

6.1.2. Finanzierung der Vertriebsorganisation

Indem die Kosten fiir den Vertrieb der Mindestquotenrechnung belastet werden kdnnen, finanziert und si-
chert das BVG-Geschaft ein Grundeinkommen fiir den Aussendienst.

6.1.3. Synergien

Durch die Mdoglichkeit, auch Marketingkosten der Mindestquotenrechnung zu belasten, profitieren andere
Produkte des Versicherers und er selbst von der damit verbundenen Marken- und Imagewerbung.
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6.1.4. Dienstleistungsertrage

Da grundsatzlich der Versicherer selber die Dienstleistungen fiir sein BVG-Geschaft erbringt und seinen Auf-
wand in der Mindestquotenrechnung belastet, kann er iber sein Pricing zusatzliche Ertrage generieren. So
gibt er selber die Personal- und IT-Kosten, die Mieten und weiteres mehr vor. Das BVG-Geschaft ist in seiner
Buchhaltung also nicht nur eine Kostenstelle, sondern auch ein Kostentrager und die Kostenzuweisung unter-
liegt seinem nicht unbedeutenden Ermessen.

6.1.5. Ubertragung von Vermdgenswerten

Aufgrund der Vorschrift von Art. 139 Abs. 2 AVO kdnnen Vermdgenswerte nur zum Buchwert von der Be-
triebsrechnung fiir die berufliche Vorsorge zu derjenigen fiir das tGbrige Geschéaft Gbertragen werden und
umgekehrt. Dabei ist die Differenz zwischen Buch- und Marktwert in der Betriebsrechnung fiir die berufliche
Vorsorge als Gewinn bzw. als Verlust zu verbuchen. Erwartete Marktwertverdanderungen konnen also dazu
benitzt werden, kiinftige Gewinne bzw. Verluste von einem Teilbereich in einen anderen zu verlagern und
dadurch eine gewisse Querfinanzierung zu erreichen.

6.1.6. Folgerung

Wenn das Gutachten Schmeiser bei den Ausfiihrungen zur Ertragssituation der Lebensversicherer (Seite 52
ff.) obige Aspekte aussen vor lasst, so greift es zu kurz. ,,Auch in Zeiten der Finanzkrise und trotz vielen ge-
setzlichen Mindestnormen bietet das Geschaft der Beruflichen Vorsorge gute und stabile Gewinnchancen.“?

6.2. Bestehendes Geschaft

Wie vorgangig dargelegt, ist an der ,,Auskommlichkeit” des bestehenden Geschafts unter den aktuellen Rah-
menbedingungen nicht zu zweifeln. Den Versicherern wird es auch weiterhin gelingen, sich den Veranderun-
gen anzupassen, wenn diese in zeitlicher und materieller Hinsicht nicht (iberraschend kommen.

Solange die Tarifierung und das Pricing von Dienstleistungen in der Zustdandigkeit der Versicherer liegen,
werden sie auch mit einer erhdhten Ausschiittungsquote umgehen kénnen.

6.3. Neugeschaft

Wahrend fir das bestehende Geschaft die Riickstellungen meist schon gebildet sind, bedingt zusatzliches
Volumen auch die Bildung zusatzlicher Riickstellungen. D.h. sinken die Ertrage auf dem bestehenden Ge-
schéft, so kann Wachstum nicht mehr oder nicht mehr so schnell verkraftet werden. Gerade AXA, die in den
letzten Jahren Swiss Life als Marktfiihrer abgeldst hat, weist vergleichsweise wenig versicherungstechnische
Reserven aus und hat folglich mehr Eigenkapital zu stellen und zu verzinsen, was je nach Entschadigungsan-
spruch das Ergebnis fir die Versicherten belastet. Eine Erh6hung der Mindestquote wiirde wahrscheinlich
den Versicherer dazu bewegen, vermehrt Riickstellungen zu bilden als Eigenkapital zu stellen.

6.4. Ziel der Abgeltung

An dieser Stelle sei die Frage erlaubt, was liber eine tiefe Mindestquote abzugelten ist — die Risikotragung
durch den Kapitalgeber und / oder die Gewinnmarge des Versicherers. Gilt es Strukturerhaltung zu betrei-
ben, indem die Versicherer ,um jeden Preis” dieses Geschéaft weiter betreiben oder sollen sie sich den Ver-
dnderungen ebenso stellen missen, wie die anderen Trager der beruflichen Vorsorge? Auch diese stehen

> Harry Baumann (AXA) in Prafungskolloquium SAV — Voll- und Rickdeckung in der beruflichen Vorsorge, Betriebsrech-
nung BV, insbesondere im Zeichen der Finanzkrise
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unter einem Kostendruck, haben ihre Beitrage den Aufwanden anzupassen und kénnen nicht beliebig Anla-
gerisiken eingehen. Nur sind die Meisten sachlich gesehen ,,Non-Profit-Organisationen”. So dienen Betriebs-
Uberschisse alleine der Erhéhung der Sicherheit und der Leistungsverbesserung zugunsten der Versicherten.

Ziel der Abgeltung sollte eine faire Entschadigung der Risikotragung und marktibliche Entschadigung der
Verwaltung der beruflichen Vorsorge sein.

Eine anfechtungsfreie und abschliessende Einschatzung der Kosten der Garantie und der fairen Entschadi-
gung des Garanten ist nicht bekannt. Zwar liefert der Schweizer Solvenz Test Anhaltspunkte zur notwendigen
Reservierung, zu den Kosten der Garantie und zur Angemessenheit der Entschadigung fiir das direkt durch
den Versicherer gestellte Kapital gibt er aber keine Antwort. Da Sicherheit subjektiv einen grossen Stellen-
wert® besitzt, werden letztlich Garantien tendenziell Giber ihrem 6konomischen Wert entschadigt.

Die Erhéhung der Mindestquote kann den Versicherer animieren, das Risikokapital Gber versicherungstechni-
sche Riickstellungen anstelle von Eigenkapital zu bilden (Beispiel Swiss Life versus AXA). Eine (hdhere) Aus-
schittung an die Versicherten wird in einem solchen Fall erst zwingend, wenn die Riickstellungen ein Mass
erreicht haben, die ein Risiko fur den Versicherer praktisch ausschliessen. Dennoch macht die Erhéhung der
Mindestquote Sinn, bleiben doch dadurch mehr Mittel im Vorsorgekreislauf erhalten.

6 Bedurfnispyramide nach Maslow

verwirklichung

Individualbedirfnisse

/ Soziale Bediirfnisse \
/ Sicherheitsbediirfnisse \
/ Physiologische Bediirfnisse \
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7. Stellungnahme zum Gutachten Schmeiser

Diese Stellungnahme orientiert sich am Aufbau des Gutachtens Schmeiser und folgt nachstehend deren Glie-
derung, wobei wesentliche Aussagen des Gutachters fett und kursiv gekennzeichnet sind.

7.1. Zusammenfassung - S. 4 f.

Der Sparprozess gemdiss BVG Idsst sich nach der Ansicht von Prof. Schmeiser nicht auskémmlich und damit
nicht nachhaltig betreiben, wenn der BVG-Mindestzinssatz iiber dem sicheren Zinssatz verbleibt.

Wie bereits unter den Punkten 5.6.1. und 6. ausgefiihrt, kann diese Annahme weder aufgrund der Tatsache,
dass der BVG-Zins schon mehr als 17 Jahren tiber dem risikolosen Zins liegt, noch aufgrund der effektiven
Gegenlberstellungen von Ertragen und Aufwanden der fiinf gréssten Anbietern von Vollversicherung besta-
tigt werden.

Ertrag und BVG-Zins
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Ertrage und Aufwande im Sparprozess
Mindestquotengeschéft AXA AXA Swiss Life Swiss Life Helvetia Helvetia Basler Basler Allianz Allianz
2013 2012 2013 2012 2013 2012 2013 2012 2013 2012
(Werte in Mio.) Ertrag Aufwand Ertrag Aufwand Ertrag Aufwand Ertrag Aufwand Ertrag Aufwand Ertrag Aufwand Ertrag Aufwand Ertrag Aufwand Ertrag Aufwand Ertrag Aufwand
Sparen 1477 1056 1374 1031 1681 610 2017 86 3% A6 339 00 345 30 383 PALIEY] 153 M 158
Aufwand in % Sparkomponente 1% 75% 36% 43% 64% 59% 67% 70% 66% 6%%
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So sind diese Versicherer nicht nur in 10-jahrigen Bundesobligationen investiert, sondern weisen eine er-
staunlich vielfaltige Anlagenstruktur und Gewichtung aus.
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dennoch lasst sich durch ungefahre Glattung der Ausschldge schon rein optisch abschatzen, dass langerfristig
der mittlere Ertrag (geometrisches Mittel) rund 2 Prozent liber dem der 10-jdhrigen Bundesobligation zu
liegen kam. Auch wenn die Versicherer das ganze Ertragspotential nicht ausschopfen konnten und kénnen,
so liegen lhre Moglichkeiten trotzdem deutlich Gber dem risikolosen Zins.
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Anders herum betrachtet, kame der Aussage, der risikolose Zins habe fiir einen ,auskdmmlichen” Betrieb der
beruflichen Vorsorge deutlich (2%) (iber dem BVG-Zins zu liegen, die Bedeutung zu, dass der Bund Uber seine
Emission von Anleihen das Geschaft der Lebensversicherer abzusichern hatte. Wenn dem so ware, wozu
brauchte es dann noch die Versicherer?

Eine Erhéhung der Mindestquote fiihrt zwangsléufig zu einem verstérkten Vermégenstransfer zwischen
den verschiedenen Leistungskomponenten des Vorsorgeprodukts.

Wie bereits vorgangig aufgezeigt, war der Sparprozess in den letzten beiden Jahren klar selbsttragend. Auch
flhrt eine Erh6hung der Mindestquote nicht zwangslaufig zu einem verstarkten Vermoégenstransfer. Dieser
resultiert primar aus einem Missverhaltnis von Ertrag und Aufwand in Teilprozessen (Sparen, Risiko und Kos-
ten). Die Ausschittungsquote regelt einzig, wie viel dem Prozess der Bildung von Riickstellung, der Finanzie-
rung von Risikokapital und der Aufnung von Uberschiissen zugewiesen und dem Vorsorgekreislauf erhalten
wird. Grundsatzlich stehen dem Versicherer auch bei einer Erhéhung der Mindestquote noch gleichviele Mit-
tel zur Absicherung seiner Zahlungsverpflichtungen zur Verfiigung, wenn diese nicht als Uberschiisse ausbe-
zahlt werden. Ein Vermoégenstransfer wird erst unterbunden, wenn die Ausschiittungsquote bei jedem Teil-
prozess separat abgerechnet wiirde.

Eine Erh6hung der Mindestquote wiirde zwingend Wechselwirkungen hinsichtlich Asset Allokation, Solvenz
und Marktstruktur / Systemstabilitiit auslésen.

Durch die Erhohung der Ausschiittungsquote erhoht sich der positive Gesamtsaldo. Gemass Art. 149 Abs. 1
AVO wird ein positiver Gesamtsaldo nach Massgabe des Geschaftsplans des Versicherers zur Bildung nach-
stehender Riickstellungen herangezogen:

1. das Langlebigkeitsrisiko,
2. kinftige Deckungsliicken bei Rentenumwandlung,

3. gemeldete, aber noch nicht erledigte Versicherungsfdlle einschliesslich Deckungskapitalverstarkungen fir
Invaliden- und Hinterbliebenenrenten,

. eingetretene, aber noch nicht gemeldete Versicherungsfille,

. Schadenschwankungen,

4
5
6. Wertschwankungen der Kapitalanlagen,
7. Zinsgarantien,

8

. Tarifumstellungen und -sanierungen

Alle vorgenannten Elemente dienen der Systemstabilitdt. Solvenz und Systemstabilitat sind daher durch eine
Erhéhung der Mindestquote nicht schon a priori gefahrdet. Was den Anlagemix und dessen Gewichtung an-
belangt, lasst sich wie unter Punkt 5.5.1. keine Auswirkung der Ausschittungsquote ableiten.

Spar- und Entsparprozess (Mindestquote, BVG-Mindestzinssatz und Umwandlungssatz) sind so zu paramet-
rieren, dass jeder einzelne Teilprozess (Spar-, Risiko- und Kostenprozess im Obligatorium und Uberobligato-
rium) auskommlich betrieben werden kann und Vorsorgeeinrichtungen unter Einhaltung des Schweizer
Solvenztests (SST) eine Asset Allokation mit erhéhter Volatilitidt erméglicht.

Diese Forderung ist berechtigt. So gilt es die Teilprozesse hinsichtlich Mindestquotenberechnung zu trennen,
denn nur so kann eine Quersubventionierung unterbunden werden. Die Zunahme der Lebenserwartung und
der Umwandlungsverluste sollen mindestens soweit Giber Pramien finanziert werden, als die Kapitalertrage
nach Abzug der Verzinsung fiir eine Finanzierung nicht ausreichen.
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7.2. Zentrale Konfliktbereiche - S. 8 ff.

Berechnungen des Gewinns des Versicherers auf der Basis seines Nettokapitalbedarfs gemdiss SST in Ab-
héingigkeit von der Mindestquote

Grundlage der Berechnung sind Bruttogewinn gemass Betriebsrechnung im Mindestquotengeschift, risiko-
freier Zins (SNB einjahrige Geldmarktrendite) auf bilanziertem Eigenkapital, Steuern 21%, wobei nachstehen-
de Ergebnisse im Gutachten Schmeiser ausgewiesen werden:

Rendite in Abhdngigkeit von der Mindestquote

10.0% Quote 90% 92% 94% eff.(96.2%)
] 6.9% 5.5% 4.1% 4.2%
8.0% >~
max. 8.6% 6.9% 5.1% 7.6%
6.0% - \ min. 57% 4.6% 3.4% -5.2%
4.0% Maximum Die Extrapolation der berechneten Werte
2.0% \ —arith. Mittel ~ flihrt nicht zu den tatsachlich beobachte-
\ Mini ten. Auch wurde kein Bezug zu den realen
o e VIINIMUM . C A . . .
0.0% ' ' \ ' Ergebnissen bei Nichtberiicksichtigung
0% 129% 92% 94% eff. des Krisenjahres 2008 hergestellt.
) \{6.2%)
-4.0% \
-6.0%

Die ermittelten Werte ohne die Verbindung von Solvenzkapital mit der Bilanz, insbesondere mit den versi-
cherungstechnischen Riickstellungen und dem Eigenkapital enthalten wenig verwertbare Informationen fir
die Bestimmung der Mindestquote. Auch fehlt eine Auseinandersetzung mit der notwendigen, d.h. angemes-
senen Rendite in einem veranderten Zinsumfeld.

Welches ist also der jeweilige Bei-
trag der Gesellschaften an dieses
i Im Durchschnitt ist Ergebr.ﬂs, d.h‘. wie reF)rése.ntativ ist
i man mit 60 halb dasdarltthgtésche Mlitel»; msltje:c
: : sondere bei den markanten Unter-
!
\ ) I so schnell wie mit 20. schieden von AXA und Swisslife,
M was die Héhe der versicherungs-
technischen Rickstellungen betrifft
(vgl. Punkt 5.6.4.)?

Verwendung unterschiedlicher Mindestquoten zwischen Voll- und Risikoversicherungen

Das Gutachten gibt Bedenken des SVV wieder, ohne wirklich konkret Stellung zu nehmen. Eine unterschiedli-
che Mindestquotenregelung drangt sich aber solange auf, als der Versicherer liber eine quasi vollstiandige
Tarifautonomie verfligt und die Mindestquote nicht separat auf den einzelnen Teilprozess angewendet wird.
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Solange also eine Querfinanzierung der Teilprozesse als unabdingbar betrachtet wird, solange rechtfertigt
sich auch eine Differenzierung der Mindestquote zwischen Voll- und Risikoversicherung. So zeigt sich bei der
Analyse ein nach Versicherer unterschiedlicher Beitrag der Teilprozesse am Gesamtsaldo.

Mindestquotengeschaft AXA AXA Swiss Life Swiss Life Helvetia Helvetia Basler Basler Allianz Allianz
2013 2012 2013 2012 2013 2012 2013 2012 2013 2012
(Werte in Mio.) Ertrag Aufwand Ertrag Aufwand Ertrag Aufwand Ertrag Aufwand Ertrag Aufwand Ertrag Aufwand Ertrag Aufwand Ertrag Aufwand Ertrag Aufwand Ertrag Aufwand
Kosten 180 174 168 173 189 207 186 210 60 49 58 51 61 62 66 66 44 65 50 61
Beitrag an Gesamtsaldo 1% -1% -1% -2% 5% 3% -1% 0% -15% -9%
Risikoprozess 577 32 601 267 517 329 515 32 25 11 224 129 161 73 160 714 37 130 66
Beitrag an Gesamtsaldo 37% 50% 15% 15% 46% 40% 4% 47% 60% 52%
Sparen 1477 1056 1374 1031 1681 610 2017 86 336 216 339 202 345 230 313 219 232 153 228 158
Beitrag an Gesamtsaldo 62% 51% 86% 87% 49% 57% 57% 53% 55% 57%

Nachdem grundsatzlich der Teilprozess Risiko die grosste Differenz zwischen Ertrag und Aufwand enthalt

Belastete Kosten AXA AXA Swiss Life Swiss Life Helvetia Helvetia Basler Basler Allianz Allianz
2013 2012 2013 2012 2013 2012 2013 2012 2013 2012

Aufwand in % Kostenpramie 97% 103% 110% 113% 81% 89% 102%  100%  149%  122%

Aufwand in % Risikopramie 56% 44% 64% 63% 50% 57% 45% 48% 30% 51%

Aufwand in % Sparkomponente  71% 75% 36% 43% 64% 59% 67% 70% 66% 69%

und auch keine Umwandlungsverluste zu finanzieren sind, ist eine hohere Mindestquote fiir Versicherungen
ohne Sparprozess als gerechtfertigt zu betrachten.

Erh6hung der Mindestquote und Senkung des Umwandlungssatzes — kein direkter Einfluss einer Verénde-
rung des Umwandlungssatzes

Solange der Anteil des Versicherers auf den Ertragen ermittelt und keine Pramie fiir Umwandlungsverluste
erhoben wird, ist die Feststellung richtig. Mit der Erhebung einer Pramie fiir Umwandlungsverluste profitiert
der Versicherer aufgrund des Bruttoprinzips auch von einem liberhéhten Umwandlungssatz.

7.3. Optionspreistheoretische Analyse zu Mindestquote und risikoadaquater Entschadigung - S. 21 ff.

Das optionspreistheoretische Modell stellt, wie Prof. Schmeiser zu Recht festhilt, eine stark vereinfachende
Darstellung realer Gegebenheiten dar. Ein Nachweis der Tauglichkeit des Modells anhand historischer Daten

fehlt.

Unter Punkt 6. wurde bereits aufgezeigt, dass die ,,Auskémmlichkeit” sich nicht allein auf die risikogerechte
Verzinsung des durch den Aktionar gestellten Kapitals reduzieren lasst.

Modellpridmissen

Modellprdmissen sind ein kompetitiver Markt, wo Anspriiche risikogerecht verzinst werden, und eine Net-
tosparpridmie, ohne Abschluss- und Betriebskosten.

Die Modellpramissen entsprechen der vereinfachenden Darstellung.

Modell

Implikationen des Modellansatzes und erste 6konomische Interpretation ergeben, dass Garantiezins, Min-
destquote und Sicherheitsniveau nicht beliebig setzbar sind, soll der Aktiondr das notwendige Sicherheits-
kapital stellen — Verdnderungen beeinflussen die Asset-Allokation des Versicherers und das Verhalten des
Aktiondrs — die Verdinderung der Asset-Allokation verdndert den Wert der Zinsgarantie (Verzinsung).

Dazu kann auf Punkt 5.5.1. Ertrdge aus Kapitalanlagen verwiesen werden. So lasst sich keine direkte Bezie-
hung zwischen Allokation und Ausschiittungsquote nachweisen.
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Numerische Darstellungen und zentrale Erkenntnisse

Eine Differenz von risikolosem Zins zu BVG-Zins von 0.5% Iéisst gemdiss den dargestellten Berechnungen nur
eine Anlagekombination von 94.3% risikolosen Anlagen und 5.7% unsicheren Anlagen zu, wobei letztere
eine Eigenkapitalquote von 5.5% des Priimienvolumens bedingen.

Der Gutachter bemerkt selber, dass in der aktuellen Marktsituation die Verzinsung von 10-jahrigen Bundes-
obligationen unter 1% liegt und gemass Modell aus Eigentliimersicht das Versicherungsgeschaft nicht mehr
finanzierbar ist und aufgegeben werden musste.

AXA Swiss Life Helvetia Basler Allianz
Nettoertrag zu Buchwerten  2.93% 3.66% 2.48% 2.7%% 2.61%

Einerseits liegen die Bestandesrenditen noch deutlich tiber dem BVG-Zins und anderseits wird Neugeschaft
nach wie vor gerne gezeichnet.

Das Hoffen auf héhere Zinsen und der temporare Vermogenstransfer zwischen den Stakeholdern reichen zur
Begriindung der Differenz von Theorie und Praxis nicht aus. So dauert die Tiefzinsphase schon mehrere Jahre
und der Einfluss der Bestandesstruktur auf die Asset-Allokation ldsst sich nicht schliissig nachweisen.

Implikation einer verdnderten Mindestquote

Die dem Gutachten entnommene Darstellung des Einflusses der Mindestquote auf die Eigenkapitalausstat-
tung gibt zu folgenden Bemerkungen Anlass:

Mindest- Eigen- Anteil Ertrag Standard-
guote Delta kapital Delta risikolos Delta nach10J Delta abweichung
90% 5.5% 94.3% 1.2721 3.04%

92% 2.2% 49% -10.9% 94.8% 0.5% 1.2717 0.0% 2.90%
94% 2.2% 42% -143% 953% 0.5% 1.2704 -0.1% 2.71%

Eine Anhebung der Mindestquote von 90% auf 92% fiihrte zu praktisch keiner Ertragseinbusse, eine Anhe-

bung auf 94% zu einer solchen von lediglich 1 Promille. Das bendtigte Eigenkapital des Versicherers reduzier-
te sich hingegen um 14.3%.

Im Weiteren fehlt nachstehende Tabelle im Gutachten zur Erlduterungen der Insolvenzwahrscheinlichkeit.

Mindest- Eigen- Anteil Ertrag Standard- Kapital- Insolvenz-
quote Delta kapital  Delta risikolos Deltanach10J Delta abweichung wert  wahrsch.
90% 5.5% 94.3% 1.2721 3.04% 0 0.49%
92% 22% 55% 0.0% 945% 0.2% 1.2749 0.2% 3.06% -1.31% 0.50%
94%  22% 55% 0.0% 94.6% 0.2% 1.2784 0.3% 3.10% -1.53% 0.50%

Anhand obiger Berechnung wird dargelegt, dass die Finanzierung des negativen Kapitalwerts aus anderen
Produktbestandteilen zu erfolgen hat und sich dadurch die Situation der Versicherten durch eine Erh6hung
der Mindestquote sogar verschlechtern kann.

Hierzu ist lediglich zu bemerken, dass die Situation der Versicherten primar tber die Pramienkalkulation und
die Aufwandbelastung durch den Versicherer beeinflusst wird. Ausgehend am konkreten Beispiel der AXA
betragen 5.5% des Vorsorgekapitals von 46355 Mio. rund 2550 Mio. Davon wiederum 1.53% sind 39 Mio.,
was in etwa deren Provisionen an Broker und Makler entspricht. Die fehlende Tragbarkeit einer Erhéhung
der Mindestquote ist somit mit dem ermittelten, negativen Kapitalwert noch nicht ausreichend dargetan.
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Reflexion der Ergebnisse im Hinblick auf die aktuellen Marktgegebenheiten

Gemdss Gutachten soll die Erh6hung der Mindestquote dhnlich wirken wie die Verringerung der (positiven)
Diskrepanz zwischen sicherem Zins und BVG-Mindestzins und damit zwangsldufig eine Veréinderung der
Asset-Allokation des Versicherers bewirken. Die Erh6hung der Mindestquote soll auch den Versicherer in
sicherere Anlagen mit weniger Ertrag zwingen und einen erheblichen Vermégenstransfer zugunsten der
Versicherten zur Folge haben.

Wie bereits verschiedentlich darauf hingewiesen, lasst sich anhand der konkreten Zahlen der flinf grossten
Anbietern von Vollversicherungen und deren Ausschiittungsquoten von 90% bis 94.4% keinen direkten Zu-
sammenhang mit deren Aufteilung der Kapitalanlagen ableiten.

