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Praxis

Neue Lebensversicherungsprodukte
unter dem Gesichtspunkt effizienter
Kapitalnutzung
Dr. Erich Riedlbauer und Dr. Nikolai Gießbrecht, beide Krefeld

Mit Anwendungen des umfassenden Financial and
Insurance Systems (FIS) auf die Lebens- und Pen-
sionsversicherung lassen sich die Entwicklung, die
technische Verwaltung, der Test sowie das Risiko-
management und die Bewertung von Optionen
und Garantien neuer innovativer Lebens- und
Pensionsversicherungsprodukte und deren Porte-
feuilles durchführen.

Die Entwicklung der Produkte bei den
meisten Lebensversicherungen war bis jetzt
durch standardisierte Versicherungsmathematik,
bequeme Renditen und wenig Konkurrenz ge-
prägt. Die Technik, die sich dabei entwickelt hat,
ist in ihren Grundstrukturen nicht in der Lage,
eine effiziente Kapitalnutzung zu garantieren.

Bei den Banken, die bis jetzt unter einem we-
sentlich größeren Konkurrenzdruck standen als
die Versicherungen, haben sich dagegen seit den
letzten zwei Jahrzehnten Methoden, die auf mo-
dernen stochastischen Modellen aufbauen, ent-
wickelt. Mit deren Hilfe wird die Kapitalnutzung
für Bank-Produkte besser gesteuert und kalku-
liert.

Die geringen Renditen, der gestiegene Kon-
kurrenz- und Kostendruck, die EU-Gesetzgebung,
die neuen Rechnungslegungsvorschriften und
European Embedded Value Principles (EEVP) so-
wie die Auswirkungen von Solvency II fordern
heutzutage von den Versicherungsunternehmen
den Einsatz neuer stochastischer Methoden, so-
dass mit deren Grundstrukturen auch eine effizi-
ente Kapitalnutzung für die neuen und vorhande-
nen Produkte garantiert werden kann.

Diese Anforderungen an die Versicherungs-
Produkte sind in FIS in vollem Umfang reali-
siert worden. Als Grundlage werden sowohl die
Markov-Modelle als auch Marttingal-Differenz-
Modelle, die bei den Banken für Bewertung der
Finanz-Risiken besser bekannt sind, verwen-
det.

Bei der FIS-Realisierung ist eine einheitliche
Schnittstelle gleichzeitig für Bank- und Versiche-
rungs-Produkte aufgebaut worden. Damit ist eine
Brücke zwischen Bank- und Versicherungspro-
dukten geschafft worden. Diese Verbindung er-
möglicht auch, dass bei der Aktiv-Steuerung der
Portfolio-Anlage von Versicherungs-Produkten
die derivaten Instrumente, die bei den Banken für
die Bewertung der Finanz-Risiken seit den letzten
Jahrzehnten angewendet werden, auch bei Ver-
sicherungen zum Einsatz gebracht werden kön-
nen.

Komponenten

FIS besteht aus 6 Komponenten:
FIS-TS-Test-System,
FIS-ALM-Asset-Liability-Management,
FIS-RK-Rechenkern,
FIS-PDB-Produktdatenbank,
FIS-VDB-Vertragsdatenbank,
FIS-ADB-Assetdatenbank.

Moderne Mathematik

Mit Hilfe einer moderneren Mathematik, die
in dem FIS-RK realisiert ist und über die FIS-PDB
gesteuert wird, ist man in der Lage, bei der Abbil-
dung eines neuen oder vorhandenen Produkts
nahezu alle Besonderheiten in der FIS-Produkt-
datenbank zu deklarieren. Der Customizingauf-
wand für die verbleibenden Besonderheiten hält
sich dadurch in engen Grenzen gegenüber dem
klassischen Ansatz. Das bedeutet, dass

FIS in der Lage ist, mit dem gleichen Rechen-
kern verschiedene Versicherungsunterneh-
men zu bedienen, da bei der Abbildung eines
neuen Versicherungsbestands nur minimale
Erweiterungen in dem FIS-RK entstehen
und dass nach dem FIS-Einsatz auch immer
ein späteres FIS-Update garantiert werden
kann.

