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Schätzung Willis Towers Watson aus dem Jahr 2023,
Quelle: insurancebusinessmag.com

Quelle: finance-magazin.de (aus dem Jahr 2017)
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«Pfefferminzia Sach-AG 
beendet transformatives Jahr 

und blickt weiterhin 
optimistisch in die Zukunft»

«Pfefferminzia Sach-AG 
steigert Netto-Ergebnis erneut 

und erobert 
weitere Marktanteile»
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17.6% = 15/85 16.4% = 11/67 17.8% = 13/73

Quelle: Jeweilige YE 2023 
Investor Presentation, eigene 

(subjektive) Zählung
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Quelle: 25수정__July_2016_(KASB-AASB)88%.pdf

KASB Research Report No.39 / AASB Research Report No.2
Accounting Judgments on Terms of Likelihood in IFRS: 
Korea and Australia

Was ist ein 
Versicherungsvertrag?

Welche 
Bewertungsmethode

ist anzuwenden?

Zu welcher
Bewertungseinheit 
gehört ein Vertrag?

Befragung von 504 koreanischen und 208 australischen «Accounting 
Professionals» (die koreanische Gruppe hat teils zum englischen Original und 

teils zur koreanischen Übersetzung der Standards geantwortet!). 
Studie erschien 2016.

https://www.aasb.gov.au/admin/file/content102/c3/July_2016_(KASB-AASB)%20Accounting%20Judgments%20on%20Terms%20of%20Likelihood%20in%20IFR....pdf
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An [insurer] shall disclose the yield curve(s) used to discount cash flows that do not vary based on the returns [of assets backing the liabilities].

Allianz

Zürich

Generali

Swiss Life

Baloise

Unit-Linked Trad. Leben Rest

Liquid More illiquid

«VFA*» Non-«VFA»

«VFA»

Ohne finanzielle 
Risiken

Für welche Versicherungstypen werden Zinsannahmen offengelegt?: Annahme für Unit-Linked / EUR / 31.12.2023 / 5-jährig:

Zürich Allianz Generali Swiss Life

2.32% 2.39% 2.81% 3.17%

Quelle: Jeweilige YE 2023 
Investor Presentation

* VFA = Variable Fee Approach
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Aktueller Best-estimate Prämien (nominal)

Aktueller Best-estimate Leistungen & Kosten [1] (nominal)

Effekt «Diskontierung»  zu aktuellen Zinsen [2]

Adjustment für nicht-finanzielle Risiken [3]

Wertansatz Fulfilment Cash Flows (FCF) bei t

Ein paar Fussnoten dazu:
[1] In den Kosten sind nur die «direkt 
zuordbaren» enthalten (also vereinfacht 
gesagt, ein Ansatz ohne gewisse Overheads)
[2] Genauer: Berücksichtigung Effekt Zeitwert 
des Geldes und finanzielle Risiken (IFRS 17 
schreibt keinen risiko-neutralen Ansatz vor – 
die Diskontsätze auf der Vorseite fliessen in 
eine risiko-neutral-artige Bewertung ein)
[3] Natürlich Prinzipien-basiert, aber klein.
[4] Die Definition in IFRS 17 weicht zuweilen 
von Branchen-Usancen ab.
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Für t=0

Beginn Zins Update Auflösung
= Ende
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Allianz Zürich Swiss Life

CSM:
(1)-(4)

CSM:
(2)

CSM:
(2)-(3)

Risk Adj.:
(2)

Risk Adj.:
Nein

Risk Adj.:
Nein

Quelle: Jeweilige YE 2023 
Investor Presentation, Höhe 

der (Teil-)Balken rein illustrativ

Total Debt  

Total Debt + 
Total «Equity»  

Leverage Ratio = 

▪ Definitionen variieren
▪ «Debt» meint 

Finanzverbindlichkeiten

CSM RA«EK»
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versicherungstechnisches 
Ergebnis

Veränderung vt. 
Rückstellungen

Netto Cash (netto) Kapitalerträge= + +

▪ Vorzeichen-Konvention 
gemäss ‘+’ 

▪ Kap-Erträge je nach 
Sparte drin oder nicht.

versicherungstechnischer Umsatz*

versicherungstechnischer Aufwand*

versicherungstechnisches Finanzergebnis*IF
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Quelle: Finanzbericht BMW 2020

▪ vt. Umsatz Konzept hat zum Ziel, den Gegenwert der Deckungsgewährung völlig 
unabhängig vom Timing des Prämienzuflusses auszuweisen.