Uberlegungen zur Senkung des Umwandlungssatzes

Den Betrachtungen zum Umwandlungssatz ist in dem Sinne nichts beizufligen, als festgestellt wird, dass er
viel zu hoch ist. Die Wahl von Rechnungsgrundlagen und technischem Zins ware zu diskutieren. Eine Hohe
des Umwandlungssatzes von 5.6% scheint der aktuellen Situation angemessen.

Diskussion der bisherigen Erkenntnisse und Zusammenfassung

»Nehmen wir zundichst an, der Versicherer kann in den gegebenen Rahmenbedingungen eine risikoaddqua-
te Verzinsung des Aktiondrskapitals herstellen. Hierbei ist insbesondere davon auszugehen, dass der siche-
re Zins iiber dem BVG-Mindestzins liegt.”

»Eine Verédinderung der regulatorischen Parameter... iibt in der betrachteten Modellwelt zwingend einen
Einfluss auf die Asset-Allokation des Versicherers aus.”

Die Modellwelt und die Berechnungen dazu stehen nicht nachgewissenermassen in einem realen Bezug zu
der aktuellen Situation jener flinf Versicherer, die allein schon 75% des von der FINMA rapportierten Volu-
mens ausmachen. Was modelltheoretisch richtig ist, sollte in wesentlichen Zligen tatsachlich beobachtet
werden kdnnen, insbesondere anhand bestehender Daten. Die Plausibilisierung hingegen erfolgte haupt-
sachlich aufgrund der ermittelten theoretischen Ergebnisse.

Sichere Anlagen gibt es weder hinsichtlich der notwendigen Verzinsung, der Schuldnerqualitat, noch im von
den Lebensversicherern benétigten Umfang. Seit 17 Jahren liegen die Renditen von 10-jahrigen Bundesobli-
gationen unterhalb des BVG-Zinssatzes und dennoch waren die Anbieter von Vollversicherung bemiiht zu
wachsen. Sollten sichere Anlagen tatsachlich unabdingbar fiir eine gedeihliche Entwicklung der beruflichen
Vorsorge sein, bedarf es keiner Vollversicherung mehr, sondern lediglich Anbieter von Risikoversicherungen
und Verwaltungsdienstleistungen.

Auch die Umverteilungsmechanismen wurden allein anhand des Modells beurteilt; auf die in Punkt 6. erldu-
terten Ertragskomponenten wurde nicht eingegangen, obwohl sie faktisch von erheblicher Bedeutung sind.

7.4. Einschatzung der Optionen im Rahmen der Altersvorsorge 2020 —S. 48 ff.
Vermégenstransfer innerhalb der Produktkomponenten

Prof. Schmeiser wiederholt hier seine Ansicht, dass durch die Anhebung der Mindestquote die Notwendig-
keit fiir einen Vermdgenstransfer weiter verstérkt werde.

Der Sparprozess war in den letzten beiden Jahren klar selbsttragend. Zudem wiirde die Einfihrung einer
Pramie fir Umwandlungsverluste den Sparprozess inskiinftig entlasten. Ein Vermdgenstransfer ware daher
nicht mehr notig. Das Missverhaltnis von Ertrag und Aufwand in den Teilprozessen Risiko und Kosten scheint,
wie bereits an anderer Stelle ausgefiihrt, eher Grundlage des Geschaftsmodells zu sein. Wie anders lasst sich
erklaren, dass die Risikopramie liber weite Strecken doppelt so hoch ist wie der Risikoaufwand oder Kosten
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tarifiert werden, welche die zugeordneten Aufwande nicht decken, wissend dass der Versicherer selber die
Pramien berechnet und die Kosten quantifiziert.

Prof. Schmeiser raumt denn auch ein, dass aufgrund der Vermogenstransfers ,,das Kollektivlebensversiche-
rungsgeschaft gesamtheitlich aus Perspektive der Eigentiimer auskdmmlich betrieben werden kann“ (Gut-
achten S. 48).

Erhéhung der Mindestquote und Senkung des Umwandlungssatzes

Im Weiteren ist nochmals festzuhalten, dass eine Erhéhung der Mindestquote nicht mit einer Erhéhung der
Uberschussausschiittung an die Versicherten gleichgesetzt werden kann. Die Mittel bleiben fiirs Erste fiir die
Sicherung der Vorsorge erhalten. Die Erhohung der Mindestquote veranlasst den Versicherer in einem ersten
Schritt hohere Rickstellungen zu bilden und sich dadurch soweit als méglich von der Stellung von Eigenkapi-
tal zu entlasten. Dadurch gleicht sich die Situation derjenigen einer Vorsorgeeinrichtung an, die auch die An-
spriiche ihrer Versicherten zu gewahrleisten und eine Unterdeckung zu vermeiden hat.

Die Aussage, eine Senkung des Umwandlungssatzes erleichtere die finanzielle Situation des Versicherers
grundsidtzlich nicht, sondern reduziere den Vermdgenstransfer von den Erwerbstdtigen in Richtung der
Rentenbeziiger, Ubergeht im Kern den Umstand, dass sowohl die Umwandlungsverluste wie auch Nachreser-
vierungen wegen Zunahme der Lebenserwartung primar dem Sparprozess zugeordnet werden. Vordergrin-
dig richtig ist, dass aufgrund der fiir die Bestimmung giiltigen Bruttomethode der maximale Anteil des Versi-
cherers nicht betroffen ist, hingegen kann er iber den erhéhten Rickstellungsbedarf genétigt sein, , freiwil-
lig“ mehr auszuschitten. Flhrt er einen Beitrag fiir Umwandlungsverluste ein, so partizipiert er gar daran,
was zur Annahme verleiten kdnnte, er hatte ein Interesse an einem zu hohen Umwandlungssatz.

Die Bemerkung, wonach die Senkung des Umwandlungssatzes Pensionskassen und Lebensversicherer glei-
chermassen, die Mindestquote aber nur die Lebensversicherer trifft, ist richtig. Dahinter ein Auseinanderklaf-
fen der wirtschaftlichen Rahmenbedingungen zum Nachteil der Lebensversicherer zu vermuten, setzt implizit
voraus, dieser habe grundsatzlich Anspruch auf 10% der Bruttoertrage, wahrend die Pensionskassen die ge-
samten Einnahmen zur Sicherung der Kasse und dem Wohlergehen der Versicherten zu verwenden haben.

Ertragssituation der Lebensversicherer

Fiir Prof. Schmeiser stellt die Mindestquote eine Gewinnregulierung dar, um zu verhindern, dass der Versi-
cherer zuungunsten der Versicherten Gewinne erzielt, welche die risikoaddquate Verzinsung des Eigenkapi-
tals iibersteigen. Demnach werden Formen der reinen Marktdisziplinierung — z. B. iiber den Ausweis der
tatsdchlichen Ausschiittungsquote der Versicherer — nicht als ausreichend erachtet. Um zu beurteilen, ob
Versicherer zugunsten ihrer Aktiondre zu hohe Gewinne erzielen, hdlt er eine Analyse und Beurteilung der
tatsdchlichen Ertragssituation fiir sinnvoll.

Wie Prof. Schmeiser anschliessend feststellt, sind entsprechende Daten fiir die Versicherungsindustrie ge-
samtheitlich nicht verfligbar. In der Folge ermittelt er wiederum aufgrund des Gesamtbestandes weitere
synthetische Werte.

Die Verdichtung auf den Gesamtbestand und die Reduktion auf wenige anschauliche Parameter ergibt zwar
plausible Resultate, diese vermégen dennoch nicht zu erklaren, weshalb nicht alle Versicherer, wie die Alli-
angz, ihren Anteil voll ausschopfen und weshalb die Verzinsung der Altersguthaben bei den anderen tiefer
liegt als bei der Allianz usw. Die aus den Berechnungen gezogen Schliisse beriicksichtigen im Weiteren nicht,
dass der Gesamtsaldo gemass Art. 149 Abs. 1 in erster Linie zur Bildung von Riickstellungen zu verwenden ist.
Eine hohere Mindestquote fiihrt also zu einem hoheren Gesamtsaldo und ermdglicht so hohere Riickstellun-
gen, was wiederum ein hoheres Sicherheitsniveau zur Folge hat und das Verlustrisiko des Versicherers redu-
ziert. Zentraler Unterschied bleibt aber der bei héherer Mindestquote geringere Abfluss von Mitteln aus dem
System, was die tatsachliche Solvenz grundsatzlich erhéhen und nicht reduzieren sollte.
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Wie die Versicherer auf eine Erhéhung der Mindestquote von 90% auf 92% oder 94% reagieren werden, lasst
sich nicht mit Bestimmtheit voraussagen. Eine Erh6hung von 90% auf 92% andert riickblickend fiir drei der
flinf analysierten, grossten Versicherer praktisch nichts. Selbst eine Erh6hung auf 94% ist aufgrund der auf-
gezeigten Mechanismen nicht als bedrohlich einzuschatzen. Existenzieller waren eine Einschrankung der
Tarifautonomie oder ein Kostendach, wiirden doch damit Mandvriermasse und verdeckte Ertrage beschnit-
ten.

Nicht auszuschliessen ist, dass Versicherer mit kleinen Volumen die Veranderungen zum Anlass fiir einen
Ausstieg nehmen. Die Griinde dafiir lagen dann aber eher bei den rasch ansteigenden Anforderungen an die
Verwaltung der beruflichen Vorsorge und bei der geringen Grésse, wodurch Anpassungskosten nicht mehr in
nitzlicher Frist amortisiert werden kdonnen.

Die Marktsignalwirkung der Ausschittungsquote ist - wenn tGberhaupt vorhanden - wesentlich geringer als
die der Verzinsung der Altersguthaben oder der Pramienh6he. Somit ist die von Prof. Schmeiser befiirchtete
»Applanierung” kein triftiger Grund, auf eine Erhdhung der Mindestquote zu verzichten.

Im Weiteren wird laut Prof. Schmeiser die Systemstabilitdt bei einer Erhéhung der Mindestquote in Frage
gestellt. So konnten sich die Anbieterzahl weiter reduzieren und die Wettbewerbs- und Funktionsfahigkeit
des Markts verringern. Insbesondere bei Verbesserung der wirtschaftlichen Rahmenbedingungen wird ver-
mutet, dass die acht noch die berufliche Vorsorge betreibenden Versicherer Gewinne realisieren und nur
ungeniigend weitergeben kénnten.

Der Schweizer Markt flir berufliche Vorsorge ist moglicherweise ohnehin zu klein fir eine Vielzahl von Anbie-
tern. So sind seit der Einfihrung des BVG einige Anbieter von Vollversicherungen ausgeschieden. Jetzt Struk-
turerhaltung aus Diversifikationsgriinden zu betreiben, darf nicht Inhalt der Revision der beruflichen Vorsor-
ge sein. Nach all den Bedenken aufgrund der sich stetig verschlechternden Situation an den Kapitalmarkten
erscheint letztlich das Argument kiinftig moglicher mangelhafter Gewinnausschiittung etwas tiberraschend.

Unterschiedliche Mindestquoten fiir Voll- und Teilversicherungsmodelle

Die Unterscheidung der Mindestquote nach Art der Riickdeckung (Vollversicherung / Risikoversicherung) ist
die logische Konsequenz der Umverteilungsthematik. So sind die Teilprozesse Risiko und Kosten nicht durch
einen zu hohen Mindestzins und zu hohen Umwandlungssatz belastet. Wenn also bisher eine Mindestquote
von 90% fiir Vollversicherer noch tragbar war, weshalb soll eine hohere Mindestquote fiir reine Risikoversi-
cherer nicht tragbar sein? Prof. Schmeiser erwdhnt selber eine fiir die Jahre 2005 bis 2012 durchschnittliche
Ausschiittungsquote der Mobiliar (als praktisch reiner Risikorlickversicherer) von 95%. Dem Argument, die
Zuordnung in Vollversicherung und Risikoriickversicherung sei zu komplex, da es zahlreiche Mischformen
gebe, ist zu entgegnen, dass der Versicherer ohnehin die Teilprozesse Sparen, Risiko und Kosten fiihren muss
und wenn er nun z.B. 94% Mindestquote auf den Teilprozessen Risiko und Kosten und 92% auf dem Teilpro-
zess Sparen ermitteln muss, ihn dies kaum Gberfordert. Sodann wiirden durch eine solche Vorgehensweise
auch Mischformen einfach und fair gehandhabt.

Winterthur, den 7. September 2014
Exactis AG

;J Z e

Jurg Keller
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Betriebsrechnung 2013
Berufliche Vorsorge
Kollektiv-Leben Schweiz

Wir machen Sie sicherer.





Betriebsrechnung 2013

Berufliche Vorsorge Kollektiv-Leben Schweiz

Liebe Leserin, lieber Leser

Das Jahr 2013 war fiir die Basler Leben AG im Bereich Kollektiv-Leben wiederum sehr erfolg-
reich. Hiervon profitieren die zahlreichen angeschlossenen Unternehmen, die aktiven Versi-
cherten und die Rentenbeziiger.

Hervorzuheben ist die starke Bestandesentwicklung im Kollektiv-Geschift der Basler. So ist die
Zahl der aktiven Versicherten gegeniiber 2012 um +4,2% angestiegen. Die periodischen Pramien
haben sich im 2013 mit einer Zunahme um +5,7% deutlich tiber dem Markt entwickelt.

Die Anlagestruktur wurde nur marginal angepasst. In der wichtigsten Anlagekategorie der
Festverzinslichen war im vergangenen Jahr ein moderat steigendes Zinsniveau festzustellen.
Erfreulich haben sich die Aktienmarkte entwickelt. Insgesamt resultiert fiir 2013 eine nochmals
verbesserte Buchwertrendite netto von 2,79%.

Die guten Ertriige im Jahr 2013 kamen den Versicherten in Form von Uberschiissen direkt
zugute. Der Uberschussfonds wurde mit 93 Mio. CHF dotiert und weist Ende 2013 einen Stand
von knapp 129 Mio. CHF aus. Fiir 2013 konnten hieraus die Vorsorgeguthaben der Versicher-
ten mit entsprechenden Uberschusszuweisungen per 01.01.2014 mit durchschnittlich 1,95% ver-
zinst werden.

Es ist der Basler eine Verpflichtung, in die Sicherheit der Vorsorge zu investieren. So wurden die
versicherungstechnischen Riickstellungen im 2013 nochmals um knapp 100 Mio. CHF erhoht.
Diese Verstirkungen werden aufsichtsrechtlich iiberwacht und dienen insbesondere der Siche-
rung der laufenden und zukiinftigen Renten.

Die Ausschiittungsquote fiir die Versicherungsnehmer lag in dem, der Mindestquote unterstell-
ten Bereich fiir 2013, bei 94,4% und damit deutlich iiber der gesetzlich geforderten Mindestquote
in Hohe von 90%.

Die Basler steht zur 2. Sdule und unterstiitzt eine besonnene Reform «Altersvorsorge 2020».
Beteiligen Sie sich mit uns an einer sachgerechten Diskussion.

Wir wiinschen Thnen ein erfolgreiches Jahr.

O Aul >

Clemens Markstein
Leiter Produktmanagement Unternehmenskunden
Mitglied der Geschiftsleitung





Betriebsrechnung 2013
Berufliche Vorsorge Kollektiv-Leben Schweiz

Betriebsrechnung Berufliche Vorsorge 2013

Die wichtigsten Einnahmegrossen im Geschéft der berufli-
chen Vorsorge sind Pramien und Kapitalertrige. Zu den Pra-
mien zdhlen die periodischen Jahresprimien und Einmal-
primien, etwa {ibernommene Freiziigigkeitsleistungen bei
Diensteintritten, Einkaufsbeitrdge der Versicherten fiir feh-
lende Beitragsjahre und Deckungskapitalien fiir Aktive und
Rentner bei Neuvertragen.

Zu den Versicherungsaufwendungen gehdren insbesondere
Alters-, Hinterlassenen- und Invalidenleistungen, ausgerich-
tete Freiziigigkeitsleistungen infolge Dienstaustritten sowie
ausbezahlte Riickkaufswerte infolge Vertragsauflgsungen.

Ertrag Alle Angaben in 1000 CHF
Pramieneinnahmen brutto 2013 2012
Sparpramien (inkl. Einmalpramien), 2047 376 1709998
davon

- Eingebrachte Altersguthaben (Diensteintritt, Neuanschluss) 1200665 923 428

- Beitrdge zur Alimentierung der Altersguthaben (Sparpramien) 768 651 711172

- Einlagen fiir ibernommene Altersrenten 21478 22 499

- Einlagen fiir ibernommene Invaliden- und Hinterbliebenenrenten 14 072 11 410

N

Einlagen fir Freiziigigkeitspolicen

767820 73740

Pramien Total 2330115 1993697
Kapitalanlageertrédge
Direkte Kapitalanlageertrdge netto 389 267 387 363

.[.'Jb;.i-ger Ert};g (zd;ammeﬁ-éefasst)

Gesamtertrag 2742 253 2369278
AUfwand Alle Angaben in 1000 CHF
Versicherungsleistungen 2013 2012

Leistungsbearbeitungsaufwendungen

475 487
94

474109

Leistungen Total 1601821 1651981
Verdnderung versicherungstechnische Riickstellungen
Altersguthaben 630 427 330031

Ubrige techn. Riickstellungen (inkl. Reserveverstarkungen) 140712 103171
Zwischentotal 917 889 518 290
Abschluss: und Verwaltungskosten brutto e 76200 e 79715,
Ubriger Aufwand (zusammengefasst) e AR 3714
Zuweisung an den Uberschussfonds e 93000 70,000
Ergebnis der Betriebsrechnung 48528 45578
Gesamtaufwand 2742253 2369 278

Das Ergebnis der Betriebsrechnung fiir das Geschiftsjahr 2013 vor Zuweisung an den Uberschussfonds betrigt 141,5 Mio. CHF.

Hiervon werden 93,0 Mio. CHF dem Uberschussfonds zugewiesen.
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Betriebsrechnung 2013
Berufliche Vorsorge Kollektiv-Leben Schweiz

Kennzahlen zu den Kapitalertrdagen

Die Kapitalertridge (brutto) umfassen insbesondere laufende
Ertrage, realisierte Gewinne und Verluste sowie notwendige

Abschreibungen. Im Netto werden die Kosten fiir die Vermo-
gensbewirtschaftung abgezogen.

Alle Angaben in 1000 CHF

Kapitalanlagen 2013 2012
Direkte Kapitalanlageertrage . ... o FEEEBZ s 19,189
Ergebnis aus VETAUSSEIUNGEN s oo D3 e 21105
R UD S TS oo eeeeeeee oo TOAAY e 11 499
Saldoaus Zu-und Abschreibungen e e 20253 e s12512
Zinsaufwand -4 501 -5 486
Kapitalanlageertragbrutto e e BRITIT oo H10.79T
Kosten der Vermdgensbewirtschaftung -33 385 -31826
Kapitalanlageertrag netto 416 412 378971
Kapitalanlagebestand 2013 2012
Buchwert Marktwert Buchwert Marktwert
Kapitalanlagen zu Beginn des Rechnungsjahres . ... 14375333 | ....138801 13723085 . 14754948
Kapitalanlagen am Ende des Rechnungsjahres 15 477 281 16 545399 14 375 333 15858 021
Die Bewertungsreserven entsprechen der Differenz zwischen den Kapitalanlagen zu Buch- und Marktwerten:
Bewertungsreserven 2013 2012
Bewertungsreserven zu Beginn des Rechnungsjahres e, LAB268B8 o oeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeenenenn, 1031863
Bewertungsreserven am Ende des Rechnungsjahres e LOE8 L e, 1482688
Verdnderung der Bewertungsreserven -414 570 450 825
Vermégensbewirtschaftung 2013 2012
Kosten der Vermdgensbewirtschaftung 33380 e, 31826
In Prozent der Kapitalanlagen zu Marktwerten 0,21% 0,21%

Die Rendite auf Buchwerten setzt die Kapitalanlageertrige netto mit den Kapitalanlagen zu Buchwerten ins Verhiltnis. Zur Mes-

sung der Performance werden zusitzlich Marktwertverdnderungen in den Vermdgensanlagen, die nicht in die Erfolgsrechnung

fliessen, mitberiicksichtigt. Die Bewertungsreserven entsprechen der Differenz zwischen Buch- und Marktwerten.

Rendite und Performance 2013 2012
Brutto Netto Brutto Netto
Rendite auf Buchwert 3,01% 2,79% 2,92% 2,70%

Performance auf Marktwert
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Das Anlageportefeuille der Vorsorgegelder aus
der beruflichen Vorsorge

Kapitalanlagen 2013 2012
in 1000 CHF in % in 1000 CHF in %
1. Flussige Mittel und Festgelder . oo e 333506 345 453420 3,15
2. Festverzinsliche Wertpapiere in Schweizer Franken 7109055 4593 6877836 4783
Festverzinsliche Wertpapiere in ausldndischen '
Wahrungen 2277 958 14,72 2153873 14,98 7 9
S,
5a
2013
4

Anlagen in Beteiligungen und verbundenen

Unternehmen 0 0 0 0
9. MMOBIleN s e, 1834119 11,85 1734425 | 12,06
10. Sonstige Kapitalanlagen 101 208 0,65 16 938 0,12
Total 15 479 057 100,00 14379279 100,00

Informationen zu den Kapitalanlagen

2013 war geprédgt von positiven Aktienmarkten und — nach einem jahrelangen Trend zu tieferen Zinsen — wieder steigenden risikofreien Langfristzins-
sdtzen. Treiber dieser Entwicklungen war vor allem die amerikanische Notenbank, die erste Massnahmen in Richtung einer Normalisierung der extrem
expansiven Geldpolitik ergriff; die Europdische Zentralbank tat das ihrige zur Beruhigung der Lage an den europdischen Markten. Diese Massnahmen
fiihrten zu einer erhohten Risikobereitschaft der Kapitalmarktteilnehmer. In diesem Umfeld konnte eine Rendite auf Buchwert von 3,01% (Vorjahr:
2,92%) erwirtschaftet werden.

Die direkten Kapitalanlageertrédge liegen iiber Vorjahresniveau, allerdings auf einem héheren Kapitalanlagebestand. Trotz des leichten Zinsanstiegs
erfolgt die Wiederanlage in festverzinslichen Wertpapieren zu tieferen Renditen als die zuriickbezahlten Obligationen aufwiesen. Die 2013 gestiege-
nen Zinsen fiithrten zudem zu einer Tieferbewertung der festverzinslichen Wertpapiere, in welche der grosste Teil der Anlagen investiert wird. Daher
liegt die Performance mit 0,22% nur knapp im positiven Bereich.

Renditeliegenschaften und Hypothekarforderungen zeichneten sich auch 2013 durch Ertrags- und Wertstabilitdt aus. Dabei konnten dem Portfolio
weitere Liegenschaften an attraktiven Lagen zugefiigt werden. Die Aktienquote wurde aufgrund unserer positiven Einschdtzung des wirtschaftlichen
Umfelds im Jahresverlauf erh6ht. Bei den alternativen Finanzanlagen haben sowohl Private Equities als auch Hedge Funds gut rentiert. Zuséatzlich
wurde 2013 erstmal in erstrangig besicherte Firmenkredite (Senior Secured Loans) investiert; diese werden unter Anlagefonds ausgewiesen.

An unserer Wahrungsabsicherungen fiir Euro-Obligationen und alternativen Finanzanlagen halten wir trotz der Wechselkursuntergrenze durch die
Schweizerische Nationalbank fest, um die Sicherheit der Anlagen auch bei unvorhergesehenen Wahrungsentwicklungen zu schiitzen.
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Uberschussfonds

Der Uberschussfonds ist eine versicherungstechnische Bilanz-
position, welche die den Versicherungsnehmern zustehenden
Uberschussanteile ausweist. Wenn das Ergebnis der Betriebs-
rechnung dies zulisst, konnen dem Uberschussfonds Mit-

Uberschussfonds

tel zugewiesen werden. Hieraus erfolgen die Entnahmen fiir
die Zuteilung von Uberschussanteilen an die Versicherungs-
nehmer.

Alle Angaben in 1000 CHF
2013 2012

Stand Ende Vorjahr

106 540

Den Vorsorgeeinrichtungen zugeteilt

Stand Ende des Rechnungsjahres

128 592 106 537

Teuerungsfonds

Der Teuerungsfonds ist eine versicherungstechnische Riick-
stellung. Er dient der Finanzierung der gesetzlichen Teue-
rungsanpassung von laufenden Invaliden- und Hinterlasse-
nenrenten an die Preisentwicklung.

Per 01.01.2013 wurden die im 2009 begonnen Renten erstmals
an die Teuerung angepasst. Wegen der riickldufigen Teuerung

Teuerungsfonds

(Index der Konsumentenpreise ist gesunken) erfolgen im 2013
keine Folgeanpassungen bereits frither begonnener Renten.
Der Riickgang der Teuerungspramien gegeniiber 2012 ist dar-
auf zuriickzufiihren, dass der Pramiensatz fiir die Teuerungs-
versicherung ab 2013 gesenkt (halbiert) wurde.

Alle Angaben in 1000 CHF
2013 2012

Stand Ende Vorjahr

233 565 225732

Entnahme zugunsten der Betriebsrechnung

Stand Ende des Rechnungsjahres

240 347 233 565

1) Im 2013 erfolgte aufgrund einer technischen Bereinigung aus den Vorjahren eine einmalige Zufiihrung in den Teuerungsfonds in Héhe von 1,6 Mio. CHF.





Betriebsrechnung 2013
Berufliche Vorsorge Kollektiv-Leben Schweiz

Versicherungstechnische Riickstellungen

Versicherungsunternehmen sind verpflichtet, ausreichende
versicherungstechnische Riickstellungen zur Abdeckung der
erwarteten Verpflichtungen zu bilden. Diese umfassen ins-
besondere die Altersguthaben fiir die zukiinftigen Altersleis-
tungen.

Die Riickstellungen fiir laufende Alters-, Hinterlassenen- und
Invalidenrenten werden regelmassig tiberpriift. Aufgrund der
hohen gesetzlichen Rentenumwandlungssitze in der beruf-

lichen Vorsorge und der anhaltend tiefen Zinsen miissen die
Riickstellungen laufend verstarkt werden. Auch fiir eingetre-
tene, aber noch nicht erledigte Versicherungsfille Invaliditit,
sind spezielle Reservierungen vorzunehmen.

Die Position «gutgeschriebene Uberschussanteile» umfasst die

bereits zugeteilten Uberschiisse fiir Freiziigigkeitspolicen und
Uberschussdepots von Firmenkollektiven.

Alle Angaben in 1000 CHF

Versicherungstechnische Riickstellungen brutto 2013 2012

Altersguthaben 9826 359 9195932

- Obligatorium 5517 400 5268398

2, ODEIODUGAIONUM | oo eressssssssssssssssssssssss s BRI R 21 - AR,
Zusatzliche Riickstellung fir zukiinftige

Rentenumwandlungen 281700 259 500

- Obligatorium 230062 220173

2. Uberobligatorium e oo CE R -2 A,
Deckungskapital fiir laufende Alters- und Hinterbliebenen-

renten 1895114 1755081

- Obligatorium 1064087 1005 495

2 UDCIOBUGALONUM | e s RS A ... AU
Deckungskapital fiir laufende Invalidenrenten 767776 784 617

- Obligatorium 431099 449 511

2, ObErODUGAIOMUM | eeeecrcssssssssssssssssssssssss s EE L7 A - 1. S
Deckungskapitalverstdrkung der laufenden Renten 350 500 319000

- Obligatorium 286 250 270 655

2, UDCIODUGRLONUM | oo, s 64250 e oo 8835
Deckungskapital Freiziigigkeitspolicen 382907 o 395739
Riickstellungen fiir eingetretene, noch nicht erledigte/ . .

gemeldete Versicherungsfalle 463 300 426 910

Ubrige versicherungstechnische Riickstellungen

527 627 447 396

Total

14769 761 13854 534
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Weitere Kennzahlen

Verwendete Parameter 2013 2012
Obligatorium Uberobligatorium Obligatorium Uberobligatorium
Rentenumwandlungssatz Manner, Alter65 L 6,850% . 5:835% 6,900% 5,835%
Rentenumwandlungssatz Frauen, Alter 64 L 6,800% L 20TAR 6,850% . 5:574%
Garantierter Zinssatz fiir die Verzinsung der Altersguthaben 1,50% 1,25% 1,50% 1,25%
Zusatzverzinsung aus Uberschuss (per 01.01. Folgejahn) = +0.25% o, F100% +0.25% o, +1,00%
Durchschnittliche Gesamtverzinsung? der Altersguthaben 1,9.5% 1,9.5%

Anzahl Versicherte insgesamt Ende Jahr
Aktiv Versicherte 140928 135213

Freiziigigkeitspolicen 25942 26 896
Versicherte Total 186 491 181 340
Aufgliederung der Kostenprdamien Alle Angaben in 1000 CHF
Kostenpramien aktive Versicherte (absolut) 64 625

>

kbs enpramien Freiziigigkeitspolicen (absolut) 1315 1398
- Pro Versicherter (in CHF) 51 52

Ubrige Kostenpramien 1527 7717

Total Kostenprdamien 67 820 73 740

Betriebsaufwand nach Kostenstelle
Abschlussaufwendungen 13 828 4618
- Davon: Provisionen an Broker / Makler? 11722 -

- Davon: Provisionen an eigenen Aussendienst 2052 -

Riickversicherungsanteil Abschluss- und Verwaltungskosten -956 -1065

Total 90 688 87 937

Betriebsaufwand? nach Kostentrdager

Verwaltungskosten aktive Versicherte (absolut) 77 432 77 569
2. ProVersicherter (N CHE) | eeeeeeessneeessins seeeesssesssmsseessinBADh etveesssssesssssesssmseess sevessssessssseessnnes STA e
Verwaltungskosten fiir Rentenbeziiger (absolut) 10792 7925
2 PIO VISICNEIOI (N CHE) oo sssrssesssssssssen ssssesssesssessssssss S0, sosesssssssssssssssesesese. ssssssssssssssmsessse A sesssesssssssssasesesessnen
Verwaltungskosten Freiziigigkeitspolicen (absolut) 2 464 2 443
2. PTOVEISICRErter (N CHE) | o eeeeessseeeessseesssis sossesssmsessssssesssss D2 sossmssssssssessssssessassses sssessmssssssssesssssses oo sossssesessssessssssesssnsees
Verwaltungskosten fiir (ibrige Kostentrager 0 0
Total 90 688 87 937

Aufgrund der FINMA Wegleitung zur Betriebsrechnung berufliche Vorsorge beziiglich der Darstellung der Kosten, kommt es fiir das Berichtsjahr 2013 zu folgenden Anderungen in der

Darstellung der Betriebsaufwéande:

1) Durchschnitt bei Verhiltnis Altersguthaben Obligatorium/Uberobligatorium: 60:40

2) Unter «Abschlussaufwendungen» sind fiir 2013 erstmalig auch die Entschddigungen fiir Broker/Makler auszuweisen. Die «Provisionen an Broker/Makler» (in Héhe von 11,722 Mio.
CHF) umfassen neben Vergiitungen fiir Neuakquisitionen (Abschlussaufwendungeni.e.S.) auch die Entschddigungen fiir die Betreuung von Bestandeskunden.

3) Die «Leistungsbearbeitungsaufwendungen» umfassen im 2013 neben den Schadenbearbeitungskosten samtliche anteilige Kosten fiir die zugeordneten Kostentrager Aktive, Rent-
nerund Freiziigigkeitspolicen.

4) Entnahmen aus den Verwaltungskostenreserven (Tarifkosten fiiranwartschaftliche und laufende Renten) werden neu dem Spar- bzw. Risikoprozess zugeordnet. Dies fiihrt zu gewis-
sen Kostenverschiebungen zwischen den Kostenstellen und Geschaftsprozessen.
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Nachweis zur Einhaltung der Mindestquote

Zum Nachweis der Einhaltung der Mindestquote wird nach-
folgend dargestellt, wie sich das Ergebnis der Betriebsrech-
nung aus den einzelnen Geschiftsprozessen zusammensetzt.

Mindestens 90% der Ertrage aus den drei Geschiftsprozes-
sen (Spar-, Risiko- und Kostenprozess) miissen den Versi-
cherungsnehmern zukommen (Mindestquote). Dies erfolgt
in Form von Versicherungsleistungen, Reserveverstarkungen
oder Zuweisungen an den Uberschussfonds.

Der Mindestquote unterstelltes Geschaft

Von der Mindestquote ausgenommen sind Versicherungs-
vertrage, fiir welche gesonderte Einnahmen- und Ausgaben-
rechnungen vereinbart worden sind. Typischerweise betrifft
dies Versicherungslosungen mit teilautonomen Pensionskas-
sen, Vertrdage im Rahmen internationaler Versicherungspro-
gramme und Spezialvertrige wie etwa Verbandsversiche-
rungen.

Alle Angaben in 1000 CHF

Ertrdge 2013 2012

RISIKORIOZESS | ..oooeoeeeresosessssssssssssmssssssmsssssssssssssssssssssss sssssssssssssssssssossssssssmsssssossnssson A eeeeesessssssssmsssssssssssssssssssasssssane 160060
Kostenprozess 60 880 66108

TOTALETITARE | ooeeeeeenriecssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssss sossssssssssssssssssssssmmssssssssssssssssssssons 3673 ..ooveeverrrrrrrsssssssssssssssssssssssssssssssns SO D22,
(Basisgrosse fiir die Ausschiittungsquote) 100% 100%

Aufwendungen

SPAIIIOZESS | eoeeeeeeeeesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssmsssssssssssssssss sssssssssssssssssssssssssisssssassssssssssssssoos 229988 ooooeeeeeeeeeeeeeeeeeeneeeneeenssesnnnnnnn 218 838
Risikoprozess 73321 76 537

Kostenprozess 62122 66 290

Total Aufwendungen (1) 365 431 361 665

Bruttoergebnis der Betriebsrechnung (Mindestquote unterstellt)

DT 0z e e 22 A 94,516
RIS T ODI0ZESS | oo eeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeoeeeeeeereerreeeeess 8L 926 e 83523
Kostenprozess -1242 -182

Bruttobetriebsergebnis 201312 177 857

Verdnderung versicherungstechnischer Riickstellungen

Langlebigkeitsrisiko 41100 45800

Zinsgarantien 20 000 -
Verdnderung Riickstellungen Total (2) 126 300 107 100
Zuweisung an den Uberschussfonds (3) 43000 40000
Leistungen zugunsten Versicherten (1+2+3) o ceeesnensssnsessssnsesssssnn BB IBL e 208165,
Ausschiittungsquote 94,4 94,3%

Ergebnis der Betriebsrechnung

Fiir das Jahr 2013 wurden den Versicherungsnehmern im Rahmen des der Mindestquote unterstellten Geschafts 94,4% der Ertrige

zugewiesen.
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Der Mindestquote nicht unterstelltes Geschaft
Alle Angaben in 1000 CHF

Ertrage 2013 2012

SPAIPIOZESS | eeeeeeeeeeeeeeeeeeeeseeeeseseeeessesseeeseeesseesssesess seesessessessssssssssssssssssssssssessessrsssrsrerrrieeh Fe DD o ooeeeeeesesessessessessesessessessessesssssssssrssrr 65617
RISIKODIOZESS | oo eeesesseeeseseeseeees eeseesssssssssssesesssssessssssssesesssssssssssssssrer 33672 e 49899
Kostenprozess 6 940 7 632

TORALEIIIAZE o oeoeoeseeeeeeesessseeeeessssseesesssssssseesssssnsseeess soeeessssssssseessssssssseesssssmssseesessssrose BB R, oeessssssseeesssmsseeessssssssseessssnnne i e A8
(Basisgrosse fiir die Ausschiittungsquote) 100% 100%

Aufwendungen

SPATPIOZESS ||| eeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeseeeseeeseseseesssesssseeeeeeeeees eeeeeeeesseseseenmneesssessssssseeeeseseseseseeeeee FEEZE oo 46 481
RIS oD 0SS oo oo 33 8T D e 19746,
Kostenprozess 12892 12300

Total Aufwendungen (1) 89193 78527

Bruttoergebnis der Betriebsrechnung (Mindestquote nicht unterstellt)

Sparprozess 29169 19136
Kostenprozess -5952 -4 668
Bruttobetriebsergebnis 43214 44621

Verdnderung versicherungstechnischer Riickstellungen
Langlebigkeitsrisiko -9 600 7900

Zinsgarantien 20000 .
Verdnderung Riickstellungen Total (2) -23 300 -200
Zuweisung an den Uberschussfonds (3) 50 000 30000
Leistungen zugunsten Versicherten (142+3) | .ooeeeoernsssnenssssssssssnsesssssnsee SEBBIBreessessseesssssssessssessssnsesssn AOS 2L
Ausschiittungsquote 87,5% 88,0%
Ergebnis der Betriebsrechnung 16 514 14821

(Anteil der Mindestquote nicht unterstellt)

Ergebnis der Betriebsrechnung in Prozent 12,5% 12,0%

Fiir das Jahr 2013 wurden den Versicherungsnehmern im Rahmen des der Mindestquote nicht unterstellten Geschiéfts 87,5% der
Ertrage zugewiesen.





Erklarungen zu den Geschéaftsprozessen

Der Sparprozess stellt die Aufnung des Altersguthabens,
die Umwandlung der Altersguthaben in Altersrenten und die
Abwicklung der zugehorigen Altersrenten dar. Hier werden
den Kapitalertragen (netto) die Aufwendungen fiir die techni-
sche Verzinsung (garantierte Zinssitze) und fir die Abwick-
lung laufender Alters- und Pensioniertenkinderrenten gegen-
tibergestellt. Die Kosten fiir die Vermdgensbewirtschaftung
werden bei den Kapitalanlagen ausgewiesen.

Der Risikoprozess stellt die Auszahlungen und Abwicklun-
gen von Todesfallleistungen und Invaliditétsleistungen (in
Form von Kapitalleistungen und Rentenzahlungen) und die
mit laufenden Altersrenten verbundenen Anwartschaften und
sich daraus ergebenden Hinterbliebenenrenten dar. Hier wer-
den den eingenommenen Risikopramien die Aufwendungen
fiir Versicherungsleistungen, insbesondere der Bildung des
Deckungskapitals von neuen Invaliden- und Hinterbliebenen-
renten gegeniibergestellt. Der Risikoprozess beinhaltet auch
die Aufwendungen fiir die Leistungsbearbeitung.

Der Kostenprozess stellt die Aufwendungen fiir Verwaltung
und Vertrieb im Rahmen der Versicherungen in der berufli-
chen Vorsorge dar. Hier werden die vereinnahmten Kostenpra-
mien den angefallenen Verwaltungskosten gegeniibergestellt.

Betriebsrechnung 2013
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Hinweise zur Betriebsrechnung

Die bestehende «Durchléssigkeit» zwischen den Prozessen
ermoglicht den notwendigen Ausgleich zwischen den unter-
schiedlich gelagerten Risiken der Geschiftsprozesse. Dies
betrifft insbesondere die Kapitalanlagerisiken im Sparpro-
zess und die versicherungstechnischen Risiken im Risikopro-
zess. Die Bildung von ausreichenden Riickstellungen und die
Moglichkeit einer Gesamtbetrachtung der Ertrige und Auf-
wendungen im Rahmen der Betriebsrechnung sind fiir die
Gewihrung der umfangreichen Garantien im Modell der Voll-
versicherung und der Stabilitat in der Vorsorge eine zwingende
Voraussetzung. Hiervon profitieren insbesondere die kleinen
und mittleren Unternehmen.

1
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Editorial

Liebe Leserin, lieber Leser

Swiss Life hat im Jahr 2013 erneut ihre finanzielle Stabilitit,
ihre Leistungsfihigkeit und ihre Wettbewerbsfihigkeit ein-
driicklich unter Beweis gestellt. In einem Umfeld, das nach
wie vor von tiefen Zinsen und tiefen Kapitalertrigen gepriagt
ist, konnte Swiss Life mit der auf Sicherheit und Ausgewo-
genheit ausgelegten Anlagestrategie eine attraktive Gesamt-
verzinsung der Altersguthaben zu Gunsten der Versicherten
erzielen. Ebenso hat Swiss Life die technischen Riickstel-
lungen nochmals deutlich erhoht und ein sehr erfreuliches
Wachstum bei den Primieneinnahmen realisiert.

Die Nachfrage nach Vollversicherungslésungen ist unver-
andert hoch. So konnten die gesamten Primieneinnahmen
um 13 Prozent gesteigert werden. Die Sparprimien lagen
mit CHF 6,5 Mia. 15 Prozent tiber den Einnahmen 2012,
die Risiko- und Kostenprimien blieben auf stabilen Niveau
und lagen 1 Prozent iiber dem Vorjahreswert. Das Volumen
der Vertragsabginge lag im Jahr 2013 mit CHF 613 Mio.
nochmals deutlich unter dem Niveau des Vorjahres

(CHF 871 Mio.).

Die ausbezahlten Versicherungsleistungen beliefen sich im
vergangenen Jahr auf CHF 5,6 Mia. und damit etwa auf dem
Stand von 2012.

Die Verwaltungskosten konnten 2013 dank der konsequen-
ten Umsetzung der Effizienzsteigerungsmassnahmen er-
neut um 9,3 Prozent gesenkt werden. Bereits im Vorjahr hat
Swiss Life die Verwaltungskosten um 4,4 Prozent reduziert.

Die ausgewiesene Netto-Rendite auf Buchwerten betrug
2013 solide 3,66 Prozent. Dieses ausgezeichnete Ergebnis
konnte dank einer zielstrebigen und erfolgreichen Anlage-
politik erzielt werden.

Wie bereits in den Vorjahren konnten 2013 mit CHF 953 Mio.

zusitzliche technische Riickstellungen gebildet werden,
welche die finanzielle Stabilitit weiter festigen und die lang-
fristige Finanzierung der Leistungsversprechen nachhaltig
sichern.

Die Ausschiittungsquote lag 2013 bei 92,4 Prozent, womit
der gesetzlich geforderte Wert von 90 Prozent klar tiber-
troffen wurde. Zudem erlaubte es das Ergebnis, den Uber-
schussfonds mit insgesamt CHF 317 Mio. zu dufnen

(nach CHF 240 Mio. im Jahr 2012). Dieser Betrag ermog-
licht es, den Versicherten auch in Zukunft hohe Uberschiis-
se auszurichten.

Im November 2013 hat der Bundesrat die Vernehmlassungs-
vorlage fiir die Reform der Altersvorsorge 2020 lanciert. Ein
Vorhaben, das fiir die mittel- bis langfristige Stabilitit des
Dreisiulensystems von zentraler Bedeutung ist. Die Reform
der Altersvorsorge folgt einem gesamtheitlichen Ansatz, der
die Interessen der Versicherten ins Zentrum stellt und das
Leistungsniveau der 1. und 2. Siule sichert. Sie besteht aus
Massnahmenbiindeln, die aufeinander abgestimmt sind und
eine gesamtheitliche und zukunftsgerichtete Reform der 1.
und 2. Sdule ermoglichen. Auch wenn nicht alle Punkte der
Vorlage abschliessend definiert sind, unterstiitzen wir die
Bestrebungen des Bundesrates und engagieren uns fiir eine
umfassende Reform.

Das dusserst erfreuliche Wachstum, das tiefe Volumen an
Vertragsabgingen, die erneut erzielten Verbesserungen im
Bereich der Verwaltungskosten und das stabile Anlageer-
gebnis bestirken uns in der Auffassung, mit unserem Ange-
bot und Garantien auf dem richtigen Weg zu sein und als
Vollsortimenter Lésungen anzubieten, die den Bediirfnissen
unserer Kunden entsprechen.

(-

Hans-Jakob Stabel
Leiter Geschdftsbereich Unternehmenskunden
Mitglied der Geschdftsleitung
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Ertrag 2013 2012
Primienertrag 7374 6518
Sparpramien 6505 5657
ﬁigikoprammn """"""""""""""""""""""""""""""""""""" 666 65 9
kgétenprammn """"""""""""""""""""""""""""""""""""" 203 202

Kapitalanlageertrige netto 1999

D1rekte Kapltalanlageertrage 2005

e H 187

""""""""" -222

""""""""""""""""""""""""""" 135

,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,,, ;

""""""""""""""""""""""""""" -106
Ubriger Ertrag 31 35
Riickversicherungsergebnis -1 3
Gesamtertrag 9403 8958
Aufwand 2013 2012
Versicherungsleistungen brutto 5553 5450
Leistungen infolge Alter, Tod und Inval1d1tat 2113 1938
%fézuggkeltslelsl':;ngen """""""""""""""""""""""""""""" 2793 2 608
ﬁt;ckkaufswerte """"""""""""""""""""""""""""""""""""" 63 871
L;5tungsbearbe1t"111‘*1gsaufwendunéén """"""""""""""""""""""""""""" VI 3 3
Verianderung versicherungstechnische Riickstellungen brutto 3086 2786
Altersguthaben 1991 1073
Béékungskapmal fur laufende Alté‘fg und H1nterblu1'ébenenr;1:1ten """"""""""""""""""""" g9 546
Béékungskapmal fur laufende Invéﬂdenrenten """"""""""""""""""""""""""" 64 —89
5;ckungskapltal'“I;re1zug1gke1tsp;i1cen """"""""""""""""""""""""""" 38 110
.}i‘l;“ckstellung fur é;;getretene nOCI"IWI"‘IICht erledlgte Vé;s1chergggsfallé """""""""""""""""""" “w o 2 1
ﬁgf1ge techmsche"ﬁuckstellungeﬁ """""""""""""""""""""""""""""" 138 I 1 125
Abschluss- und Verwaltungskosten brutto 215 237
Ubriger Aufwand 35 39
Dem Uberschussfonds zugewiesene Uberschussbeteiligung 317 240
Betriebsergebnis 197 206
Gesamtaufwand 9403 8958

Alle Angaben in Mio. CHF





Aufgliederung der Sparprimie

Aufgliederung der Sparpriamie

Beitrige zur Alimentierung der Altersguthaben 2127
‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘‘ oo
""""""""""""" 40
""""""""""""" 16
Einlagen fiir Freizagigkeitspolicen T o 613
Total Sparpramien 6505

Alle Angaben in Mio. CHF

Grundsitze der Rechnungslegung

Die Betriebsrechnung berufliche Vorsorge umfasst das Geschift
mit der beruflichen Vorsorge in der Schweiz. Die gesetzlichen
Grundlagen bilden das BVG (Bundesgesetz tiber die berufli-
che Alters-, Hinterlassenen- und Invalidenvorsorge), das VAG
(Versicherungsaufsichtsgesetz) und deren Verordnungen.

Die wesentlichen Einnahmegrossen der Betriebsrechnung
sind periodische Primien, Einmalprimien und Kapitaler-
trige. Die Versicherungsleistungen bestehen vorwiegend aus
Leistungen fiir Alter, Invaliditit und Tod, sowie Kapitalleis-
tungen infolge Freiziigigkeit und Riickkauf.

Die Ausftihrungen basieren auf dem statutarischen Abschluss.
Der statutarische Abschluss Schweiz stellt die Schweizer
Kollektiv- und Einzelversicherung aus versicherungstech-

nischer Sicht dar. Auf seiner Grundlage kann die Eidgenos-
sische Finanzmarktaufsicht FINMA die Einhaltung der
Solvenz- und anderer Vorschriften tiberpriifen. Der statuta-
rische Abschluss bildet die Grundlage fiir die Uberschuss-
zuweisung an die Versicherungsnehmer, die Dividendenpo-
litik und die Berichterstattung an die Aufsicht.

Der statutarische Abschluss ist nicht zu verwechseln mit dem
Konzernabschluss Swiss Life. Letzterer stellt den Geschifts-
gang der gesamten Gruppe aus Aktionirssicht dar. Er wird
nach einheitlichen Regeln gemiss IFRS (International Finan-
cial Reporting Standards) erstellt. In den Jahresabschluss
fliessen auch die Ergebnisse der auslindischen Tochter ein.
Ein direkter Vergleich mit dem Geschiftsergebnis Schweiz
ist nicht moglich.

Nachweis zur Einhaltung der Mindestquote

Das Geschiift der beruflichen Vorsorge kann in die drei Pro-
zesse Sparen, Risiko und Kosten gegliedert werden. Mit den
Ertrigen werden zuerst die jedem Prozess zugeordneten
Aufwendungen gedeckt. Der verbleibende Ertrag wird an-

schliessend zur Bildung von Reserveverstirkungen zur
nachhaltigen Sicherung unserer Leistungsversprechen und
zur Alimentierung des Uberschussfonds verwendet.

Prozess Einnahmen Zugeordnete Leistungen

Sparprozess Nettokapitalertrag Verzinsung der Altersguthaben und Deckungskapitalien fiir laufende Renten,
Umwandlung des Altersguthabens in Altersrenten

Risikoprozess Risikoprimie Auszahlung von Invaliditits- und Hinterlassenenleistungen, Bildung von
Deckungskapitalien fiir neu entstehende Renten

Kostenprozess Kostenpramie Dienstleistungen im Rahmen der Verwaltung von Vorsorge- und Versicherungslésungen

und der Kundenberatung






Der Mindestquote unterstelltes Kollektivgeschift

Das Kollektivgeschift ist zu einem grossen Teil der Min-
destquote unterstellt. Die gesetzlichen Bestimmungen zur

Mindestquote - auch Legal Quote genannt - sehen vor,

dass mindestens 90 Prozent der Ertrige zu Gunsten der

Versicherungsnehmer zu verwenden sind. Dadurch wird

sichergestellt, dass die Versicherungsnehmer an einem

allfilligen Gewinn einer Versicherungsgesellschaft ange-

messen partizipieren.