▪ vt. Aufwand enthält insb. die tatsächlichen Leistungen und Kosten.
▪ Vt. Finanzergebnis enthält u.a. Aufzinsung und Effekte aus Zinsaktualisierung.



▪

▪

▪

▪

▪

▪

▪

▪

▪

▪

X-4

X-2

X-3

X-1

Für Neuschäden erwarten wir Zahlungen in 
den kommenden 4 Jahren
Damit am Ende von Jahr X-1 Zahlungen in 
den Jahren X, …, X+3, jeweils zu Beginn:

X X+1 X+2 X+3 <---- Abwicklungsjahr (absolut)

<---- Erwartete CFs

Anfalljahr



X-4

X-3

X-2

X-1

X-4

X-3

X-2

X-1

X-3

X-2

X-1

X

X-3

X-2

X-1

X

X-3

X-2

X-1

X

Ende Vorjahr (X-1)

Zahlung Schäden

«Neues Jahr»

Aktualisierung Altschaden-
Schätzung

Schäden
Geschäftsjahr = Ende Jahr X

- - - -

- - - -

X-3

X-2

X-1

X - - - -

Aktualisierung
Anderes

-
-
-
-

Bestand, also keine Buchung

[1] V-Leistungen an Bank
[2] vt. Rst.  an Delta vt. Rst.

Keine Buchung

(bei z.B. per-Saldo Rückgang: )
[3] vt. Rst.  an Delta vt. Rst.

[4] Schadenaufwand an vt. Rst.

N/A

N/A

0, nach 
Voraussetzung

N/A

N/A

Immer identisch

identisch nach 
Voraussetzung

Damit 
Ergebnisbeitrag =



X-4

X-3

X-2

X-1

X-4

X-3

X-2

X-1

X-3

X-2

X-1

X

X-3

X-2

X-1

X

X-3

X-2

X-1

X

Ende Vorjahr (X-1)

Zahlung Schäden

«Neues Jahr»

Aktualisierung Altschaden-
Schätzung

Schäden
Geschäftsjahr = Ende Jahr X

- - - -

- - - -

X-3

X-2

X-1

X - - - -

Aktualisierung
Anderes

-
-
-
-

Bestand, also keine Buchung

[1] vt. Rst.  an Bank

Keine Buchung

(bei z.B. per-Saldo Rückgang: )
[3] vt. Rst.  an Schadenaufw.

[4] Schadenaufwand an vt. Rst.

N/A

N/A

0, nach 
Voraussetzung

N/A

N/A

Kein Erfolgskonto, denn es 
ist nichts Ergebnis-
wirksames passiert.

Immer noch 
Netto-Ergebnisbeitrag =

Also: IFRS 17 
Schadenquote 
unverändert!
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8,000,000 4,160,000 2,163,200 1,124,864

8,000,000 4,000,000 2,000,000 1,000,000



X-4

X-3

X-2

X-1

X-4

X-3

X-2

X-1

X-3

X-2

X-1

X

X-3

X-2

X-1

X

X-3

X-2

X-1

X

Ende Vorjahr (X-1)

Zahlung Schäden

«Neues Jahr»
= 1x Aufzinsen mit 4%

Aktualisierung Altschaden-
Schätzung

Schäden
Geschäftsjahr = Ende Jahr X

- - - -

- - - -

X-3

X-2

X-1

X - - - -

Aktualisierung
Anderes

-
-
-
-

Bestand, also keine Buchung

[1] vt. Rst.  an Bank

[2] vt. Zinsaufwand an vt. Rückstellung

(bei z.B. per-Saldo Rückgang: )
[3] vt. Rst.  an Schadenaufw.

[4] Schadenaufwand an vt. Rst.

N/A

448,064

0, nach 
Voraussetzung

N/A

N/A

Auszahlung (nominal)
Schadenquote
unberührt!

15,448,064

15,000,000
Barwert
der Zahlungen

Schadenquote
c.p. tiefer!

Aufzinsen
Schadenquote
c.p. höher?!
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Diskontierter oder 
undiskontierter Schadenaufwand?

Wenn diskontiert: 
Mit oder ohne Zinsaufwand?

Undiskontiert ist 
vertraut und einfach

Diskontiert ist 
abstimmbar mit P/L!