2013 2012
Summe der Ertragskomponenten 2387 2718
Sparprozess 1681 2017
ﬁ;;koproééﬂss ............................................................................................................. 517 B 515
Kostenprozess 189 186
Summe der Aufwendungen 1146 1398
Sparprozess 610 866
Risikoprozess 329 322
kggtenprdgéss ............................................................................................................. . o
Bruttoergebnis 1241 1320
Aufnung (+) oder Auflésung (-) technischer Riickstellungen 846 1002
Im Sparprozess
Langlebigkeitsrisiko 604 675
Deckungsliicken bei Rentenumwandlung 170 433
éigsgaranéién ................................................................................................................... 0 e 0
.\%‘/;rtschwégkungé‘l;Kapitai;ﬁlageﬁ """""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""" 0 . O
Im Risikoprozess
Gemeldete, noch nicht erledigte Versicherungsfille* 70 31
“]é‘iur'l‘getrete;‘e, noch nicht gé&leldeté{/ersich'(;ungsﬁjii'l‘e """"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""" 1 s
ééﬁadenséﬁwankl’;;lgen """""""""""""""""" : —58
%;;ifumst;ilunge;ﬁnd Tauruiufsanie'l‘r'{l‘ngen """""""""""" - —84
Kosten fiir zusitzlich aufgenommenes Risikokapital 0 0
Zuweisung an den Uberschussfonds 214 137
Ergebnis der Betriebsrechnung 181 181
Ausschiittungsquote 92,4% 93,3%

Alle Angaben in Mio. CHF

*Einschliesslich Aufnung der Deckungskapitalverstirkungen fiir Invaliden- und Hinterbliebenenrenten

Swiss Life hat im Jahr 2013 im Geschift das der Mindestquote
unterstellt ist insgesamt CHF 2206 Mio. zugunsten der Ver-

sicherten verwendet. Mit einer Ausschiittungsquote von 92,4 %

werden die gesetzlichen Mindestanforderungen erfiillt.





Der Mindestquote nicht unterstelltes

Kollektivgeschift

Der Mindestquote nicht unterstellt sind Vertrige, welche

tiber eine spezielle Regelung der Uberschussbeteiligung

verfiigen. Dazu zdhlen Vertrige mit eigener Einnahmen-

und Ausgabenrechnung. Hier richtet sich die Partizipation

an einem allfilligen Uberschuss nach dem vertragsindivi-

duellen Risikoverlauf.

2013 2012
Summe der Ertragskomponenten 481 545
Sparprozess 318 385
RlSIkoprozess il i
Kostenprozess ' 16
Summe der Aufwendungen 255 253
Sparprozess 163 156
ﬁigikoproéégs ................................................................................................................ = R
i{gétenpm;éss ................................................................................................................ e s
Bruttoergebnis 226 292
Aufnung (+) oder Auflésung (-) technischer Riickstellungen 107 164
Im Sparprozess
Langlebigkeitsrisiko 63 124
Deckungsliicken bei Rentenumwandlung ' 6
Zinsgarancien 0
.\.X‘/;rtschwéﬁkunge;‘Kapita'l‘;nlageri """"""""""""""" 0
Im Risikoprozess
Gemeldete, noch nicht erledigte Versicherungsfille* 5 4
“Eui'l‘;getrete;l“e, nOCI‘lml"liCht g&ﬁeldetg{/ersich“e;‘ungsf;c‘ii'l‘e """"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""" 1 . 2
Schadenschwankungen 4 4
:I;;gifumst;ilunge;ﬁnd Ta:ruiufsanie;;ngen """"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""" O - —24
Kosten fiir zusitzlich aufgenommenes Risikokapital 0 0
Zuweisung an den Uberschussfonds 103 103
Ergebnis der Betriebsrechnung 16 25
Ausschiittungsquote 96,6 % 95,4 %

Alle Angaben in Mio. CHF

*Einschliesslich Aufnung der Deckungskapitalverstirkungen fiir Invaliden- und Hinterbliebenenrenten

Swiss Life hat im Jahr 2013 im Geschift das nicht der

Mindestquote unterstellt ist insgesamt CHF 465 Mio.

zugunsten der Versicherten verwendet.





Zusammenfassung

*MQ **NMQ Total
Bruttoeinnabmen 2387 481 2 868
Leistungen zugunsten der Versicherten
Summe der Aufwendungen 1146 255 1401
Verinderung der technischen Riickstellungen 846 107 953
Zuweisung an den Uberschussfonds 214 103 317
Betriebsergebnis 181 16 197
Ausschiittungsquote 92,4 % 96,6 % 93,1%
Anteil am Gesamtertrag 7,6% 3,4% 6,9%

*MQ: der Mindestquote unterstellt
** NMQ: nicht der Mindestquote unterstellt

Versicherungstechnische Riickstellungen

Versicherungstechnische Riickstellungen brutto Obligatorium Uberobligatorium
Altersguthaben 30632 15937 14695
i;;éltzliche"I{iickstelh'l;g fir Zuié{inftige Iié;ltenum'\‘x'/;ndlunge;‘ H 1 26é H 846 o 428
mljégkungskééital fur lglafende Alters und ﬁinterbliégénenrengégl H 9 426 H 4 168. 5 258
Bégkungskééital fir I;L;fende Ir;/'é.lidenrer;{en """""" ‘ 2 12§ ‘ 1 319'. 810
Bégkungsk;éitalversté££i;ung deur' Hl‘aufende'r‘lml‘{enten """""" H 2 386 H 1 095'. 1 291
Bégkungskééital Freiz'tli‘gigkeitséglicen """"""""" H 3 022N ‘ H N
.}ia;kstellur;éuﬁir eingé&etene, noch nicht ;;iedigte véfsicherugésfille ‘ 82 1
:I‘;é;érungsfgﬁds """"""""""""""" 842N
“C‘;y‘l'iggeschrié‘l;‘ene Uber';(':‘hussangéi‘le """"""""" 15 6
Ubrlge versi';}"lerungst;é‘hnische'iﬁckstelli‘luﬁ‘gen """""" ‘ 2 807:
Total versicherungstechnische Riickstellungen 53489

Alle Angaben in Mio. CHF

Swiss Life hat unter Berticksichtigung des weiterhin anhal-
tenden tiefen Zinsniveaus zusitzliche Schritte zur Sicher-
stellung der Verpflichtungen gegentiber den Destinatiren
vorgenommen. Mit der Bildung von zusitzlichen versiche-
rungstechnischen Riickstellungen konnte die zukiinftige
Zinsbelastung weiter gesenkt werden. Dies erlaubt Swiss Life

in Zukunft weiterhin ihr Kundenversprechen in voller Sicher-
heiterfiillen zu konnen. Zudem verfiigt Swiss Life tiber einen
gut dotierten Uberschussfonds, der den Destinatiren auch
in Zukunft eine hohe Partizipation an den Ertrigen garan-
tieren wird.





Der Uberschussfonds

Der Uberschussfonds ist eine Riickstellung fiir zukiinftige
Uberschussbeteiligungen. Er dient dazu, Schwankungen im
Geschiftsverlauf zu glitten und eine stabile Uberschussbe-
teiligung der Versicherungsnehmer zu gewihrleisten. Der
Uberschussfonds darf ausschliesslich zugunsten der Versi-
cherungsnehmer verwendet werden. Er wird tiber die Zuwei-
sung aus der Betriebsrechnung gespiesen. Aus ihm werden

die Verteilungen an die Versicherungsnehmer entnommen.
Gelder, die in den Uberschussfonds fliessen, miissen spites-
tens nach funf Jahren an die Versicherungsnehmer weiter
gegeben werden. In einem Jahr diirfen nicht mehr als zwei
Drittel des Uberschussfonds an die Versicherungsnehmer
ausgeschiittet werden.

Stand Uberschussfonds Ende 2012 522
Den Vorsorgeeinrichtungen zugeteilt 254
{};lg;isationsl;g;rektur """"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""" 0
Dem Uberschil';;fonds zurulgéckung ei;l'é; Betriebsd;f'i‘zits entnsﬁgmen """"""""""""""""""""""""""""" 0
Dem Uberschl';;;fonds ausa’é"r Betriebs;e':;hnung zuéé;viesen """"""""""""""""""""""""""""""""" 317
Stand Ende 2013 585
Alle Angaben in Mio. CHF

Vom Ergebnis 2013 konnten dem Uberschussfonds

Kollektivleben insgesamt CHF 317 Mio. zugewiesen werden.

Der Teuerungsfonds

Der Teuerungsfonds ist eine versicherungstechnische Riick- entwicklung. Der Teuerungsfonds wird aus Teuerungs-
stellung. Er finanziert die zukiinftigen Anpassungen der primien der aktiven Versicherten gespiesen.

laufenden Invaliden- und Hinterlassenenrenten an die Preis-

Stand Teuerungsfonds Ende 2012 828
Vereinnahmte Teuerungsprimien 11
Tar1fz1ns """"""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""""" 4
Aufwand fir t;Lluerungsbedui';léte Erh'c')hul;l‘gen der R'i‘;i‘lgorenten """"""""""""""""""""""""""""""""" 1
Egéﬁahme zué'l‘;;lsten der ]éégfiebsrechéaﬁg """"""""""""""""""""""""""""""""""""" 0
Stand Ende 2013 842

Alle Angaben in Mio. CHF





Weitere Kennzahlen

Anzahl Kollektivvertrige

40118

575259

414973

74606

85680

1,50%

1,70%

1,25%

2,20%

5,72%

Umwandlungssatz Uberobligatorium Minner (Pensionierungsalter 65)

5,84%

Angaben zum Anlagejahr 2013

In den USA ging die Notenbank im Frithjahr dazu tiber, die
Anleger auf den Ausstieg aus ihrem Kaufprogramm fiir An-
leihen mit lingeren Laufzeiten vorzubereiten. Im Dezember
2013 wurde schliesslich ein entsprechender Schritt beschlos-
sen. In der Tendenz fiihrte dies im Jahresverlauf meistenorts
zu hoheren Langfristzinsen. Anhaltende Fortschritte der
europdischen Krisenldnder in der Bewiltigung der Schul-
denkrise sorgten fiir eine erhebliche Verengung der Kredit-
spanne gegeniiber der Rendite auf deutschen Staatsanleihen.

Die Aktienmirkte befinden sich seit 2009 in einem Auf-
wirtstrend. Wie schon im Vorjahr erzielten die wichtigsten
Borsenindizes in der entwickelten Welt 2013 zweistellige
Zuwachsraten. Wesentlich zur giinstigen Entwicklung bei-
getragen haben verbesserte Konjunkturdaten in Japan und
den westlichen Industrienationen. Mit dieser Entwicklung
nicht Schritt zu halten vermochten die Bérsen in den auf-
strebenden Regionen. Dies aufgrund von Kapitalabfliissen
im Zusammenhang mit der Aussicht auf eine verinderte
Geldpolitik in den USA.

Uber das gesamte Jahr 2013 hielt die Schweizerische Natio-
nalbank mit Erfolg an der Kursuntergrenze von 1.20 im

Austausch zum Euro fest. Das wichtigste Ereignis an den
Devisenmarkten war die erhebliche Abwertung des japani-
schen Yens gegeniiber den anderen Leitwihrungen. Eine
Berg- und Talfahrt erlebte im Berichtsjahr das britische
Pfund: Die anfingliche Skepsis zur wirtschaftlichen Ent-
wicklung im Vereinigten Konigreich wurde ab Mitte Jahr
durch starke Konjunkturdaten widerlegt.

Swiss Life hat in diesem Umfeld an der in den Vorjahren
implementierten Strategie festgehalten. Im anhaltend tiefen
Zinsumfeld investierte Swiss Life in qualitativ gute Unter-
nehmensanleihen. Die angestiegenen Zinsen haben sich auf
Staatsanleihen negativ ausgewirkt, wihrend dieser negative
Effekt auf Unternehmensanleihen durch sich weiter ver-
kleinernde Renditeaufschlige teilweise kompensiert wurde.
Zusitzlich wurde der Liegenschaftsbestand weiter ausgebaut.
Die Aktienquote wurde, ausgehend von einem tiefen Niveau,
leicht erhoht. Mit diesen Massnahmen erzielte Swiss Life auf
den Kapitalanlagen fiir die berufliche Vorsorge eine Netto-
rendite von 3,66% (2012: 4,67 %). Die Anlageperformance auf
Marktwerten lag bei -2,38% (2012: 7,48%).





Angaben zur Anlagepolitik von Swiss Life

Swiss Life verwaltet ihre Kapitalanlagen so, dass das einge-
setzte dkonomische Risikokapital mit ihrer Risikoneigung
im Einklang steht. Swiss Life betreibt daftir ein Asset and
Liability Management (ALM), bei dem Erkenntnisse aus den
Risikoabschitzungen als Basis fiir die Anlagestrategie her-
angezogen werden. Ziel ist es, fillige Leistungen jederzeit be-

zahlen zu konnen und stets gentigend Eigenkapital zur De-
ckung von Wertschwankungen der Aktiven und Passiven zur
Verfiigung zu haben. Die Anlage der Vermogen der Versiche-
rungsnehmer, der freien Reserven des Unternehmens sowie
des Eigenkapitals erfolgt stets unter der Berticksichtigung
klarer Kriterien beztglich Sicherheit, Rendite und Liquiditit.

Das Anlageportefeuille im Detail

Kapitalanlagebestand nach Anlagekategorien per 31. Dezember 2013 (in Prozent des Buchwertes).
Das Total betrigt CHF 57031 Mio. (alle Angaben in Klammern in Mio. CHF).

Guthaben aus derivativen Finanzinstrumenten 1,02% (584)

Anlagen in Beteiligungen und
verbundenen Unternebmen 0,63 % (360)

Private Equity und Hedge Funds 0,14% (77)

Anteile an Anlagefonds 0,64 % (364)

Fliissige Mittel und Festgelder 1,52 % (868)

Immobilien 12,01 % (6 848)

Schweizerische und auslindische Aktien
0,40% (225)

Hypotheken und andere
Nominalwertforderungen 6,85 % (3 908)

Festverzinsliche Wertpapiere
in Schweizer Franken 44,16 % (25187)

Festverzinsliche Wertpapiere
in auslandischen Wabrungen 32,63 % (18 610)

Kapitalanlagen

Kapitalanlagen Buchwert Marktwert
Kapitalanlagebestand zu Beginn des Rechnungsjahres* 52447 59128
%;éitalani;gebesta;d am E?lde des liéchnur;ésjahres; """""""""""""" se6ss 59920
Bewertungsreserven

Bewertungsreserven zu Beginn des Rechnungsjahres 6681
Eé&ertunééreservel;‘am En&e des Re';hnung;jahres . 3265
Veranderung der B&vertunééreserveg B —3 4 16
Rendite und Performance Brutto Netto
Kapitalanlageertrag 2105 1999
Rendite auf Buchwerten®* 3,86%  366%
Performance auf Markewerten *** 220% - 2,38%

Alle Angaben in Mio. CHF

*Total Kapitalanlagen minus Verpflichtungen aus derivativen Finanzinstrumenten
** Kapitalanlageertrag in Prozent des durchschnittlichen Buchwertes

##*# Kapitalanlageertrag und Verinderung der Bewertungsreserven in Prozent des durchschnittlichen Marktwertes
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Vermogensverwaltungskosten

Vermégensverwaltungskosten

Kosten der Vermdgensbewirtschaftung* 106
In Prozent der Kapitalanlagen zu Marktwerten 0,18%
*in Mio. CHF

Die Vermogensverwaltungskosten enthalten simtliche sowie die externen Kosten. Dazu zihlen zum Beispiel die
interne Kosten, die sich durch die Anlagetitigkeit ergeben Depot- und tibrige Gebiihren.

Kostenpramien und Betriebsaufwand

Betriebsaufwand pro Kopf Kostenprdamien pro Kopf
(in Mio. CHF) (in CHF) (in Mio. CHF) (in CHF)

Aktive Versicherte 204 492 195 470
Freizﬁgigkeitspéﬁgéﬁ ,,,,,,,,,,,,,,,,,, 7 ........................ 7 9 ....................... 5 T 62
Bbrge 4 .................................................... 3 e
Zwischentotal 215 203
Rentner 34% 460
Total 249

*Der Betriebsaufwand fiir die Rentner wird im Spar- und Risikoprozess getragen

Die Aufgliederung des Aufwands nach Kostenstellen wird wie folgt dargestellt:

an Broker an eigenen

und Makler Aussendienst
Abschlussaufwendungen, davon: Provisionen an Broker,
Makler, Aussendienst 68 40* 28
i;;i;tungsb;;rbeitunégéufweﬁ;ﬂlngen ,,,,,,,,,,,, e 34 e e
Aufwendungen fiir Marketing und Werbung g
Tbrige Aufwendungen fir die allgemeine Verwaltung R
Anteil Rickversicherer am Betricbsaufwand 0
Total Betriebsaufwand netto 249
Alle Angaben in Mio. CHF
* inkl. Provisionen fiir Vertriebskooperationen
Die Verwaltungskosten in der Hohe von CHF 215 Mio. ent- nahmen konnte Swiss Life gegeniiber 2012 die Verwaltungs-
halten simtliche Abschluss- und Verwaltungskosten, die kosten von CHF 237 Mio. auf CHF 215 Mio., d.h. um 9,3%,
Swiss Life durch das Fiithren des Kollektivleben-Geschiifts senken. Swiss Life ist bestrebt, diesen Kostenaufwand auch
entstehen. Dank der getroffenen Effizienzsteigerungsmass- in Zukunft weiter zu senken.
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Betriebsrechnung berufliche Vorsorge 2013

Liebe Leserin, lieber Leser

Die berufliche Vorsorge der Allianz Suisse verzeichnet
ein erfolgreiches Jahr 2013 — trotz volatiler Rahmen-
bedingungen und anhaltend tiefer Zinsen, die auch
im vergangenen Jahr das wirtschaftliche Umfeld stark
gepragt haben.

Mehr als 12'000 kleine und mittlere Unternehmen
(KMU) mit Gber 130000 Versicherten vertrauen

in der beruflichen Vorsorge auf die ausgewiesene
Kapitalstarke der Allianz Suisse. Unsere Kunden setzen
gerade in der beruflichen Vorsorge einmal mehr auf
die Sicherheit und die Garantien unseres Vollversiche-
rungsmodells. Bei diesem trdgt das Risiko in der
beruflichen Altersvorsorge einzig und allein der
Lebensversicherer, eine Unterdeckung ist nicht
méglich.

Die Allianz Suisse war auch 2013 wieder der Vollversi-
cherer mit der héchsten Gesamtverzinsung im BVG.
Und: Unser stabiles Anlageergebnis erméglicht auch
2014 eine attraktive durchschnittliche Gesamtverzin-
sung der Altersguthabens von 2 Prozent im Obliga-
torium (Vorjahr 1.80 Prozent) und 2.40 Prozent im
Uberobligatorium (Vorjahr 2.20 Prozent).

Positive Kundenfeedbacks, die erzielten Verbesse-
rungen beim Ausbau unserer Nachhaltigkeit durch
addquate Bildung von Rickstellungen und ein erneut
stabiles Anlageergebnis im Tiefzinsumfeld bestérken
uns in der Auffassung, mit unseren Produkten,
Leistungen und Garantien diejenigen Losungen
anzubieten, die auch zukiinftig den Bedirfnissen
unserer Kunden entsprechen. Wir freuen uns auf die
weitere Zusammenarbeit und wiinschen lhnen im
laufenden Jahr alles Gute.

Freundliche Griisse

XK. <

Dr. Rudolf Alves
Leiter Leben/Hypotheken





Betriebsrechnung berufliche Vorsorge 2013

Die Betriebsrechnung berufliche Vorsorge 2013

Far die Versicherung der beruflichen Vorsorge im Schweizer Ge- rischen Abschluss, welcher der Eidgenéssischen Finanzmarktauf-
schaft muss eine gesonderte jahrliche Betriebsrechnung gefihrt sicht (FINMA) unterbreitet wird. Die Betriebsrechnung erf(llt die
werden. Diese zeigt die Erfolgsrechnung eines Unternehmens in Anforderungen der Offenlegung gegentber den versicherten
diesem Tatigkeitsbereich. Alle Angaben basieren auf dem statuta- ~ Vorsorgeeinrichtungen.

Erfolgsrechnung im Uberblick Bilanz im Uberblick

2012 2013 2012 2013
Mio. CHF Mio. CHF Mio. CHF Mio. CHF
Ertrag Aktiven
Sparpramien 1'681.4 1'410.3 Kapitalanlagen
Risikopramien 152.2 126.2 Flassige Mittel und Festgelder 1121 2481
Kostenpramien 513 439 Festverzinsliche Wertpapiere in Schweizer Franken 5'554.5 5'545.8
Zwischentotal (Pramien) 1'884.9 1'580.4 Festverzinsliche Wertpapiere in ausldndischen 391.0 671.9
- Wahrungen
Kapitalanlageertrage
- - Hypotheken und andere Nominalwertforderungen 1'660.4 1'566.7
Direkte Kapitalanlageertrage 261.2 267.1
- Schweizerische und ausléndische Aktien 1673 2242
Ergebnis aus Verdusserungen 4.4 ES8i5)
- Anteile an Anlagefonds 270.6 370.9
Wahrungsergebnis -9.7 3.7
Private Equity und Hedge Funds 0.0 0.0
Saldo aus Zu- und Abschreibungen -6.5 -6.5
Guthaben aus derivativen Finanzinstrumenten 0.0 3.8
Zinsaufwand 0.0 0.0
- Anlagen in Beteiligungen und verbundenen 0.0 0.0
Kosten der Vermdgensbewirtschaftung -11.3 -12.8 Unternehmen
Zwischentotal (Nettoertrage) 238.1 240.7 Immobilien 810.9 836.5
Ubriger Ertrag 443 15.1 Sonstige Kapitalanlagen 0.0 0.0
Riickversicherungsergebnis -1.7 1.8 Total Kapitalanlagen 8'966.9 9'467.9
Gesamtertrag 2'165.6 1'838.0 Ubrige Aktiven 211.6 211.8
Total Aktiven 9'178.5 9'679.7
Aufwand
Versicherungsleistungen brutto Passiven
Leistungen infolge Alter, Tod und Invaliditat 2739 2932 Ausgewiesenes Eigenkapital 48.1 49.8
Freiziigigkeitsleistungen 755.0 653.1 Versicherungstechnische Riickstellungen brutto
Riickkaufswerte 265.8 2724 Altersguthaben 5327.2 5'694.3
Leistungsbearbeitungsaufwand 2.0 2.0 Zusatzliche Ruckstellung fur zuktnftige Rentenum- 101.0 177.0
wandlungen
Zwischentotal (Leistungstotal) 1'296.7 1'220.7
- - - - Deckungskapital fir laufende Alters- und Hinterblie- 1'046.7 11222
Verdnderung versicherungstechnische Riickstel- benenrenten
lungen brutto
Deckungskapital fiir laufende Invalidenrenten 633.2 636.8
Altersguthaben 4375 367.1
— - ) Deckungskapitalverstarkung der laufenden Renten 187.5 1755
Rentendeckungskapitalien Alters- und Hinterblie- 95.0 755
benenrenten Deckungskapital Freizligigkeitspolicen 673.7 644.6
Rentendeckungskapitalien Invalidenrenten 6.2 36 Ruckstellung fir eingetretene, noch nicht erledigte 109.0 96.5
- — Versicherungsfalle
Deckungskapital Freiztgigkeitspolicen 65.3 -29.1
- - - Teuerungsfonds 180.3 183.0
Riickstellung fir eingetretene, noch nicht erledigte -4.9 -12.5 -
Versicherungsfélle Gutgeschriebene Uberschussanteile 0.6 24
Ubrige techn. Riickstellungen 117.1 56.3 Ubrige versicherungstechnische Riickstellungen 243.8 232.1
Zwischentotal (Veranderung vt. Riickstellung) 716.2 461.0 Total versicherungstechnische Riickstellungen 8'502.9 8'964.5
Abschluss- und Verwaltungskosten brutto 66.1 66.6 Uberschussfonds 104.7 104.5
Ubriger Aufwand 3.9 5.9 Ubrige Passiven 522.7 560.9
Dem Uberschussfonds zugewiesene Uberschuss- 38.6 42.6 Total Passiven 9'178.5 9'679.7
beteiligung
Betriebsergebnis 44.2 41.1
Gesamtaufwand 2'165.6 1'838.0

Der Gesamtertrag wird vorwiegend durch periodische Pramien, Einmalpramien
und Kapitalertrage beeinflusst. Die Versicherungsleistungen enthalten sowohl
die Leistungen fur Alter, Tod und Invaliditat als auch die Kapitalleistungen infolge
Freiztigigkeit und Riickkauf.
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2012 2013

Aufgliederung der Sparpramie / Total Sparpramie 1'681.4 1'410.3
Beitrage zur Alimenterung des Altersguthaben (periodisch) 4379 460.9
Eingebrachte Altersguthaben (Diensteintritt, Neuabschluss) 978.1 855.4
Einlagen fir ibernommene Altersrenten 13.7 32
Einlagen fir tbernommene Invaliden- und Hinterbliebenenrenten 89 8.1
Einlagen fir Freiztigigkeitspolicen 242.8 828

Erlduterungen zur Erfolgsrechnung

Eine verstarkte Fokussierung auf KMU und selekti-

ve Zeichnung im Neugeschaft, eine Abnahme bei
Freizligigkeitspolicen sowie der Abgang eines Gross-
Accounts mit ca. 21 Mio. Risiko- und Kostenprdmien
fihrten zu einem Rickgang bei den Prdmien. Das
Finanzergebnis blieb trotz schwierigem Umfeld an
den Kapitalmarkten dank der nachhaltigen Anlage-
politik auf solidem Niveau. Der Kostenaufwand blieb
stabil und das Risikoergebnis wurde gesteigert, so
dass damit die Zufihrung zum Uberschussfonds
gegeniiber 2012 deutlich erhoht werden konnte. Wie
bereits in den Vorjahren konnte damit die Strategie
des nachhaltigen Wachstums im KMU-Segment
fortgefihrt werden. Kleinst- und Kleinunternehmen
sollen auch zukinftig vom stabilen Vollversicherungs-
modell profitieren kdnnen.

Anlagepolitik Allianz Suisse (KL)

Das Anlagejahr 2013 war durch ein herausforderndes
globales Finanzmarktumfeld mit einer anhaltenden
Geldmengenausweitung der Zentralbanken gepragt.
Diese und weitere Massnahmen einzelner Lander zur
Bekdmpfung der Schuldenkrise scheinen erste Erfolge
zu verzeichnen. Die weltweiten Konjunkturdaten ha-
ben sich im Jahresverlauf zunehmend stabilisiert oder
verbessert. Sogar die Eurozone hat wieder auf einen
Wachstumskurs zuriickgefunden. An den Kapital-
madrkten hat die Zuversicht der Investoren sowie auch
ein Mangel an Investitionsmaéglichkeiten vor allem
die Aktienmaérkte befliigelt. Diese haben mit Ausnah-
me der Schwellenmarkte allesamt im zweistelligen
Prozentbereich an Wert zugelegt. Das Zinsumfeld
hat sich ebenfalls etwas erholt, ist aber historisch
betrachtet noch immer auf einem sehr tiefen Niveau.
Im Schweizer Immobilienmarkt sind dagegen erste
Anzeichen einer leichten Abkiihlung auszumachen,
wobei aber je nach Immobilienart und Region unter-
schiedliche Tendenzen erkennbar sind.

Die Anlagepolitik der Allianz Suisse ist seit Jahren auf
langfristige und attraktive Renditen bei moderatem Ri-
siko ausgerichtet. Diese Strategie wurde auch im Jahr
2013 kontinuierlich fortgefihrt. Aufgrund der tiefen
Zinsen und zum Vorteil der Diversifikation sind dabei
auch Investitionen ausserhalb der Schweiz getatigt
worden. Hierbei konnte auf das weltweite Investment-
Know-how der Allianz Gruppe zurlckgegriffen wer-
den, welches aus einem Netzwerk von Expertenteams
fur verschiedene Investmentbereiche besteht. Trotz
des internationalen Engagements bilden festverzins-
liche, sichere Obligationen in Schweizer Franken die
Basis unseres Portfolios. Die Kreditqualitat bei Staats-
anleihen, staatsnahen Papieren und Pfandbriefen
liegt zu Gber 90% im Rating-Bereich von AAA bis AA-,
Zudem sind tber 90% unserer Anlagen in CHF notiert.
Gesamthaft wurde mit den festverzinslichen Papieren
eine stabile Anlagerendite von 2.6% erwirtschaftet.
Das Aktienportfolio verzeichnete eine Rendite von
23.0%. Im Immobilienbereich hat sich der Fokus auf
Wohnliegenschaften und eine gute Standortqualitét
in der Schweiz auch im vergangenen Jahr mit einer
attraktiven Rendite von 4.5% bezahlt gemacht.
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Das Anlageportefeuille der
Allianz Suisse Kollektivieben im Detail

2013 CHF

Bl 262% | Flussige Mittel und Festgelder 248.1
58,57% | Festverzinsliche Wertpapiere in Schweizer Franken 5545.8

7,10% | Festverzinsliche Wertpapiere in auslandischen Wahrungen 671.9

16,55% | Hypotheken und andere Nominalwertforderungen 1566.7

[ 237% | Schweizerische und ausléndische Aktien 224.2
3,92% | Anteile an Anlagefonds 3709

0,04% | Guthaben aus derivativen Finanzinstrumenten 3.8

8,83% | Immobilien 836.5

100% | Total Kapitalanlagen 9467.9

Festverzinsliche Wertpapiere, Hypotheken und Immobilien bilden
die wesentlichsten Einfltsse auf die Anlagerendite auf Buchwerten.

Kommentar zu den einzelnen

Assetklassen

Gut diversifizierte Gesamtanlagestrategie. In jeder Immobilien:

Anlageklasse werden Konzentrationsrisiken « Ausschliesslich direkt gehaltene Objekte in
vermieden. der Schweiz

» Zweck: Sicherung eines stabilen und attraktiven

Festverzinsliche Wertpapiere inkl. Hypotheken laufenden Ertrags

o Staats- und Unternehmensanleihen, Pfandbriefe
und Hypotheken mit hoher Qualitat. Fokus auf Aktien:
«AAA»-[«AAn-Rating (> 80% Anteil)

o 94%der Titel in CHF (im In- und Ausland emittiert),
Fremdwahrungsrisiko abgesichert

o Zweck: Basis zur langfristigen Verpflichtungs-
abdeckung

o Moderates Niveau in der Anlagenallokation, um die
Kapitalbasis nachhaltig zu sichern

o Zweck: Risiko-Rendite-Optimierung durch Diversi-
fikation zu den tibrigen Anlageklassen

Landerallokation Festverzinsliche

Schweiz 66,1%
Restliche EU* 13,9%
Deutschland 6,2%
Frankreich 5,2%
Restliche Welt 4,2%
USA, Kanada 4,4%

* kein Exposure in Staatsanleihen von Portugal, Italien, Irland,
Griechenland und Spanien. Schrittweiser Wiedereinstieg wird
regelmassig geprift.
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Der Uberschussfonds
2012 2013
Mio CHF Mio. CHF
Stand Ende Vorjahr 89.7 104.7
Dem Uberschussfonds aus der Betriebsrechnung zugewiesen 385 42,6
Valorisationskorrektur 0.0 0.0
Dem Uberschussfonds zur Deckung eines Betriebsdefizits entnommen 0.0 0.0
Den Vorsorgeeinrichtungen zugeteilt -235 -42.8
Stand am Ende des Rechnungsjahres 104.7 104.5

Der Uberschussfonds ist den Versicherungsnehmern
zugewiesen und dient der Finanzierung zukunftiger
Uberschussbeteiligungen. Dadurch soll den Versiche-
rungsnehmern eine stabile Uberschussbeteiligung
gewdhrleistet werden. Mittels Zuweisung aus der
Betriebsrechnung fliessen weitere Gelder in den
Uberschussfonds.

Die dem Fonds gutgeschriebenen Betrdge diirfen
hauptsachlich zur Verteilung von Uberschussanteilen
an die Versicherungsnehmer verwendet werden.

Spatestens nach finf Jahren missen diese an die
Versicherungsnehmer weiter gegeben werden. Die
maximale Ausschiittung aus dem Uberschussfonds
an die Versicherungsnehmer darf pro Jahr nicht mehr
als zwei Drittel betragen.

In der Regel werden die Uberschussanteile als Zins-
gutschriften auf dem Altersguthaben im Rahmen des
Vorsorgeplanes verwendet. Die individuelle Gutschrift
ist auf dem Vorsorgeausweis des Versicherten ausge-
wiesen.

Der Teuerungsfonds
2012 2013
Mio CHF Mio. CHF
Stand Ende Vorjahr 173.6 180.3
Ertrag

Vereinnahmte Teuerungspramien 5.2 23
Tarifzins 1.7 0.9
Gesamtertrag 6.9 3.2

Aufwand
Aufwand fir teuerungsbedingte Erhohungen der Risikorenten 0.2 04
Entnahme zu Gunsten der Betriebsrechnung 0.0 0.0
Gesamtaufwand 0.2 0.4
Stand am Ende des Rechnungsjahrs 180.3 183.0
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Versicherungstechnische
Rickstellungen

Der Bestand der Altersguthaben und des Deckungs-
kapitals ist in 2013 aufgrund des intrinsischen
Wachstums weiter angestiegen. Die versicherungs-
technischen Rickstellungen sind regelmadssig zu
Uberprifen und ggf. zu verstarken. In 2013 erlaubte
der Zinsanstieg eine leichte Reduktion der Verstarkun-
gen fur laufende Renten und Freiziigigkeitspolicen.
Hingegen musste die Rickstellung fir zukinftige

Rentenumwandlungen um 76 Mio. erhéht werden.
Damit verfiigt die Allianz Suisse Uber ein solides
Reservierungsniveau, das die zuklnftigen Zinsbe-
lastungen, die aktuellen Kapitalanlagen sowie das
aktuelle Marktumfeld entsprechend ber(cksichtigt
und mit dem die Allianz Suisse die Nachhaltigkeit
ihres Geschaftsmodells untermauern kann.

2012 2013
Mio. CHF Mio. CHF
brutto brutto

Versicherungstechnische Riickstellungen
Altersguthaben 5'327.2 5'694.3
Obligatorium 3'084.2 32539
Uberobligatorium 2243.0 2'440.4
Zusatzliche Riickstellung fiir zukiinftige Rentenumwandlungen 101.0 177.0
Obligatorium 66.8 117.0
Uberobligatorium 342 60.0
Deckungskapital fiir laufende Alters- und Hinterbliebenenrenten 1'046.7 1'122.2
Obligatorium 641.0 693.4
Uberobligatorium 405.7 4288
Deckungskapital fiir laufende Invalidenrenten 633.2 636.8
Obligatorium 415.2 4132
Uberobligatorium 217.9 223.6
Deckungskapitalverstarkung der laufenden Renten 187.5 175.5
Obligatorium 1159 108.5
Uberobligatorium 716 67.0
Deckungskapital Freiziigigkeitspolicen 673.7 644.6
Riickstellung fiir eingetretene, noch nicht erledigte Versicherungsfille 109.0 96.5
Teuerungsfonds 180.3 183.0
Gutgeschriebene Uberschussanteile 0.6 24
Ubrige versicherungstechnische Riickstellungen 243.8 232.1
Total versicherungstechnische Riickstellungen 8'502.9 8'964.5
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Der Nachweis zur Einhaltu ng Zuweisungen an den Uberschussfonds zu Gunsten
) der Versicherungsnehmer zu verwenden.

der Mi ndeStq uote Im Geschaft der beruflichen Vorsorge erfolgt eine
Aufteilung nach den Prozessen Sparen, Risiko und

Durch die Mindestquote (Legal Quote) wird dem Kosten. Die Ertrage werden zunachst zur Finanzierung

Versicherungsnehmer eine angemessene Betei- der dem jeweiligen Prozess zugeordneten Aufwen-

ligung am Gewinn der Versicherungsgesellschaft dungen verwendet. Ein allféllig verbleibender Ertrag

garantiert. Gemdss den gesetzlichen Bestimmungen wird zur Bildung von Reserveverstarkungen zur nach-

sind mindestens 90 Prozent der Ertrage in Form von haltigen Sicherung der Leistungsversprechen und zur

Versicherungsleistungen, Reserveverstarkungen oder  Aufnung des Uberschussfonds verwendet.

Kollektivgeschaft, das der Min- Kollektivgeschaft, das der Min-
destquote unterstellt ist destquote nicht unterstellt ist
2012 2013 2012 2013
Mio. CHF Mio. CHF Mio. CHF Mio. CHF
Ertragskomponenten

Sparprozess (Kapitalanlageertrag) 2283 2324 9.8 83

Risikoprozess (Risikopramien) 130.0 1237 22.1 25

Kostenprozess (Kostenpramien) 49.8 43.6 1.5 0.3
Summe Ertragskomponenten 408.1 399.7 334 11.0
Aufwand
Versicherungsleistungen

Sparprozess (v.a. technische Verzinsung) 158.0 152.8 9.8 6.4

Risikoprozess (v.a. Todesfall- und Invaliditéts- 66.0 373 10.5 6.5

leistungen)

Kostenprozess (v.a. Verwaltungskosten) 60.7 65.1 2.0 1.5
Zwischentotal 284.7 255.2 22.3 14.3
Bruttoergebnis der Betriebsrechnung 123.4 144.5 11.1 -3.3
Veranderung technische Riickstellungen
Im Sparprozess

Langlebigkeitsrisiko -0.1 -0.5 0.1 0.0

Deckungsliicken bei Rentenumwandlung 0.0 755 -3.0 0.5

Zinsgarantien 89.8 -12.0 1.2 1.0

Wertschwankungen Kapitalanlagen -36.6 1.0 0.0 -8.0
Im Risikoprozess

Gemeldete, noch nicht erledigte Versicherungsfalle 5.2 0.0 0.0 0.0

Eingetretene, noch nicht gemeldete -8.0 0.0 -2.0 0.0

Versicherungsfélle

Schadenschwankungen 0.0 0.0 -4.7 0.0

Tarifumstellungen und Tarifsanierungen 0.0 0.0 0.0 0.0
Zwischentotal 50.3 64.0 13 -6.5
Kosten fiir zusatzlich aufgenommenes 0.0 0.0 0.0 0.0
Risikokapital
Zuweisung an den Uberschussfonds 323 40.5 6.3 2.0
Total Ausschiittungen zu Gunsten Versicherten 367.3 359.7 30.1 010
Ausschiittungsquote 90,0% 90,0% 90,0% 90,0%
Ergebnis der Betriebsrechnung 40.8 40.0 33 1.1
Gesamtaufwand 408.1 399.7 334 11.0

Im Bereich des «der Mindestquote unterstellten gegenlber Vorjahr um 25% héheren Zuweisung zum
Geschaftes» standen leicht tiefere Ertrage tieferen Uberschussfonds. Die Veranderungen im Bereich des
Aufwanden im Risikoprozess gegeniiber. Anderungen  «nicht der Mindestquote unterstellten Geschéftes»

in der FINMA-Wegleitung bezlglich Darstellung der ergaben sich im Vergleich zum Vorjahr aufgrund des
Prozessergebnisse fiihrten zu einer Verschiebung Abgangs eines Gross-Accounts.

des ausgewiesenen Aufwandes vom Spar- zum
Kostenprozess. Das gute Ergebnis fihrte zu einer
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Sparprozess
Risikoprozess

Kostenprozess

Nettokapitalertrag
Altersguthabens in Altersrenten
Risikopramie
entstehende Renten
Kostenpramie
der Kundenberatung

Verzinsung der Altersguthaben und Deckungskapitalien fiir laufende Renten, Umwandlung des
Auszahlung von Invaliditéts- und Hinterbliebenenleistungen, Bildung von Deckungskapitalien fir neu

Dienstleistungen im Rahmen der Verwaltung von Vorsorge- und Versicherungslésungen und

Rekapitulation des Betriebsergebnisses

2012 2012 2013 2013
Mio. CHF Mio. CHF

Ergebnis Anteil am Ergebnis Anteil am

Gesamtertrag Gesamtertrag

Anteil des der Mindestquote unterstellten 40.8 10.0% 40.0 10.0%

Geschafts

Anteil des der Mindestquote nicht unter- 33 10.0% 1.1 10.0%
stellten Geschafts

Betriebsergebnis 44.2 10.0% 41.1 10.0%

Kennzahlen

In einem schwierigen Kapitalmarktumfeld gelang es
der Allianz Suisse, das Finanzergebnis stabil zu halten.
Eine leichte Reduktion der Buchwertrendite ist auf das
Tiefzinsumfeld zurtickzufthren, welches die laufende
Rendite auf den festverzinslichen Anlagen infolge
von Neu- oder Wiederinvestitionen kontinuierlich
reduziert. Die Vermdgensverwaltungskosten konnten
bei 13bp auf tiefem Niveau gehalten werden.

Der Zinsanstieg in 2013 fihrte zu einer Reduktion der
Bewertungsreserven auf den festverzinslichen Kapital-
anlagen, woraus eine negative Kapitalanlageperfor-
mance resultierte.

Aufgrund des Verlustes eines Gross-Accounts mit ca.
20000 aktiven Versicherten, welcher die Verwaltung
selber vornahm und dadurch von tiefen Kostenpra-
mien profitierte, und einem Methodenwechsel in der
Allokation des Kostenaufwandes auf die Kostentrager,
ergaben sich im Vergleich zum Vorjahr deutliche
Verschiebungen. Diese betreffen das Verhéltnis der
Versicherten (weniger Aktive im Vergleich zu Rent-
nern) sowie die Kostenpramie und den Kostenauf-
wand der aktiven Versicherten (beim Kostenaufwand
auch die tbrigen Kostentréger).

Das Altersguthaben der Versicherten wurde fiir 2013
durchschnittlich mit 1.8% im Obligatorium und 2.2%
im Uberobligatorium verzinst. Dies lag deutlich tiber
der garantierten Verzinsung von 1.5% bzw. 1.0%.
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Kennzahlen
2012 2012 2013 2013
Mio. CHF Mio. CHF Mio. CHF Mio. CHF
brutto netto brutto netto
Kapitalanlageertrag 249.4 238.1 253.4 240.7
Kapitalanlagebestand Buchwert Marktwert Buchwert Marktwert
Kapitalanlagebestand zu Beginn des Rechnungsjahrs 82783 9'174.5 8'957.3 9'955.0
Kapitalanlagebestand am Ende des Rechnungsjahrs 8'957.3 9'955.0 9'451.1 10'079.7
Bewertungsreserven
Bewertungsreserven zu Beginn des Rechnungsjahrs 896.2 997.7
Bewertungsreserven am Ende des Rechnungsjahrs 997.7 628.6
Verdnderung der Bewertungsreserven 101.5 -369.1
Kosten der Vermégensbewirtschaftung absolut 1.3 12.8
in Prozenten der Kapitalanlagen zu Marktwerten 0.12% 0.13%
brutto Netto brutto Netto
Rendite auf Buchwerten 2.89% 2.76% 2.75% 2.61%
Performance auf Marktwerten 3.67% 3.55% -1.16% -1.28%
Garantierte Zinsen auf Altersguthaben
Obligatorischer Zins (BVG-Mindestzins) 1.50% 1.50%
Uberobligatorischer Zins 1.25% 1.00%
Verwendete Umwandlungssdtze im
Uberobligatorium
Manner (Alter: 65 Jahre) 5.84% 5.84%
Frauen (Alter: 64 Jahre) 5.57% 5.57%
Anzahl Versicherte Ende Rechnungsjahr
Anzahl aktiv Versicherte 94572 76'341
Anzahl Rentenbeziiger 11148 11'424
Anzahl Freiziigigkeitspolicen 47733 49'479
Anzahl Versicherte insgesamt 153453 137244
2012 2012 2013 2013
Mio. CHF CHF Mio. CHF CHF
Aufgliederung der Kostenpramien nach
Kostentragern
Kostenpramien aktive Versicherte absolut 4.0 444 428 561
pro Kopf in CHF
Kostenpramien Freiztgigkeitspolicen absolut 23 48 1.1 22
pro Police in CHF
Ubrige Kostenpramien 6.9 0.0
Kostenpramien total 51.2 43.9
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2012 2012 2013 2013
Mio. CHF CHF Mio. CHF CHF
Aufgliederung des Betriebsaufwandes nach
Kostenstellen
Abschlussaufwendungen 30.1 323
Leistungsbearbeitungsaufwendungen 2.0 2.0
Aufwendungen fir Marketing und Werbung 5.1 5.5
Ubrige Aufwendungen fiir die allg. Verwaltung 30.8 289
Anteil Riickversicherer am Betriebsaufwand -09 -1.2
Total Betriebsaufwand netto 67.2 67.5
Abschlussaufwendungen, davon Provisonen an
Broker/Makler 5.0 5.6
eigenen Aussendienst 9.1 8.6
Aufgliederung des Betriebsaufwandes nach
Kostentragern
Betriebsaufwand aktive Versicherte absolut 45.7 483 52.0 681
pro Kopfin CHF
Betriebsaufwand RentenbezUiger absolut 9.9 886 11.1 971
pro Kopf in CHF
Betriebsaufwand Freiziigigkeitspolicen absolut 11.6 243 44 90
pro Kopf in CHF
Betriebsaufwand fir Gbrige Kostentrager 0.0 =
Total Betriebsaufwand netto 67.2 67.5

Die Vermogensverwaltungskosten werden bei der
Berechnung der Kosten pro versicherte Person nicht
beriicksichtigt, jedoch bei der Brutto-/Netto-Betrach-

tung der Rendite bzw. Performance. Das hat zur Folge,

dass die Nettorendite bzw. die Performance wegen
der Vermégensverwaltungskosten tiefer ausfallt.
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Das Bundesgesetz betreffend die Aufsicht Uber Versicherungsunternehmen (VAG) verpflichtet die Versicherungsgesellschaften, eine getrennte
jahrliche Betriebsrechnung fir die berufliche Vorsorge zu fiuhren. Die Betriebsrechnung basiert auf dem statutarischen Abschluss gemass
gesetzlicher Schweizer Rechnungslegung sowie auf Vorgaben der Eidgendssischen Finanzmarktaufsicht (FINMA).

Der statutarische Abschluss ist eine der Grundlagen fir die Einhaltung der aufsichtsrechtlichen Bestimmungen und fiir die Uberschusszuweisung
an Kundinnen und Kunden. Die Zahlen des statutarischen Abschlusses lassen sich nicht mit jenen vergleichen, welche die AXA Gruppe flr die
Schweiz veroffentlicht, denn letztere beruhen auf der Rechnungslegung nach IFRS.





Vorwort /

Liebe Kundinnen und Kunden

Die AXA steht fur eine sichere berufliche Vorsorge in der Schweiz.
Das haben wir auch 2013 bewiesen. Insgesamt haben Unter-
nehmen mit der AXA rund 53000 Vertrage abgeschlossen —
damit versichern wir die berufliche Vorsorge von rund 418 000
Erwerbstatigen.

Die langfristige Sicherheit und Stabilitat der Pensionskasse —
und damit des dort angelegten Alterskapitals — ist das mit
Abstand wichtigste Kundenbedurfnis, wie eine AXA-Studie zeigt.
Gleichzeitig sind Pensionskassenleistungen vermehrt auch

fur die Mitarbeitenden ein wichtiges Thema und zeichnen ein
gutes Unternehmen aus. Die Wahl der Pensionskassenldésung
und damit die Wahl der Risikodeckung ist ein wichtiger Entscheid
fur jedes Unternehmen. Je nach Sicherheitsbedurfnis wahlit

es ein Produkt mit mehr oder weniger Sicherheiten.

Vor allem kleine und mittelgrosse Unternehmen schatzen die
Einfachheit und die umfassende Sicherheit einer Vollversicherung
mit Garantien der Lebensversicherer. Die Unternehmen und

inre Mitarbeitenden konnen sich auf ihre Tatigkeit fokussieren,
wir kimmern uns um ihre berufliche Vorsorge. Andere Unter-
nehmen bevorzugen eine teilautonome Losung mit der Chance
auf eine hohere Rendite. Mit Sicherheit und Wahlfreiheit
schaffen wir Stabilitat in der beruflichen Vorsorge und damit
einen volkswirtschaftlichen Nutzen.

{{ Unsere Kundinnen und Kunden sollen je nach
Sicherheitsbedurfnis zwischen verschiedenen
Vorsorgemodellen wahlen kénnen. )}

Unabhangig davon, welche Pensionskassenlésung unsere Kun-
dinnen und Kunden gewahlt haben: Sie profitierten auch 2013
von weitreichenden Garantien, umfassender Sicherheit und
damit von einer sorgenfreien beruflichen Vorsorge. Wir Uber-
nahmen von unseren Kundinnen und Kunden Risiken und stellten
dafir Garantien in der Hohe von CHF 48 Mrd. bereit. Die uns
anvertrauten Altersguthaben verwalten wir professionell und
effizient. Unsere Kundinnen und Kunden profitieren dabei von
der Kompetenz und dem Know-how der gesamten AXA Gruppe,
die zu den weltweit grossten Vermdgensverwaltern zahlt.