X-4

X-3

X-2

X-1

X-4

X-3

X-2

X-1

X-3

X-2

X-1

X

X-3

X-2

X-1

X

X-3

X-2

X-1

X

Ende Vorjahr (X-1)

Zahlung Schäden

«Neues Jahr»
= 1x Aufzinsen mit 4%

Aktualisierung Altschaden-
Schätzung

Schäden
Geschäftsjahr = Ende Jahr X

- - - -

- - - -

X-3

X-2

X-1

X - - - -

Aktualisierung
Diskontrate auf 5%

-
-
-
-

Bestand, also keine Buchung

[1] vt. Rst.  an Bank

[2] vt. Zinsaufwand an vt. Rückstellung

(bei z.B. per-Saldo Rückgang: )
[3] vt. Rst.  an Schadenaufw.

[4] Schadenaufwand an vt. Rst.

448,064

0, nach 
Voraussetzung

N/A

Auszahlung (nominal)
Schadenquote
unberührt!

15,448,064

14,895,691
Barwert
der Zahlungen @5%

Schadenquote
NOCH tiefer!

Aufzinsen
Schadenquote
höher?!

[3*] vt. Rückstellung an vt. Zinsaufwand 
       (OCI) 

49,826 Zins-Aktualisierung
Schadenquote
???

Minderung durch 
Zinsanstieg = 104,309
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Zinsänderungseffekt 
auf die 

Bestandsschäden 
gehört nicht in die 

Schadenquote

Konsistent dazu wir der Zinsänderungseffekt auch nicht in der Erfolgsrechnung gezeigt, sondern im Other 
Comprehensive Income (OCI) – Pardon für den IFRS-Jargon an dieser Stelle

Behandlung damit vergleichbar mit einer laufenden Rendite auf Festverzinslichen Wertpapieren: Zinsen (und 
Aufholen (Dis)Agio) landen in der Erfolgsrechnung (bzw. Schadenquote), Zins-bedinget Schwankungen nicht

1
0

4
,3

0
9

Nenner = «verdiente Prämie»

Im Jahr des Zinsanstiegs: In den Folgejahren:

Neuschäden: Stark positiver Effekt

Altschäden: Kein Effekt

Nenner = «verdiente Prämie»

Neuschäden: 
Kein Effekt 
(zum VJ!)

Altschäden: 
Negativer Effekt
(nach und nach)

Das heisst, dass sich bei konstanter 
nominaler Schadenlast bei einem 

einmaligen Zinsanstieg auf ein Jahr 
mit verbesserter Schadenquote 
solche mit graduell schlechter 

werdender Schadenquote folgen.



X-3

X-2

X-1

X

X-3

X-2

X-1

X

X-2

X-1

X

X+1

X-2

X-1

X

X+1

Ende Vorjahr (X)

Zahlung Schäden

«Neues Jahr», P/L-wirksam:
Aufzinsen mit 4% bzw. 5%

Aktualisierung Altschaden-
Schätzung – KEINE 
VERPFLICHTUNG MEHR

- - - -

- - - -

-
-
-
-

Vortrag Bestand, also keine Buchung

[1] vt. Rst.  an Bank

[2] vt. Zins (P/L)  an vt. Rückstellung

[3] vt. Rst.  an Schadenaufw.
[4] vt. Zins (OCI) an vt. Rückstellung

512,849

11,610,139

N/A

Auszahlung (nominal)
Schadenquote
unberührt!

15,448,064

Aufzinsen @ «locked-in» -> Schadenquote

- - -
- -
-

▪

▪

▪

▪

▪

5%

4%

4%

49,826

Auflösen Rückstellung &
Auflösen OCI-Saldo

Schadenquote
???
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[3] vt. Rst.  an Schadenaufw.
[4] vt. Zins (OCI) an vt. Rückstellung

11,610,139
49,826

Auf welcher Bewertungsbasis («aktuell» oder «locked-in») soll diese nicht-erwartete Auflösung der Schadenrückstellung in die 
Schadenquote einfliessen – konsistent zu den anderen Entscheidungen? [im Beispiel: «locked-in»]

Das PRO-«current»-Argument: Für Neuschäden haben wir 
auch den Wert auf Basis aktueller Zinsen genommen, was 

dem ökonomischen Wert des Schadens entspricht

Das PRO-«locked-in»-Argument: Der current-Wert ist von 
(nachträglichen) Zinsschwankungen beeinflusst, die wir an 

sich aus der Schadenquote raushalten 
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www.wort-und-zahl.de

www.wort-und-zahl.de

http://www.wort-und-zahl.de
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