Im Geschaft, das der Mindestquote unterstellt ist, erhielten
unsere Versicherten 2013 einen Anteil von Uber CHF 2 Mrd.
am erwirtschafteten Ertrag: CHF 1,6 Mrd. wurden unseren
Versicherten als Leistungen zugewiesen, CHF 380 Mio. wurden
als Reserven fiir sie aufgebaut, CHF 101 Mio. dem Uber-
schussfonds zugewiesen.

Insgesamt gingen damit 91 % des Gesamtertrags als aktuelle
oder kiinftige Leistungen an die Versicherten. Unser Gewinn
betrug CHF 201 Mio. (vor Steuern), was einer Rendite auf dem
Solvenzkapital von 5,5% (Solvenz 1) entspricht.

{( stabilitat in der beruflichen Vorsorge bedeutet
nicht nur finanzielle Sicherheit, sondern auch
Generationen-Fairness. ))

Heute beziehen Pensionierte ihre Rente langer, als Alterskapital
zur Verfligung steht. Diese Differenz finanzieren die Erwerbs-
tatigen. Bei der AXA wurden 2013 CHF 416 Mio. von den
Erwerbstatigen zu den Altersrentnern umverteilt. Um die beruf-
liche Vorsorge fir kinftige Generationen zu sichern, ist es
unerlasslich, die Lasten zwischen den Generationen angemessen
zu verteilen.

Wir stehen zum schweizerischen Drei-Saulen-System, das welt-
weit als eines der besten Vorsorgemodelle gilt. Die Reform
«Altersvorsorge 2020» des Bundesrats ist ein wichtiges Zukunfts-
projekt fUr die Schweiz. Als lhre verantwortungsbewusste Part-
nerin setzt sich die AXA im Rahmen der laufenden Reform fir
finanzielle Sicherheit im Alter und die Weiterflihrung der Modell-
wahl fir Unternehmen in der beruflichen Vorsorge ein.

Ich danke Ihnen fur Ihr Vertrauen und dafir, dass Sie die AXA
als Partnerin fir Ihre berufliche Vorsorge gewahlt haben.

Thomas Gerber
Leiter Leben





Herausforderungen /

Tiefe Zinsen, demografische Veranderung oder die Zunahme psychischer Erkrankungen:
Die berufliche Vorsorge wird von vielen Faktoren beeinflusst. Wie wir damit umgehen und

was das fur Sie bedeutet.

Wir sind stolz, Teil des erfolgreichen
Systems der Schweizer Altersvorsorge
zu sein und unseren Kundinnen und
Kunden seit vielen Jahren eine sichere
berufliche Vorsorge garantieren zu kdnnen.
Entwicklungen in der Gesellschaft, an
den Finanzmarkten sowie politische Ent-
scheide stellen uns aber vor grosse
Herausforderungen. Diese betreffen auch
Sie als unsere Kundinnen, Kunden und
Versicherten.

Zinsumfeld und Anlagen

Seit Beginn der Finanzkrise sind die Zinsen
stetig gesunken. Die Schweiz befindet
sich deshalb seit langerem in einem Tief-
zinsumfeld. Die Rendite der Eidgendssi-
schen Staatsanleihen ist entsprechend
auf tiefem Niveau. Die Regulierung der
letzten Jahre zwingt Versicherer, einen
grossen Anteil an Staatsanleihen in ihrem
Anlagemix zu halten. DarUber hinaus ist
die AXA mit der Herausforderung konfron-
tiert, dass auslaufende festverzinsliche
Wertpapiere zu deutlich tieferen Zinsen
reinvestiert werden.

Die AXA hat bereits Massnahmen umge-
setzt, um auch in Zukunft eine angemes-
sene Rendite auf dem Anlageportfolio

zu erwirtschaften. Seit einigen Jahren in-
vestiert die AXA vermehrt in eine moglichst
genaue Abstimmung der Falligkeits-
struktur der Kapitalanlagen und der Ver-
bindlichkeiten fiir zukunftige Vorsorgeleis-
tungen (Asset Liability Management).
Diese Analysen und Erkenntnisse werden
durch Anlageverantwortliche herange-
zogen, um optimale Anlageentscheide zu
treffen. Dazu gehort eine immer breiter
abgestltzte Diversifikation.
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Die AXA diversifiziert ihre Anlagen unter
den Aspekten der Rentabilitat, Liquiditat
und Sicherheit, um sowohl das Risiko-
Rendite-Verhaltnis des Portfolios als auch
die Hohe des eingesetzten Risikokapitals
zu optimieren. Die langfristige Sicherheit
und Stabilitat der angelegten Altersgut-
haben sind die wichtigsten Kundenbedurf-
nisse, welche die AXA mit ihrer Anlage-
strategie risikobewusst verfolgt. Die AXA
weist trotz einer Tiefzinslage und einem
volatilen Marktumfeld eine starke Solvenz-
quote aus.

Demografie und Umverteilung
Heute leben die Menschen in den
industrialisierten Landern immer langer.
So erfreulich diese Entwicklung ist, sie
bringt fur die Finanzierung der beruflichen
Vorsorge auch Herausforderungen. Der
Umwandlungssatz — also der Satz, zu
dem das Altersguthaben bei der Pensio-
nierung in eine jahrliche Altersrente
umgewandelt wird — ist eine rechnerische
Grosse, der eine Lebenserwartung und
eine Anlagerendite zugrunde liegen. Diese
beiden Parameter haben sich in den
letzten Jahren stark verandert.

Das im Zeitpunkt der Pensionierung einer
Person angesparte Alterskapital ist
aufgrund der steigenden Lebenserwartung
und des zu hohen Umwandlungssatzes
vorzeitig aufgebraucht. Es findet somit
eine Umverteilung von den aktiven

Umverteilung
Total
Umwandlungssatzverlust im laufenden Jahr

Technische Riickstellungen flr Altersrentner

Versicherten zu den Rentnern statt:

Ein Teil der Anlagerendite und der Risiko-
pramie der aktiven Versicherten wird
bendtigt, um den zu hohen gesetzlichen
Umwandlungssatz und damit die Renten
zu finanzieren.

Die AXA setzt sich daflir ein, dass sich
der Umwandlungssatz an den Realitaten
der demografischen Entwicklung und

des Finanzmarkts orientiert und die Ge-
nerationen-Fairness wiederhergestellt
wird. Mit der moderaten Reduktion des
Umwandlungssatzes im Uberobligatorium
per 1. Januar 2015 hat die AXA einen
ersten Schritt unternommen. Zudem wird
die AXA die Ruckstellungen flr laufende
Altersrenten bis spatestens 2016 er-
héhen, damit diese nicht mehr von den
aktiven Versicherten mitfinanziert
werden mussen (Zins fur die Bewertung
dieser Rentenrickstellungen héchstens
2%). Die AXA bietet somit trotz eines
Tiefzinsumfelds hochste Sicherheit fur
die Erfullung ihrer Rentenversprechen.

pOkER 2012 2011 2010 2009
322 254 200 194
132 74 70 54
190 180 130 140

Geldwerte in CHF Mio.
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Invaliditatsentwicklung

und Risikopramien

Seit 2007 konnte die AXA einen Ruckgang
der Invalidittsfalle erkennen. Die durch-
schnittliche Risikopramie hat sich in dieser
Zeit ebenfalls reduziert. Mittel- bis lang-
fristig konnte es jedoch zu einer Zunahme
der IV-Neurentner kommen. Grinde daflr
sind unter anderem der steigende Anteil
psychischer Erkrankungen infolge Stress,
Arbeitslosigkeit und Leistungsdruck am
Arbeitsplatz.

Die Risikopramien sollten alle in einem
Jahr eintretenden Leistungsfalle der AXA
fur Invaliditat und Tod mit einer angemes-
senen Sicherheit abdecken. Die Pramien
werden im Voraus berechnet und stitzen
sich auf langjahrige Erfahrungswerte ab.

Mit der Risikopramie werden aber nicht

nur die aktuellen Leistungen im Invalidi-

tats- und Todesfall bezahlt. Die weiteren

Aufwendungen sind:

= Rickstellungen fir voraussichtliche
Leistungen.

= Teilweise Finanzierung der Verrentungs-
verluste im Alter aufgrund des zu
hohen Umwandlungssatzes.

= Uberschiisse zugunsten der Versicher-
ten; diese werden im Rahmen der ge-
setzlich geregelten Mindestquote dem
Uberschussfonds gutgeschrieben.

Durchschnittliche Risikopramie pro aktiv versicherte Person

CHF 1969  CHF 1859

CHF 1704 CHF 1685

CHF 1599

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

Kontinuitat und Stabilitat sowie gute
Rahmenbedingungen. Sind diese Voraus-
setzungen gegeben, kdnnen wir

auch in Zukunft die berufliche Vorsorge
sicherstellen.

Gemass Gesetz stehen der AXA fur die
garantierte Ubernahme der Risikoleis-
tungen maximal 10% des Ertrags aus
der Risikopramie als Gewinnanteil zu.

Kosten und Beratungsleistung
Wir arbeiten daran, unsere Effizienz
laufend zu verbessern. So konnten wir
2013 die Verwaltungskosten erneut

um 2% auf CHF 425 pro aktiv versicherte
Person reduzieren. Wir wollen und werden
unsere Effizienz auch in Zukunft steigern,
um die Kosten weiter zu senken.

Unsere Produkte, Dienstleistungen und
Beratungen wollen wir optimal auf

die Bedurfnisse unserer Kundinnen und
Kunden ausrichten. Dazu bendétigen

wir neben Innovation auch politische





Erfolgsrechnung /

Ertrag

Beitrage zur Alimentierung der Altersguthaben

Eingebrachte Altersguthaben
(Diensteintritt, Neuanschluss)

Einlagen firr Gbernommene Altersrenten

Einlagen fur Gbernommene Invaliden-
und Hinterbliebenen-Renten

Einlagen fir Freizugigkeitspolicen
Sparpramien

Risikopramien

Kostenpramien

Total Pramien

Direkte Ertrage aus Kapitalanlagen
Ergebnis aus Verausserungen
Wahrungsergebnis

Saldo aus Zu- und Abschreibungen
Zinsaufwand

Kosten der Vermogensbewirtschaftung

Total Kapitalanlageertrage netto

Ubriger Ertrag (zusammengefasst)

Riickversicherungsergebnis

Gesamtertrag

2013

2403
4193

136
88

4
7565

198

[N
~

~ N
w ©O||©o ()]

2012

2280
3561

121
82

727
6771
699
186
7656

1583
-310
-129

358

-24
-105
1373

10
-15

9024

Aufwand

Leistungen infolge Alter, Tod und Invaliditat

Freizligigkeitsleistungen
Rickkaufswerte

Aufwendungen fir die Bearbeitung von
Leistungen

Total Versicherungsleistungen brutto

Altersguthaben

Rentendeckungskapital fir laufende Alters-

und Hinterbliebenenrenten

Rentendeckungskapital fir laufende
Invalidenrenten

Rentendeckungskapital Freiziigigkeitspolicen

Riickstellung flr eingetretene, noch nicht
erledigte Versicherungsfalle

Ubrige technische Riickstellungen

Total Veranderung von versicherungstechnischen

Riickstellungen brutto

Abschluss- und Verwaltungskosten brutto
Ubriger Aufwand (zusammengefasst)

Dem Uberschussfonds zugewiesene
Uberschussbeteiligung

Betriebsergebnis

Gesamtaufwand

2013 2012

1833 1808
4540 3250
1009 447
26

N
(0]

7410 5531

837 1936

LX) 579
-
122 133

23 -20

403 311

1942 2816

183 185

9
163 293
212 191

9938 9025

Geldwerte in CHF Mio.
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Erlauterungen

Der Gesamtertrag setzt sich in der beruf-
lichen Vorsorge hauptsachlich aus den
Jahrespramien, den Einmalpramien und
den Kapitalanlageertragen zusammen.
Die Kapitalanlageertrage erhdhten sich
im Berichtsjahr um CHF 104 Mio., die Pra-
mieneinnahmen stiegen um CHF 777 Mio.
Trotz Tarifsenkungen bei der Risikopramie
stiegen die Jahrespramien um 3,3% und
die Einmalpramien um 14,9%. Dieses
Wachstum geht vorwiegend auf Neuge-
schafte zurlick. Insgesamt stiegen die
Pramieneinnahmen um 10,1 %. Damit hat
die AXA ihre Position als Marktfuhrerin in
der beruflichen Vorsorge gefestigt.

Die Gesamtaufwendungen bilden sich vor-
wiegend aus den Leistungen an die Ver-
sicherten, den versicherungstechnischen
Rickstellungen, den Verwaltungskosten
und der Uberschussbeteiligung fiir die
Versicherten, die dem Uberschussfonds
zugewiesen wird. Im Berichtsjahr betrugen
die Versicherungsleistungen CHF 7,4 Mrd.;

das entspricht einer Zunahme von

CHF 1,9 Mrd. oder 34 % gegenlber dem
Vorjahr. Diese Zunahme steht insbeson-
dere im Zusammenhang mit der Erhdhung
der Freizugigkeitsleistungen um rund

CHF 1,3 Mrd. und der Zunahme der Ruick-
kaufswerte um CHF 0,6 Mrd. Der Anstieg
der Freizugigkeitsleistungen ist auf

die gesetzliche Neuregelung der Freizugig-
keitskonten mit unserem Bankpartner
zurlckzuflihren; sie hatte einen Portfolio-
transfer von CHF 1 Mrd. zur Folge.

Die Veranderung der versicherungstechni-
schen Ruckstellungen reduzierte sich

um CHF 875 Mio. — vor allem infolge des
Rickgangs der Altersguthaben aus dem
erwahnten Portfoliotransfer. Die Verande-
rung der Rentendeckungskapitalien fir
Alters-, Hinterbliebenen- und Invalidenren-
ten stiegen um CHF 101 Mio.

Die Abschluss- und Verwaltungskosten
konnten 2013 erneut reduziert werden
und betrugen CHF 183 Mio. Dem Uber-

schussfonds zugunsten der Versicherten
wurden rund CHF 163 Mio. zugewiesen,
wobei der Ruckgang gegenliber 2012 auf
die starke Umverteilung zurtickzufiihren
ist. Das Betriebsergebnis 2013 betragt
CHF 212 Mio. (vor Steuern).

Unser Gewinn aus dem der Mindestquote
unterstellten Geschaft betrug im Berichts-
jahr CHF 201 Mio. (vor Steuern), was
einer Rendite auf dem Solvenzkapital von
5,5% (Solvenz |) entspricht.

Solvenz | Kapitalrendite

(i

Bei dieser Kapitalrendite handelt es sich um die Rentabilitat zwischen dem erwirtschafteten Ergebnis aus dem der Mindestquote
unterstelltem Geschaft (nach Steuern) im Verhaltnis zum geforderten Solvenzkapital |I. Das Solvenzkapital | entspricht dem
geforderten minimalen Solvenzkapital (AVO 23-40), zuzlglich eines angemessenen Risikokapitalzuschlags. Zusatzlich zu den
Solvenz I-Anforderungen erflllt die AXA Leben auch die weitaus héheren Anforderungen des Swiss Solvency Tests (SST).





Bilanz /

Aktivpositionen

Fliissige Mittel und Festgelder

Festverzinsliche Wertpapiere in Schweizer Franken
Festverzinsliche Wertpapiere in auslandischen Wahrungen
Hypotheken und andere Nominalwertforderungen
Schweizerische und auslandische Aktien

Anteile an Anlagefonds

Private Equity und Hedge Funds

Guthaben aus derivativen Finanzinstrumenten

Anlagen in Beteiligungen und verbundenen Unternehmen
Immobilien

Sonstige Kapitalanlagen

Total Kapitalanlagen

Passivpositionen

Altersguthaben
davon Obligatorium
davon Uberobligatorium
Zusatzliche Rickstellung fir zukinftige Rentenumwandlungen
davon Obligatorium
davon Uberobligatorium
Deckungskapital fir laufende Alters- und Hinterbliebenenrenten
davon Obligatorium
davon Uberobligatorium
Deckungskapital fur laufende Invalidenrenten
davon Obligatorium
davon Uberobligatorium
Deckungskapitalverstarkung der laufenden Renten
davon Obligatorium
davon Uberobligatorium
Deckungskapital Freizligigkeitspolicen
Ruckstellung fir eingetretene, noch nicht erledigte Versicherungsfalle
Teuerungsfonds
Gutgeschriebene Uberschussanteile
Ubrige versicherungstechnische Riickstellungen

Total Versicherungstechnische Riickstellungen brutto
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2012

5788  11.35%
12458  24.43%
12334  24.19%
7759 15.21%
594  1.16%
72 0.14%
2586  5.07%
677  1.33%
0  0.00%
8720  17.12%
0  0.00%
50997  100.00%
28865  62.41%

15953

12912
0  0.00%

0

0
9854  21.31%

5038

4816
2190  4.74%

1334

857
1411 3.05%

0

0
2036  4.40%
416 0.90%
597  1.29%
0  0.00%
878  1.90%
46247 100.00%

Geldwerte in CHF Mio.
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Erlauterungen

Die Kapitalanlagen wiesen per 31. Dezem-
ber 2013 einen Bilanzwert von rund

CHF 51 Mrd. auf. Diese wurden teilweise
umgeschichtet. Erhoht wurden gegenlber
dem Vorjahr die Anteile der festverzins-
lichen Wertpapiere in auslandischen Wahr-
ungen (+7,22 %), der festverzinslichen
Wertpapiere in CHF (+0,99%), der

Aktien (+2,02%) und der Hypotheken
(+0,74%). Diese Erhohungen wurden

vor allem mittels Reduktion der flussigen
Mittel und Festgelder finanziert. Der
Anteil von Private Equity und Hedge Funds
nahm gegenuber dem Vorjahr um

1,2% ab.

Das Aktienportfolio wurde globaler ausge-
richtet — und die festverzinslichen Anleihen
wurden aus Griinden der Diversifikation
starker in Schwellenlandern platziert. Diese
Umschichtungen wirkten sich positiv auf
das Ergebnis aus Kapitalanlagen aus, da

sowohl die Aktienkurse gestiegen als
auch die Kreditaufschlage der Unterneh-
mensanleihen 2013 gesunken sind.

Auf der Passivseite der Bilanz weisen die
versicherungstechnischen Ruckstellungen
die vertraglichen Verpflichtungen gegen-
Uber den Versicherten aus. Versicherer
sind verpflichtet, ausreichende Riick-
stellungen zu bilden und regelmassig zu
prufen, ob diese den aktuell giltigen

mathematischen Grundlagen entsprechen.

Die Verpflichtungen gegenulber den
Versicherten mussen langfristig gewahr-
leistet bleiben.

Die versicherungstechnischen Ruckstel-
lungen betrugen per 31. Dezember 2013
rund CHF 48 Mrd. 61,6 % davon waren
Altersguthaben von aktiv versicherten
Personen; diese Altersguthaben verteilten
sich zu 53,4 % auf das Obligatorium

und zu 46,6% auf das Uberobligatorium.

Die Ruckstellungen flr Altersguthaben
nahmen um CHF 837 Mio. zu. Gemass
neuem Offenlegungsschema der FINMA
mussen die zusatzlichen Ruckstellungen
far kiinftige Rentenumwandlungen separat
ausgewiesen werden; bis 2012 wurden
sie in die Ubrigen versicherungstech-
nischen Ruckstellungen eingerechnet. Will
man die aktuellen Werte mit jenen

des Vorjahrs vergleichen, miissen folglich
die beiden Positionen in der Summe
betrachtet werden.

Die Rentendeckungskapitalien erhéhten
sich insgesamt um CHF 1,0 Mrd. Diese
Zunahme geht hauptsachlich auf die Er-
héhung der Deckungskapitalien fur Alters-
und Hinterbliebenenrenten zurlick.





Kapitalanlagen /

Bei den Kapitalanlagen strebt die AXA

ein optimales Verhaltnis von Rentabilitat,
Liquiditat und Sicherheit an. Sie investiert
seit Jahren in die Weiterentwicklung ihres

Asset Liability Managements. Dessen
Analysen und Erkenntnisse bilden die
Grundlage fur eine Anlagestrategie, die
das Risiko-Rendite-Verhéltnis des Port-
folios und die Hohe des Risikokapitals
optimiert. Es muss sichergestellt

sein, dass auch bei Wertschwankungen
auf den Kapitalanlagen stets ausreich-
end Eigenkapital zur Verfigung steht,
um die eingegangenen Verpflichtungen
jederzeit zu erflllen.

Kapitalanlagen nach
Anlagekategorien

Im Berichtsjahr wurden die Betrage von
fallig gewordenen Top-Qualitatsanleihen
und die flissigen Mittel vorwiegend

in andere Anlagen investiert. Folglich
reduzierte sich einerseits die Quote der
Top-Qualitatsanleihen, andererseits
erhohte sich die Quote der Aktien sowie
der High-Yield-, Wandel- und Unterneh-
mensanleihen.

Entwicklung Allokation

Festverzinsliche Anleihen
Top-Qualitatsanleihen
Unternehmensanleihen
High-Yield Anleihen
Wandelanleihen
Aktien und Alternative Anlagen
Aktien
Hedge Funds
Private Equity
Hypotheken
Immobilien
Ubrige
Total Kapitalanlagebestand zu Marktwert
Total Kapitalanlagebestand zu Buchwert
Bewertungsreserven am Ende des Rechungsjahrs
Veranderung der Bewertungsreserven zum Vorjahr

35070
20111
11444
1618
1897
3528
851
1505
1172
6245
9214
0

54057
50664
3393
1060

2012

Marktwert Marktwert

in %
64.88%
37.21%
21.17%
2.99%
3.51%
6.53%
1.57%
2.78%
2.17%
11.55%
17.04%
0.00 %

100.00%

Geldwerte in CHF Mio.

(i

Diese Tabelle zeigt die Allokation der Kapitalanlagen zu Marktwerten. Sie unterscheidet sich bezuglich Gliederung vom
Offenlegungsschema der FINMA. Die bilanzierten Kapitalanlagen sind auf Seite 8 dargestellt.
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Erwirtschaftete Rendite und
Marktperformance

Der Kapitalanlageertrag von brutto

CHF 1,582 Mrd. entspricht einer Rendite
auf Buchwerten von 3,13 % (Vorjahr:
3,02%). Die Ertragszunahme um

CHF 104 Mio. gegenuber 2012 geht
hauptsachlich auf hohere realisierte Ge-
winne aus Verausserungen infolge der
durchgefuhrten Umschichtung zurtck.

Die Kosten fur die Vermdgensbewirt-
schaftung beliefen sich auf CHF 104 Mio.
Trotz héherer Transaktionsaktivitat
fielen sie etwas geringer aus als im Vor-
jahr, woraus eine Netto-Buchrendite

von 2,93 % resultierte.

Die Marktperformance von 3,17 % ent-
spricht ungefahr jener des Vorjahrs.
Obwonhl der Anstieg der Zinsen vom histo-
risch tiefsten Niveau den Marktwert der
festverzinslichen Anleihen negativ beein-
flusste, zeigten Aktien und insbesondere
Wandelanleihen eine erfreuliche Markt-
wertrendite von 15,0% respektive 14,9%.

Die gegenUber dem Vorjahr hdhere Rendite
auf Buchwerten wurde durch mehrere
positive Effekte gestitzt. Die Wandelan-
leihen und die alternativen Anlagen
steuerten einen hohen Beitrag von 0,75%
zur gesamten Buchwertrendite bei.
Gewinne wurden aufgrund der aktiven
Bewirtschaftung des Wandelanleihen-
Portfolios und durch die Umstrukturierung
des Hedge-Funds-Portfolio realisiert.
Zudem warfen verschiedene langfristige
Investitionen im Private-Equity-Portfolio
erneut hohe Ertrage ab.

Entwicklung Kapitalanlageertrag
Direkte Ertrage aus Kapitalanlagen
Ubriger Erfolg aus Kapitalanlagen
Kapitalanlageertrag brutto
Kosten der Vermogensbewirtschaftung
in % der Kapitalanlagen zu Buchwerten
Kapitalanlageertrag netto

Rendite und Performance

Gesamtrendite auf Buchwerten
Performance auf Marktwerten

Anlagerendite 2013
pro Anlagekategorie

Festverzinsliche Anlagen und Ubrige
Wandelanleihen
Aktien
Hedge Funds
Private Equity
Immobilien
Total Gesamtrendite brutto
abzuglich Kosten der Vermdgensbewirtschaftung

Total Gesamtrendite netto

2012

1583
-105
1478
-105
0.21%
1373

Geldwerte in CHF Mio.

| Brutto | Netto JEUUY

Rendite

Performance auf auf
Marktwerten Buch-
werten
0.30%
7.30%
8.30%

Netto

2.81%
4.70%

Beitrag
an Buch-
wert-
rendite

1.54%
0.41%
0.01%
0.19%
0.15%
0.83%
3.13%
-0.21%
2.93%

Bei der Rendite auf Buchwerten wird der Kapitalanlageertrag ins Verhaltnis zum arithmetischen Mittel der Buchwerte der

(i

Kapitalanlagen Anfang und Ende Jahr gesetzt.
Bei der Performance auf Marktwerten wird der Kapitalanlageertrag plus zusatzlich die Veranderung der Bewertungsreserven
berlcksichtigt und ins Verhaltnis zum arithmetischen Mittel der Marktwerte der Kapitalanlagen Anfang und Ende Jahr gesetzt.
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Ausblick 2014

Die Durchschnittsrendite auf festverzins-
lichen Anlagen wird in den nachsten Jahren
weiter sinken, selbst wenn die Zinsen
wieder steigen. Verharren die Zinsen bei
risikolosen Anlagen auf dem gegenwartig
tiefen Niveau, wird sich der Ruckgang
akzentuieren. Dies belegt das folgende
Beispiel einer 10jahrigen Eidgendssischen
Staatsanleihe.

Um die Auswirkungen des Tiefzinsumfelds
abzuschwachen, halt die AXA an der
bewahrten diversifizierten Anlagestrategie
fest. Zudem hat die Entwicklung 2013
deutlich gezeigt, welche Vorteile der lang-
jahrige und kontinuierliche Aufbau von
alternativen Anlagen bietet.

Sicherheit fiir unsere Kunden

Die AXA Winterthur weist trotz der
derzeitigen Tiefzinslage und des stets
volatilen Marktumfelds eine starke
Solvenzquote aus. Unter Solvenz versteht
man die Fahigkeit eines Unternehmens,
seinen aktuellen und klnftigen Verpflich-
tungen jederzeit nachkommen zu kénnen.

Die AXA erfillt sowohl flr die AXA Versiche-
rungen als auch fur die AXA Leben die
Anforderungen des Swiss Solvency Tests

Rendite 10-jahrige Eidgenossische Staatsanleihe

3.5

3.0

2.5

2.0

1.5

1.0

0.5

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

= Schweizer Staatsanleihe
= Szenario A) steigende Zinsen
= Szenario B) tief bleibende Zinsen

= = Durchschnitt tber 10 Jahre
= = Durchschnitt Gber 10 Jahre A) steigende Zinsen
= = Durchschnitt Gber 10 Jahre B) tief bleibende Zinsen

Quelle: Bloomberg, Zinsentwicklung bis 31.12.2013

(SST). Die Eidgenossische Finanzmarkt-
aufsicht FINMA hat dies basierend auf
dem vorlaufig genehmigten internen Modell
gepruft und im Herbst 2013 wie bereits
auch im Vorjahr bestéatigt.

Die finanzielle Starke der AXA Winterthur
wird von unabhangigen Rating-Agenturen
bestatigt: Standard & Poor‘s bewertet
die Kapitalstarke der AXA Winterthur mit
dem ausgezeichneten Rating A+ (Novem-

=1

ber 2013). Mit der AXA Gruppe verflgt
die AXA Winterthur zudem Uber ein
starkes Mutterhaus, sowohl in Bezug auf
die Kapitalausstattung als auch auf

die Kompetenz im Investment- und Risiko-
management.

L

Die Grafik illustriert die Rendite einer 10-jahrigen Eidgendssischen Staatsanleihe: Durchschnittsrendite Uber die vergangenen
10 Jahre (Quelle Bloomberg bis 31.12.2013) sowie die Veranderung der Durchschnittsrendite bei Szenario: A) steigende Zinsen
und Szenario B) tief bleibende Zinsen.
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Mindestquote /

Total Ertragskomponenten
Sparprozess (Ertrag aus Kapitalanlagen)
Risikoprozess (Risikopramien)

Kostenprozess (Kostenpramien)

Total Aufwendungen
Sparprozess (hauptsachlich technische Verzinsung)
Risikoprozess (hauptsachlich Todesfall- und Invaliditatsleistungen)

Kostenprozess (hauptsachlich Verwaltungskosten)
Bruttoergebnis der Betriebsrechnung

Veranderung technische Riickstellungen im Sparprozess
Langlebigkeitsrisiko
Deckungslicken bei Rentenumwandlung
Zinsgarantien

Wertschwankungen Kapitalanlagen

Veranderung technische Riickstellungen im Risikoprozess
Gemeldete, noch nicht erledigte Versicherungsfalle
Eingetretene, noch nicht gemeldete Versicherungsfalle
Schadenschwankungen

Tarifumstellungen und Tarifsanierungen
Total Veranderung technische Riickstellungen

Kosten fiir zusatzlich aufgenommenes Risikokapital

Zuweisung an den Uberschussfonds
Ergebnis der Betriebsrechnung

Ausschiittungsquote

Rekapitulation des Betriebsergebnisses

Anteil des der Mindestquote unterstellten Geschafts
Anteil am Gesamtertrag in %

Anteil des der Mindestquote nicht unterstellten Geschafts

Anteil am Gesamtertrag in %

Betriebsergebnis

Anteil am Gesamtertrag in %

2013
Der Mindestquote | Der Mindestquote
unterstellt nicht unterstellt
T )

)

]
]
]
I I

T

91.00% 89.73%

I I
I
I Y
| oo

212

9.06%

2012

Der Mindestquote

Der Mindestquote

unterstellt nicht unterstellt
2143 116
1374 0
601 98
168 18
-1471 -37
-1031 0
-267 -26
-173 -11
672 79
-220 0
-120 0
-70 0
-30 0
0 0
-48 0
_64 _
16 1
0
0 0
-268 0
0 0
-221 -71
183 8
91.50% 92.68%
182
8.50%
9
7.32%
191
8.44%

Geldwerte in CHF Mio.
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Erlauterungen

Der grosste Teil des Kollektivgeschafts
unterliegt den gesetzlichen Bestimmungen
der Mindestquote. Diese schreiben vor,
dass mindestens 90% des Ertrags
zugunsten der aktiv Versicherten in Form
von Versicherungsleistungen, Reserve-
verstarkungen und Zuweisungen an den
Uberschussfonds verwendet werden
mussen. Im Berichtsjahr passte die AXA
ihre Ausschuttungsquote von 91,5%

auf 91,0 % an. Damit Ubertraf sie weiter-
hin die gesetzlich vorgeschriebene
Mindestquote.

Die Solvenzvorschriften fur Privatversich-
erer verlangen ein hohes Mass an Eigen-
kapital. Dank der Anpassung der Quote
konnte das Eigenkapital gestarkt und die
Deckung der Solvenzanforderungen ver-
bessert werden. Dies steht im Einklang
mit den aktuellen Entwicklungen: Einer-
seits wurden die gesetzlichen Solvenz-
anforderungen in den letzten Jahren durch
die Einfuhrung des Swiss Solvency Test
(SST) erhoht, andererseits lassen sich
die negativen Folgen der anhaltend tiefen
Zinsen auf den Deckungsgrad nicht voll-
standig kompensieren.

In den letzten Jahren zeichnete sich ein

Uberproportionaler Anstieg des Deckungs-
kapitals ab. Er resultierte aus dem grossen

14

Zuwachs an Neugeschaften, aus der
Erhéhung der Lohnsummen und aus der
Verzinsung der immer grosser werdenden
Altersguthaben. Der dadurch hervorge-
rufene starke Anstieg in den Versicherungs-
verbindlichkeiten forderte weitere Rick-
stellungen — auch angesichts der demo-
grafischen Entwicklungen und der im
Tiefzinsumfeld sinkenden Anlageertrage.

Veranderung technischer
Riickstellungen

Die technischen Ruckstellungen, mit
denen sich die AXA fur klnftige Heraus-
forderungen wappnet, wurden 2013 um
CHF 380 Mio. erhéht. Im Risikoprozess
wurden Ruckstellungen von CHF 160 Mio.
gebildet — wegen der Zunahme der ge-
meldeten Invalidittsfalle, die von der IV
noch nicht abschliessend gepruft sind.

Die technischen Ruckstellungen im
Sparprozess wurden aufgrund der demo-
grafischen Entwicklungen und der tiefen
Zinsen um netto CHF 220 Mio. erhdht.
CHF 320 Mio. wurden fur das Langlebig-
keitsrisiko zurlckgestellt; davon stammen
CHF 200 Mio. aus der Zinsgarantie-
Ruckstellung. Darlber hinaus wurde die
Ruickstellung fir Deckungslicken

bei kunftigen Rentenumwandlungen um
CHF 100 Mio. erhoht.

Aufteilung der Ertrage zwischen
Versicherten und der AXA

Die Hohe des Betriebsergebnisses der
AXA hangt direkt vom massgeblichen
Umsatz ab, der sich aus Kapitalanlage-
ertrag, Risikopramie und Kostenpramie
zusammensetzt. Im Geschéft, das der
Mindestquote unterstellt ist, verwendete
die AXA 2013 insgesamt CHF 2,033 Mrd.
in Form von Versicherungsleistungen,
Reserveverstarkungen und Zuweisungen
an den Uberschussfonds als Leistungen
an die Versicherten. Dies entspricht
einer Ausschuttungsquote von 91,0 %.
Der Gewinn der AXA — die verbleibenden
9,0% — betrug 2013 CHF 201 Mio.

(vor Steuern).





Berechnung der Mindestquote

Ertragskomponenten
Sparprozess Ertrage aus Kapitalanlagen
Risikoprozess Pramieneinnahmen Todesfall- und Invaliditatsversicherung
Kostenprozess Pramieneinnahmen fiir Betrieb und Service

Mindestens 90 % der Ertragskomponenten gehen als Leistung
an die Versicherten

Verwendung fiir folgende Leistungen an die Versicherten
1. Hauptsachlich Verzinsung der Altersguthaben der Versicherten
2. Leistungen bei Invaliditédt und Todesfall
3. Verwaltung, Betrieb und Service

Reserveaufbau fiir zukiinftige Leistungen an die Versicherten
1. Langlebigkeit
2. Deckungsliicke bei Rentenumwandlung
3. Zinsgarantien infolge anhaltender Tiefzinsphase
4. Zu erwartende Leistungsfalle infolge Invaliditat

Zuweisung an Uberschussfonds zur Verwendung fiir die Versicherten

An die Versicherten erfolgte Leistungszuweisung insgesamt _

Der Gewinn der Lebensversicherer ist gesetzlich begrenzt und betragt

maximal 10 % der Ertragskomponenten

Betriebsergebnis AXA Leben AG aus
«Mindestquote unterstelltem Geschaft» (brutto vor Steuern)

+1477
+577
+180

-1056
—322
-174

-320
-100
+200
-160

Geldwerte in CHF Mio.
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Uberschussfonds /

Stand Ende Vorjahr

Dem Uberschussfonds aus der Betriebs-
rechnung zugewiesen

Valorisationskorrektur

Dem Uberschussfonds zur Deckung
eines Betriebsdefizits entnommen

Den Vorsorgeeinrichtungen zugeteilt

Stand am Ende des Rechnungsjahrs

Erlauterungen

Uberschiisse entstehen, wenn die Ertrage
hoher ausfallen als der Aufwand. Da
Lebensversicherer mit ihrem Vollversiche-
rungsmodell jederzeitige Sicherheit
bieten missen, werden die Einnahmen
so kalkuliert, dass die einzelnen Risiken
langfristig gedeckt werden kdnnen.

Als Folge daraus ergibt sich bei gutem
Geschaftsverlauf ein Uberschuss.

Die jahrliche Entnahme aus dem Uber-
schussfonds ist gesetzlich auf maximal
zwei Drittel des Fonds begrenzt. Eine
Zuweisung muss jeweils innerhalb von
funf Jahren ausgeschuttet werden. Auf
diese Weise werden in schlechten Jahren
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2013 2012

552
293

—-246
599

Geldwerte in CHF Mio.

ungenugende Ergebnisse kompensiert;
in guten Jahren wird der Uberschuss-
fonds wieder aufgestockt. Dieses Vor-
gehen entspricht dem Prinzip des Vollver-
sicherungsmodells, das auf Stabilitat,
Nachhaltigkeit und Langfristigkeit beruht.

Stabilitat und Kontinuitat haben fir die
AXA bei der Gewinn- und Uberschussbe-
teiligung oberste Prioritat. Deshalb werden
im Uberschussfonds Riickstellungen fiir
kiinftige Uberschussbeteiligungen gebildet.
Dem Uberschussfonds werden Gewinne
des laufenden Versicherungsjahrs zu-
gewiesen, welche die AXA hauptsachlich
den Versicherten in Form von Zinsgut-
schriften auf dem Altersguthaben zukom-

men lasst. Die AXA konnte den Versicher-
ten erneut hohe und stabile Gutschriften

zuweisen, welche die vertraglichen und ge-
setzlichen Garantieleistungen Ubersteigen.

Die Geschaftsentwicklung 2013 ermog-
lichte der AXA eine Zuweisung an den
Uberschussfonds von CHF 163 Mio. (vom
Geschaft, das der Mindestquote unter-
stellt ist: CHF 101 Mio.). Wegen der Um-
stellung der Zuteilungslogik — von einem
nachschissigen Uberschusskonzept zu
einer Gesamtverzinsung samt garantiertem
Uberschuss — wurden 2013 zweimal
Uberschiisse zugeteilt: Anfang Jahr fiir
2012 und Ende Jahr fur 2013. Damit
erhielten die Versicherten flr beide Jahre
einen Zins von 1,7 % fur das obligatorische
Altersguthaben bzw. von 2,2 % flr

das Uberobligatorische Altersguthaben.





Teuerungsfonds /

Stand Ende Vorjahr
Vereinnahmte Teuerungspramien
Tarifzins

Aufwand flr teuerungsbedingte Erhdhungen
der Risikorenten

Entnahme zu Gunsten der Betriebsrechnung

Stand am Ende des Rechnungsjahrs

Erlauterungen

Der Teuerungsfonds dient der Finanzierung
kunftiger, gesetzlich vorgeschriebener
Anpassungen der laufenden Invaliden- und
Hinterlassenenrenten an die Teuerung.
Der Fonds wird aus den Teuerungspramien
der aktiven Versicherten geaufnet und
zusatzlich verzinst. Anpassungen an die
Teuerung werden bei den laufenden
Renten grosstenteils alle zwei Jahre vor-
genommen.

2012

569
22

597

Geldwerte in CHF Mio.

Hinterlassenen- und Invalidenrenten, die
schon langer als drei Jahre ausgerichtet
werden, mussen bis zum ordentlichen
Rucktrittsalter der Bezliger der Preisent-
wicklung gemass Landesindex der Konsu-
mentenpreise angepasst werden. Das
Bundesamt fiir Sozialversicherungen ver-
offentlicht dazu jahrlich Tabellen. Wegen
der anhaltend tiefen Teuerung in der
Schweiz halbierten sich die Teuerungs-
pramien 2013. Die Kundinnen und
Kunden sparten damit CHF 12 Mio.
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Betriebsaufwand und
Vermogensverwaltungskosten /

Aufgliederung Betriebsaufwand

Provisionen Aussendienst

Provisionen Broker / Makler

Ubrige Abschlussaufwendungen
Abschlussaufwendungen
Leistungsbearbeitungsaufwendungen
Aufwendungen fiir Marketing und Werbung

Personalaufwand

Sachaufwand inkl. IT-Kosten

Ubrige Aufwendungen fiir die allgemeine
Verwaltung

Anteil Riickversicherer am Betriebsaufwand
Total Betriebsaufwand netto

Kosten der Vermogensbewirtschaftung

in % der Kapitalanlagen zu Marktwerten

18

2012

25

31

7

63  29.57%

26 12.29%
BN -
B
120 56.72%
212 100.00%

Geldwerte in CHF Mio.

Erlauterungen

Um die Transparenz im Kostenprozess

zu erhdhen, wird der Abschlussaufwand
in dieser Betriebsrechnung detaillierter
aufgefuhrt. Neu sind die Abschlussprovi-
sionen fur Broker und Makler ersichtlich,
die bis anhin nicht einzeln ausgewiesen
wurden. Weiter ist der Ubrige Aufwand flr
die allgemeine Verwaltung nach Personal-
und Sachaufwand aufgeteilt.

Der Abschlussaufwand hat wegen des
starken Neugeschafts gegenuber dem
Vorjahr zugenommen. Da der Aufwand flur
die allgemeine Verwaltung weiter gesenkt
werden konnte, ist der Betriebsaufwand
mit CHF 211 Mio. aber stabil geblieben.

Die Kosten fir die Vermogensbewirt-
schaftung sind nicht Bestandteil des
Betriebsaufwands. Allerdings werden
diese bei der Netto-Betrachtung der
Rendite auf Kapitalanlagen berlcksich-
tigt. Im Vergleich zum Vorjahr sind sie
leicht zuriickgegangen.





Weitere Kennzahlen /

Verwendete Parameter im Uberobligatorium
Zinssatz fur die Verzinsung der Altersguthaben
Rentenumwandlungssatz flr Manner im Schlussalter 65

Rentenumwandlungssatz fir Frauen im Schlussalter 64

Anzahl Versicherte insgesamt Ende Rechnungsjahr
Anzahl aktive Versicherte
Anzahl Rentenbezlger
Anzahl Freizigigkeitspolicen

Kostenpramie — Aufgliederung nach Kostentrager

absolut in Mio.

Kostenpramien aktive Versicherte
pro Kopf

absolut in Mio.

Kostenpramien Freiziigigkeitspolicen -
pro Police

Ubrige Kostenpramien

Betriebsaufwand - Aufgliederung nach Kostentrager

absolut in Mio.

Betriebsaufwand aktive Versicherte
pro Kopf

absolut in Mio.

Betriebsaufwand Rentenbeziger
pro Kopf

absolut in Mio.

Betriebsaufwand Freiziigigkeitspolicen
pro Kopf

Betriebsaufwand fur Ubrige Kostentrager

1.25%
5.84%
5.57%

615792
418503

68239
129050

198

[N
(e}
03}

7

N
[he

1

N
05}

B +
(=] ~
(] ool w

2012

1.50%
5.84%
5.57%

607936
415002

67490
125444

186
186
448
0
0
0

211
180
434
26
382
5
41
o

Geldwerte in CHF
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Helvetia Schweiz

Betriebs-
rechnung

2013

Kollektivliebensversicherung.
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2013: Erfolg dank gegenseitigem Vertrauen.

sl A

Liebe Leserin, lieber Leser

Die Altersvorsorge in der Schweiz ist ein Erfolgsmodell, um
das wir weitherum beneidet werden. In zahlreichen L&n-
dern hat unser Dreisculenprinzip schon als Vorbild fir den
Aufbau eines eigenen Sozialversicherungssystems gedient.
Es ist deshalb richtig und begrissenswert, wenn sich der
schweizerische Bundesrat Gedanken iber die Zukunft die-
ses Erfolgsmodells macht und dabei Weitsicht walten lasst.
Mit der Reform «Altersvorsorge 2020» tut er genau dies.
Die Kernelemente dieser Reform sind mittlerweile bekannt,
und die Helvetia darf beruhigt feststellen: Sie ist fur diese
neven Herausforderungen schon heute bestens geristet.
So gehdren etwa Lésungen fir die flexible und individuelle
Gestaltung der Pensionierung seit Langem zum Standard-
Angebot. Grésstmdgliche Transparenz und der verantwor-
tungsvolle, vorausschauende Umgang mit den Vorsorgegel-
dern sind fiir die Helvetia eine Selbstverstandlichkeit, die
sich insbesondere in den schwierigen letzten Jahren be-
wahrt und zu einer hohen Kundentreue beigetragen hat.

Vertrauen ist eine Grundvoraussetzung fir jede Geschafts-
beziehung. Im Bereich der beruflichen Vorsorge, wo es um
grosse Summen anvertrauter Vorsorgegelder geht, gilt dies
in ganz besonderem Mass. Fir die Helvetia stand deshalb
die Transparenz Uber all ihre Tatigkeiten stets an vorderster
Stelle, und auch die «Altersvorsorge 2020» des Bundesra-
tes steigert in diesem Bereich die Anforderungen. Transpa-
renz und Vertrauen entstehen auch dann, wenn Sie, un-
sere Kunden, verstehen, was wir tun, wie wir es tun und
warum wir es tun. Auf lhre Fragen sollen Sie Antworten
erhalten. Die Helvetia hat im vergangenen Jahr verschie-
dene neue Gefdsse genutzt, um eben dies zu tun: An der
Informationsveranstaltung «Assekuranz im Gesprach» un-
ter dem Titel «Sozial und Sicher» hat die Helvetia KMU-
Kunden, Behordenvertretern, Politikern und Medien aufge-
zeigt, welche Rolle einer Versicherung in der beruflichen
Vorsorge zukommt und was die geplanten Reformen in der
Praxis bedeuten. Weitere solche Veranstaltungen werden

folgen. Und in der Sendung «Geld» des Zentralschweizer
Lokalfernsehsenders «Tele 1» nehmen Vertreter der Helve-
tia regelmassig Stellung zu aktuellen Fragen rund um Vor-
sorge, Versicherungen und Steuern — Massnahmen, die |h-
nen zeigen sollen, dass Sie in der Helvetia eine Partnerin
for Vorsorgefragen haben, die Ihr Vertrauen rechtfertigt.

Auch die vorliegende Betriebsrechnung enthélt Elemente,
die neuen Transparenzanforderungen entsprechen, so etwa
in den detaillierteren Darstellungen der Sparpramien und
der Rickstellungen (s. Seiten 3 und 4). Fir das Geschafts-
jahr 2013 kann die Helvetia im Bereich Kollektivleben wie-
derum sehr erfreuliche Zahlen ausweisen: Die Zunahmen
um 5.1% bei den periodischen Prémien und um 26.5%
bei den Einmaleinlagen haben der Helvetia wie schon im
letzten Jahr Rang drei in Bezug auf die Marktanteile der
Schweizer Anbieter gesichert. Diese Steigerungen verdankt
die Helvetia vor allem der weiterhin ungebrochenen Nach-
frage nach Vollversicherungslésungen und den mannig-
fachen Kundenzugdngen (u.a. eigener Aussendienst, Di-
rektgeschaft und Broker). Robuste versicherungstechnische
Ergebnisse und die Gewinne auf den Kapitalanlagen er-
laubten weitere Reserveverstarkungen, die gerade vor dem
Hintergrund tiefer Zinsen zusdtzliche Sicherheit bieten. Dar-
iber hinaus konnten Uberschussfonds und Schwankungsre-
serven alimentiert werden. Insgesamt resultierte gegeniber
2012 ein um CHF 1.5 Mio. gesteigertes Betriebsergebnis
von CHF 60.2 Mio. Die Anzahl aktiver versicherter Perso-
nen hat um 4.8% zugenommen; auch darin manifestiert
sich die erfreulich hohe Kundentreue.

lhr Vertrauen ist uns wichtig, und wir danken lhnen dafir.
Wie im vergangenen Jahr werden wir auch in der Zukunft
in dieses Vertrauen investieren, denn es bildet die Grund-
lage fir unsere weitere erfolgreiche Zusammenarbeit. Wir
freuen uns darauf!

Helvetia Schweizerische
Lebensversicherungsgesellschaft AG

W Vo

Dr. Philipp Gmir
Vorsitzender der Geschdftsleitung





Erfolgsrechnung.

Die nachstehende Erfolgsrechnung zeigt die Ertrage und Aufwendungen des Geschaftsjahres 2013 der Helvetia Versi-
cherungen im Kollektivleben-Geschaft. Sie gibt somit Auskunft Gber Art, Hohe und Zusammensetzung des unternehme-

rischen Erfolgs in diesem Geschaftsfeld.

Erfolgsrechnung

in 1 000 CHF, geméss statutarischem Abschluss

2013 2012

Ertrqg

Davon Beitrége zur Alimentierung der Altersguthaben 718467 661 607
Davon eingebrachte Altersguthaben (Diensteintritt, Nevanschluss) 1235523 950475
Davon Einlagen fir ibernommene Altersrenten S 166 409 122 049
Davon Einlagen fir ibernommene Invaliden- und Hinterbliebenenrenten 25 477 77777777777 23102
Davon Einlagen fir Freizigigkeitspolicen 72768 88800
Riskoprémien 323186 329 215
Kostenprdmien 88 029 86 237

Prédmieneinnahmen brutto verdient

Direkte Kapitalanlageertrégge 412183 . 405 232
Ergebnis aus Vergusserungen 18867 7 143
Wéhrungsergebnis -11945 —10759
Saldo aus Zu- und Abschreibungen -22 989 —28]1
Zinsaufwand =52 . - 12
Kosten der Vermdgensbewirtschaftung -17 949 17273
Kapitalanlageertrage netto 378115 381 520
Ubriger Ertrag . 23088 21830
Rickversicherungsergebnis -7 757 ~17 814

Gesamtertrag

Leistungsbearbeitungsaufwendungen

Versicherungsleistungen 1

Aiersguthaben - 651368 usoo0e
Rentendeckungskapitalien Alters- und Hinterbliebenenrenten 347973 249 141
Rentendeckungskapitalien Invalidenrenten 48 448 —2195
Deckungskapital Freiziigigkeitspolicen e 12 565 3599]
Rickstellung fir eingetretene, noch nicht erledigte Versicherungsfélle -27383 570
Ubrige 165 828 198 314
Verdnderung der versicherungstechnischen Rickstellungen 1198798 934 727

Ubriger Aufwand

Dem Uberschussfonds zugewiesene Uberschussbé:i:eiligung

Betriébsergebnis

Gesamtaufwand

3 023 305 2 646 961






Bilanzkennziffern.

Mit der nachstehenden Bilanz geben die Helvetia Versicherungen Auskunft Gber Herkunft und Verwendung des ihrem

Kollektivleben-Geschaft zugewiesenen Kapitals.

Bilanz
in 1 000 CHF, geméss statutarischem Abschluss 31.12.2013 31.12.2012
Aktiven'
Kapitalanlagen B B
Flissige Mittel und Festgelder 1565056 9.85% 943 470  6.46%
Festverzinsliche Wertpapiere in Schweizer Franken 7212054 45.41% 7168 154 49.07%
Festverzinsliche Wertpapiere in ausldndischen Wahrungen 1682 409 10.59% 1330560 9.11%
Hypotheken und andere Nominalwertforderungen 2903619 18.28% 2 660335 18.21%
Schweizerische Aktien und ausléndische Aktien 343359 2.16% 314924  2.16%
Anteile an Anlagefonds 327 296  2.06% 287920 1.97%
Private Equity und Hedge Funds 1262 0.01% 2620 0.02%
Guthaben aus derivativen Finanzinstrumenten 18731 0.12% 8367 0.06%
Anlagen in Beteiligungen und verbundenen Unternehmen 112 0.00% 43 539  0.30%
Immobilien 1828782 11.51% 1847058 12.65%
Sonstige Kapitalanlagen 0 0.00% 0 0.00%
Total 15 882 681 14 606 947
Passiven' e
Versicherungstechnische Rickstellungen brvtto
Altersguthaben? 9200836 8 549 468
Zusétzliche Rickstellung fir zukiinftige Rentenumwandlungen? 320100 286 000
Deckungskapital fir laufende Alters- und Hinterbliebenenrenten? 2733260 2385287
Deckungskapital fir laufende Invalidenrenten? 1124001 1075552
Deckungskapitalverstérkung der laufenden Renten? 636 589 532900
Deckungskapital Freiziigigkeitspolicen 337987 325422
Rickstellung fir eingetretene, noch nicht erledigte Versicherungsfalle 234761 262143
Teuerungsfonds 298 306 201768
Gutgeschriebene Uberschussanteile 164617 150 820
Ubrige versicherungstechnische Riickstellungen 20211 20016
Total 15 070 668 13 879 377
! Auszug aus der Bilanz gemdss Offenlegungsschema der Eidgendssischen Finanzmarktaufsicht FINMA.
2 Aufgliederung der Positionen in Obligatorium und Uberobligatorium:
Stand per 31.12., in 1 000 CHF Obligatorium Uberobligatorium
777777777 2013 2012 2013 2012
Altersguthaben S 5054122 4 677 334 4146714 3872134
Zusatzliche Rickstellung fir zukinftige Rentenumwandlungen 224 900 199 500 95 200 86500
Deckungskapital fir laufende Alters- und Hinterbliebenenrenten 1536 850 1345 598 1196 410 1039 689
Deckungskapital fir laufende Invalidenrenten 690 263 662 043 433 738 413 509
Deckungskapitalverstarkung der laufenden Renten 494 028 425 630 142 561 107 270






Kapitalanlagen.

Das Anlagejahr 2013

Das Anlagejahr 2013 wurde massgeblich von der offen-
siven Liquiditatspolitik der Zentralbanken geprégt. Um die
Wirtschaft weiter zu stabilisieren, blieben die geldpoliti-
schen Zigel Gusserst locker. In diesem Umfeld brillierten
insbesondere die Aktienmarkte in Amerika und Europa,
wahrend die Emerging Markets aufgrund konjunktureller
Sorgen und der sich abzeichnenden Zinserhéhung deut-
lich abfielen. Die Obligationenmarkte litten unter den stei-
genden Zinsen. Obwohl die Renditen historisch betrachtet
auf bescheidenem Niveau verharrten, verzeichneten ins-
besondere die Papiere mit hoher Schuldnerqualitat Kurs-
verluste. Demgegeniber konnten Anleihen mit tieferen
Bonitatsstufen von den sich einengenden Spreads profitie-
ren. Beim weiterhin giltigen Mindestkurs von CHF 1.20
pro Euro entwickelte sich der Wechselkurs zum Euro recht
stabil.

Stabile Asset Allocation

Das Anlagevolumen zu Markiwerten nahm im Berichtsjahr
um gut CHF 700 Mio. zu. Die Zunahme wird zum einen
von der weiterhin ginstigen Geschaftsentwicklung getrie-
ben, zum anderen durch den zinsinduzierten Rickgang
der Bewertungsreserven auf den verzinslichen Anlagebe-
standen belastet. Die neu zu veranlagenden Mittel flos-
sen wiederum zum Uberwiegenden Teil in Anleihen, Hy-
potheken und Darlehen und zu kleineren Teilen in Aktien
und Wandelanleihen. Aufgrund eines zum Jahresbeginn
2014 erhdhten Liquiditatsbedarfs wurde ein vergleichs-
weise hoher Bestand an flissigen Mitteln und Festgeldern
gehalten. Damit lag die Asset Allocation nahe bei den
strategischen Zielgewichten. Aufgrund der weiterhin un-
sicheren Markte haben wir 2013 unsere sicherheitsori-
entierte Anlagepolitik fortgefihrt. Die Aktienportefevilles
und die Fremdwdhrungsexposures blieben zu einem ho-
hen Grad mit Optionen und Futures abgesichert.

Verldssliche Anlageertrage

Der Anlageertrag erreichte wie schon im Vorjahr nahezu
CHF 400 Mio. Das Ergebnis konnte aufgrund der wachs-
tumsbedingten hoheren Anlagevolumina gehalten wer-
den. Aufgrund des hartndckig tiefen Zinsniveaus reduzie-
ren die Neuanlagen die Bestandsrendite zu Buchwerten
um 0.2 Prozentpunkte auf 2.6%. Dieser moderate Rick-
gang ist das Ergebnis unserer seit einigen Jahren erfolg-
reich implementierten Politik, die Durationslicke zwischen
den verzinslichen Aktiven und den Verbindlichkeiten
schrittweise zu verkleinern. Die zu Markiwerten gemes-
sene Performance ist aufgrund der gestiegenen Zinsen,
die sich in einer markanten Reduktion der Bewertungsre-

serven manifestieren, mit —=1.05% negativ. Unter Berick-
sichtigung des positiven Aktienbeitrags ergibt sich ein Net-
toeffekt von minus CHF 564 Mio. Dabei gilt es allerdings
zu bericksichtigen, dass zinsbedingte Kursschwankungen
eigentlich unbedeutend sind, da wir aus einer integralen
Asset-Liability-Sicht die verzinslichen Wertpapiere gross-
mehrheitlich bis zum Endverfall halten. Hinzu kommt, dass
die zinsbedingte Korrektur des laufenden Jahres die in
den Krisenjahren zuvor aufgebauten Bewertungsreserven
zwar geschmdlert, nicht aber aufgezehrt hat.

Ausblick

Fir das laufende Jahr rechnen wir damit, dass sich das
wirtschaftliche Klima weiter verbessern wird, insbeson-
dere in Amerika und in Europa. Dennoch bleiben viele Ri-
siken, die jederzeit fir Marktturbulenzen sorgen kénnen,
sei es aufgrund der noch ungeldsten Probleme der euro-
paischen Schuldenkrise oder aufziehender Wolken in den
Emerging Markets. Aus diesem Grund werden wir unsere
bewdhrte Anlagepolitik und das erfolgreiche operative Ri-
sikomanagement auch im laufenden Jahr fortsetzen.

Asset Allocation

Kapitalanlagebestand nach Anlagekategorie
per 31.12.2013 (in % Buchwert)

M Festverzinsliche Wertpapiere in Schweizer Franken 45.41%
B Hypotheken und andere Nominolwerrrfgrrderungen 18.28%
Immobilien 11.51%
f/\e/;’r;rel:i;n;l]iche”\V/V\V/Verrpapiere in auslandischen 1059%
B Flissige Mittel und Fesigelder 9.85%
B Schweizerische und auslandische Aktien 2.16%
Anteile an Anloééronds 777777 2.06%
Guthaben aus derivativen Finanzinstrumenten 0.12%
Private Equity u:ric:J:Hedge Funds 001%
G\rr:::?neenh::eieteiligungen und verbundenen 0.00%
Sonstige chitqurtrnﬁrﬂagen 777777 0.00%






Stand per 31.12.2013, in 1 000 CHF Buchwert Marktwert
Kapitalanlagebestand S
Zu Beginn des Rechnungsjahres 14 600 594 15712 002
Am Ende des Rechnungsjahres 15881 873" 16429 082
Bowertungsreserven o o o S
Zu Beginn des Rechnungsjahres 1111 408
Am Ende des Rechnungsjahres 547 209
Verdnderung -564 199
! Ohne Verpflichtungen aus derivativen Finanzinstrumenten.

Stand per 31.12.2013, in 1 000 CHF Brutto? Netto?
Kapitalanlageerttag

i 396 064

Rendite auf Buchwerten

2.60%

Performance auf Marktwerten

-1.05%

2 Inklusive Zinsaufwand; vor Verrechnung der Vermégensverwaltungskosten.
3 Inklusive Zinsaufwand; nach Verrechnung der Vermdgensverwaltungskosten.

Vermoégensverwaltungskosten

In den Vermdgensverwaltungskosten sind sémtliche internen Kosten im Zusammenhang mit der Anlagetatigkeit und die
externen Gebuhren (Depotgebihren, Gbrige Gebihren, Kosten alternativer Anlagen usw.) enthalten.

Nicht eingeschlossen sind Transaktionskosten sowie Aufwénde auf Liegenschaften; diese werden in brancheniblicher
Weise mit den entsprechenden Ertragen verrechnet. Der Kostensatz der Helvetia liegt wie in den Vorjahren mit 0.11%

wiederum auf sehr tiefem Niveau.

in 1 000 CHF 2013 2012
Mittlerer Kapitalanlagebestand zv Marktwerten 16070542 15125 149
Kosten der Vermdgensbewirtschaftung 17 949 17 273
Vermdgensverwaltungskosten in % des Kapitalanlagebestandes 0.11% 0.11%






Mindestquote.

Der Mindestquote unterstelltes Geschaft

Die gesetzlichen Bestimmungen zur Mindestquote legen fest, dass mindestens 90% der Ertrédge zugunsten der Versi-
cherten zu verwenden sind. Dadurch wird sichergestellt, dass die Versicherten am erzielten Gewinn der Versicherungs-

gesellschaft angemessen partizipieren.

Stand per 31.12.2013, in 1 000 CHF Sparen Risiko Kosten Total
Bruttoeinnchmen 336 391 224 961 59 937 1621 290
Zugeordnete Leistungen -215 941 -111 418 -48 763 -376 121
Bruttoergebnis 120 450 113 544 11174 245 168
Bildung/Aquiigl:J:ng von Reservevé}%t&rkungen im S[.{cjliil%prozess

Langlebigkeitsrisiko -47 500
Deckungslicken bei Rentenumwandlong -50 200
Zinsgarantien -200
Bildung/Auflésung von Reserveverstirkungen im Risikoprozess

Verstarkungen fir Invaliden- und Hinterlassenenrenten -28 200
Eingetretene, noch nicht gemeldete Versicherungsfalle ... 0
Schadenschwankvngen -21 300
Bildung/Auflésung von Reserveverstdrkungen -147 400
Zuweisung an Uberschussfonds -51 297
Ergebnis der Betriebsrechnung des der Mindestquote unterstellten Geschéfts 46 472
Ausschittungsquote 92.5%

Die Helvetia hat im Jahr 2013 im der Mindestquote un-
terstellten Geschaft CHF 574.8 Mio. zugunsten der Ver-
sicherten verwendet. Dies entspricht einer Ausschittungs-
quote von 92.5%.

Zu den Leistungen zugunsten der Versicherten z&hlen fol-

gende Komponenten:

m Direkt den Prozessen Sparen, Risiko und Kosten
zugeordnete Leistungen (vgl. nebenstehende Tabelle):
CHF 376.1 Mio.

m Verstarkungen der Reserven: CHF 147.4 Mio.

m Zuweisung an Uberschussfonds: CHF 51.3 Mio.

Die Helvetia erwirtschaftet in den Prozessen Sparen, Ri-
siko und Kosten kostendeckende Einnahmen. Eine Quer-
subventionierung findet nicht statt. Die Sicherheit der Vor-
sorgegelder geniesst bei der Helvetia sehr hohe Prioritat.
Durch die Bildung von angemessenen Reserveverstarkun-
gen wird den demografischen und &konomischen Rah-
menbedingungen Rechnung getragen. Eine Folge dieser
Rahmenbedingungen sind zum Beispiel die Deckungsli-
cken, die aufgrund der Differenz zwischen dem gesetz-
lichen und dem versicherungsmathematisch richtigen
Rentenumwandlungssatz entstehen. Bezogen auf die obli-

gatorischen Altersguthaben der aktiven und invaliden Ver-
sicherten entspricht der Finanzierungsbedarf fir die De-
ckungslicken momentan rund 0.4%.

Die Ertragsquellen und die wichtigsten
Aufwandpositionen der drei Prozesse

mm Zugeordnete Leistungen

Verzinsung der Altersguthaben
und der Deckungskapitalien fir
laufende Renten, Umwandlung
des Altersguthabens in Alters-
renten

Nettokapital-

S
paren ertrag

Auszahlung von Invaliditéts- und
Hinterlassenenleistungen, Bildung
der Deckungskapitalien fir neve
Renten

Risiko Risikopramie

Dienstleistungen im Rahmen der
Verwaltung von Vorsorge- und
Versicherungslsungen und der
Kundenberatung

Kosten Kostenprdmie





Der Mindestquote nicht unterstelltes Geschaft

Vertrége, die iber eine spezielle vertragliche Regelung der Uberschussbeteiligung verfiigen, sind von den gesetzlichen
Bestimmungen zur Mindestquote ganz oder teilweise ausgenommen. Die Ergebnisquellen und deren Verwendung im
nicht der Mindestquote unterstehenden Geschdaftsbereich sind nachfolgend dargestellt:

Stand per 31.12.2013, in 1 000 CHF Sparen Risiko Kosten Total
Bruttoeinnchmen 41724 98 224 28 092 168 040
Zugeordnete Leistungen -42 052 -54 415 -15415 -111 881
Bruttoergebnis -328 43 809 12 677 56 159
Bildung/Aquiigl:J:ng von Reservevé}%t&rkungen im S[.{cjliil%prozess

Langlebigkeitsrisiko -15 601
Deckungslicken bei Rentenumwandlong 16 100
Zinsgarantien 0
Bildung/Auflésung von Reserveverstirkungen im Risikoprozess

Verstarkungen fir Invaliden- und Hinterlassenenrenten -12 388
Eingetretene, noch nicht gemeldete Versicherungsfalle ... 0
Schadenschwankvngen 0
Bildung/Auflésung von Reserveverstdrkungen -11 889
Zuweisung an Uberschussfonds -30 545
Ergebnis der Betriebsrechnung des der Mindestquote nicht unterstellten Geschéfts 13726
Ausschittungsquote 91.8%

Zu den Vertragen, die Uber eine spezielle Regelung der

Uberschussbeteiligung verfiigen, gehéren insbesondere

m Vertrage mit eigener Gewinn- und Verlustrechnung
(sog. eigene Gewinnverbande). Die Partizipation am
Gewinn in Form von Uberschiissen richtet sich hier
nach dem vertragsindividuellen Schadenverlauf;

m Vertrége, in denen der Versicherungsnehmer das Anla-
gerisiko selber tragt und damit direkt an den Kapital-
ertrdgen partizipiert.

Rekapitulation des Betriebsergebnisses

Vor allem die Swisscanto Sammelstiftungen als Vorsorge-
einrichtung mit eigenem Gewinnverband prégen das Er-
gebnis des der Mindestquote nicht unterstellten Geschafts.
Das Swisscanto-Geschaft umfasst, bezogen auf die An-
zahl versicherter Personen, gut ein Drittel des Gesamtbe-
stands der Helvetia. Das Anlagerisiko dieser Geschafts-
sparte ist nicht bei der Helvetia rickversichert.

Mindestquote Mindestquote

Stand per 31.12.2013, in 1 000 CHF unterstellt nicht unterstellt Total
Sparen 336 391 41724 378115
,R,i,?i,ko 7777777 224 961 98 224 323 186
Kosten 59937 28 092 88 029
Bruttoeinnahmen 621290 100.0% 168 040 100.0% 789 330
:I;é:i:s:rungen zu:éuns’ren de:r:Versicherr:én —574 818 92.5% —154 314 91.8% —729 132
Betriebsergebnis 46 472 7.5% 13726 8.2% 60 197






Uberschussfonds.

Dem Uberschussfonds fir das Kollektivieben-Geschdaft konnten aus dem Ergebnis 2013 insgesamt CHF 81.8 Mio. zu-
gewiesen werden. Davon entfallen CHF 51.3 Mio. auf das der Mindestquote unterstellte Geschatft.

Entwicklung des Uberschussfonds

Mindestquote Mindestquote

in 1 000 CHF unterstellt nicht unterstellt Total
Stand per 31.12.2012 83 548 36 269 119 816
Zuweisung aus Betriebsrechnung 51297 30 545 81 841
Zuteilung an Vorsorgeeinrichtungen 50 527 30 652 81178
Stand per 31.12.2013 84 318 36 162 120 479

Im Geschaftsbereich, welcher der Mindestquote unter-
steht, wurden im Jahr 2013 Uberschiisse in Hohe von
CHF 50.5 Mio. ausgeschittet. Dabei handelt es sich um
die Zins- und Risikoiberschiisse 2012, die den Vorsor-
geeinrichtungen nachschissig per 01.01.2013 gutge-
schrieben worden sind, sowie um die Uberschussbeteili-
gung 2013 von Freizigigkeitspolicen.

Das solide Geschéftsergebnis 2013 und eine Uber-
schusspolitik, die in den vergangenen Jahren Kontinuitat
und Stabilitat in den Vordergrund gestellt hat, erlauben
es der Helvetia, die Uberschussbeteiligung gegeniber
dem Vorjahr vor allem im Mindestquotengeschaft sub-
stantiell zu erhéhen. Im selben Masse wie die Zuwei-
sungen konnten Ausschittungen an Vorsorgewerke
vorgenommen werden. Per 01.01.2014 werden nach-
schissig fir das Jahr 2013 folgende Uberschiisse gut-
geschrieben:

Risikoliberschuss fiir das Jahr 2013!

Risikoliberschuss

! Vom Risikoiberschuss ausgenommen sind Kunden mit spezieller
Uberschussvereinbarung sowie Kollektivversicherungen ausserhalb
der beruflichen Vorsorge.

ZinsiGberschuss und Gesamtverzinsung
for das Jahr 20132

Garantierte Zins- Gesamt-

Verzinsung Uberschuss verzinsung
BVG-Altersguthaben 1.5% 0.00% 1.50%
Uberobligatorisches . o o
Altersguthaben 1.0% 0.75% 1.75%

2 Gilt fir Vollversicherungslsungen der Helvetia Sammelstiftungen
und firmeneigene Stiftungen mit Vollversicherungsvertrag.

Der Uberschussfonds

Der Uberschussfonds ist eine Rickstellung fir zukinftige Uber-
schussbeteiligungen. Er dient dazu, den Kunden eine langfristig
stabile Uberschussbeteiligung zu gewdhren und Schwankungen
im Geschdaftsverlauf zu glatten. Sein Inhalt darf ausschliesslich
zugunsten der Versicherten im Bereich der beruflichen Vorsorge
verwendet werden. Gemdss den Bestimmungen der Aufsichtsver-
ordnung (AVO) ist eine Zuweisung aus der Betriebsrechnung spa-
testens nach fiinf Jahren auszuschitten, wobei die Ausschittung
zwei Drittel des Uberschussfonds nicht iibersteigen darf.





Weitere Kennzahlen.

Bestdnde

2013 2012
Aktiv Versicherte 177 612 169 387
Rentenbeziger 21000 20 021
Freizigigkeitspolicen 11249 11657
Anzahl Versicherte 209 861 201 065
Anzahl Kollektivvertréage 17 595 18113

Zins- und Umwandlungssatze 2013
Uber-
Obligatorium  obligatorium
Verzinsung Alfersguthaben 1.5% 1 1.000%
Manner (Alter6s) 6.8% 5.835%
Frauen (Alter 64) 6.8% 5.574%

Teuerungsfonds

Der Teuerungsfonds ist eine versicherungstechnische Rick-
stellung. Er dient dazu, die zukinftige Anpassung der lau-
fenden Invaliden- und Hinterlassenenrenten gemass BVG
an die Preisentwicklung zu finanzieren.

Entwicklung des Teuerungsfonds

in 1 000 CHF
,,S,tg,nd per 317.”] 2.2012 e 2 91767
Yefeinnohm’remTeuerungsgr(‘jmien ] 573]
Tarifzins .. 844
Aufwand fir teverungsbedingte Erhdhungen

- -36
der Risikorenten 77
Stand per 31.12.2013 298 306

Rentenanpassung

Die Anpassung der Renten an die Preisentwicklung richtet
sich nach Art. 36 BVG. Der Teuerungsausgleich wird erst-
mals nach dreijghriger Laufzeit der Renten auf den Beginn
des folgenden Kalenderjahres gewahrt. Die darauffolgen-
den Anpassungen erfolgen auf den gleichen Zeitpunkt
wie die Anpassung der AHV-Renten. Als Folge dieser Re-
gelung wurden die obligatorischen Hinterlassenen- und In-
validenrenten per 01.01.2013 wie folgt angepasst:

Rentenbeginn im Jahr/Zeitraum Anpassungssatz
19852008 0.0%
2009 0.4%

Die Anpassungssdtze werden jeweils vom Bundesamt fir
Sozialversicherungen (BSV) anhand der Entwicklung des
Landesindex der Konsumentenpreise ermittelt und publi-
ziert.





Betriebsaufwand

in 1 000 CHF 2013 2012
Abschlussaufwendongen 19220 19 471

Davon Provisionen an Broker und Makler 5424 5487

Davon Provisionen an eigenen Avussendienst 4166 . 4176
Leistungsbearbeitungsaufwendungen 6475 6332
Aufwendungen fir Marketing und Werbuong 3433 3 047
Aufwendungen fir die allgemeine Verwaltong 63848 65 990
Rickversicherungsanteil Verwaltungskosten -5158 3095
Total Betriebsaufwand netto 87 817 91744

Total Betriebsaufwand netto 87 817 91 744
Pro Kopf (inCHFR)
Betriebsaufwand aktive Versichette 452 498
Betriebsaufwand Rentenbeziiger 308 316
Betriebsaufwand Freizigigkeitspolicen °0 89
Kostenprémien

in 1 000 CHF 2013 2012
Nach Kostentrégern
Kostenpramien aktive Versicherte absolot ... 86947 85218
Kostenprémien Freizigigkeitspolicen absolut 1082 1019
Ubrige Kostenpramien o 0
Total Kostenpréamien 88 029 86 237
Pro Kopf (inCHF))
Kostenpramien aktive Versichete ... 490 503
Kostenpramien Freizigigkeitspolicen 96 87

Die Helvetia konnte 2013 den Betriebsaufwand sowohl gesamthaft als auch pro aktiv Versicherten senken. Die po-
sitiven Prozesse und die erwirtschafteten kostendeckenden Kostenpramien zeigen ein effizientes Wirtschaften der

Helvetia auf.
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