Produkte: In der FIS-Produktdatenbank können
alle klassischen LV-Produkte und viele Fonds-
Produkte deklariert werden. Durch die Realisie-
rung einer moderneren Mathematik ist es auch
möglich, dass ohne eine zusätzliche Erweiterung
auch alle US-GAAP LV-Produkte und alle Univer-
sal Life Produkte allein über die entsprechenden
Deklarationen der Produktdatenbank verarbeitet
werden können.

Bestandsverwaltung: Die Fortschreibung
der einzelnen Verträge erfolgt vollständig automa-
tisch, wobei die Bestandsdaten zuerst aus der Ver-
tragsdatenbank gelesen werden und nach der Be-
rechnung durch den Rechenkern in die Vertrags-
datenbank zurückgeschrieben werden. Dabei sind
die Bestandsdaten in drei Ebenen – Vertrag, Ver-
tragsteil- und Baustein-Ebene – unterteilt. Bei der
Fortschreibung werden auch alle Arten von Ände-
rungen eines Versicherungsvertrags wie

technische Änderung,
Geschäftsvorfall Invalidität,
Geschäftsvorfall Reaktivierung,
Geschäftsvorfall beitragsfrei

berechnet und verwaltet.

Automatisierter Massentest: Mit Hilfe des
FIS-Test-Systems (FIS-TS) können mit einer gu-
ten Qualität alle Funktionalitäten über einen voll-
ständig automatischen Massentest getestet wer-
den. Ohne einen größeren Aufwand kann jedes
andere LV-Rechen-System integriert und gegen
die FIS-Funktionalitäten getestet werden (z.B.
wurde für einen Kunden der FJA-Rechenkern voll
integriert).

Asset-Liability-Management: Die ALM-
Bewertung erfolgt über eine Monte-Carlo-Simu-
lation, wobei eine vorgegebene Anzahl (im Stan-
dardfall mindestens 1 000) an Hochrechnungen
durchgeführt wird. Für jede Hochrechnung wird
mit Hilfe der FIS-Assetdatenbank, in der die
Anteile des Portfolios und deren stochastischen
Eigenschaften gespeichert werden, auf Tages-Ba-
sis ein möglicher Dividenden-Verlauf simuliert.

Optionspreis: Mit Hilfe der Monte-Carlo-Si-
mulation können auch alle Arten von Optionsprei-
sen, die über eine entsprechende Eingabe-Schnitt-
stelle gesteuert werden, für die einzelnen Verträge
bzw. für den ganzen Bestand berechnet werden. Für
diese Bewertungen braucht FIS pro Vertrag weniger
als 1 Sekunde, deshalb können die Bewertungen
von Optionspreisen auch bei Neugeschäft bzw. Po-
lisierung zum Einsatz kommen.

Anwendung: FIS kann mit wenig Aufwand
als komplettes LV-System zum Einsatz gebracht
werden. Es ist aber auch möglich, dass die einzel-
nen FIS-Funktionalitäten (Test, Neugeschäft, Be-
standsverwaltung, ALM, Optionspreis, EEVP, in-
ternes Solvency II-Modell) auch als einzelne er-
gänzende Bestandteile der anderen LV-Systeme
zum Einsatz kommen.

Garantien und Eigenkapital-
bedarf am Beispiel
eines Renten-Bestands

Am Beispiel eines Renten-Bestands mit ca.
10 000 Verträgen, die mit einem Garantiezins
von 2,75 Prozent und einer Jahresrenten-Gesamt-
summe von ca. 240 000 Euro versichert sind,
wird hier eine Portfolio-Analyse durchgeführt.
Als Ausgangspunkt werden 10 mögliche Portfo-
lio-Szenarien betrachtet (s. Tabelle 1).

Die stochastischen Eigenschaften des Port-
folios werden durch die Vorgabe der Jahres-Divi-
dende und der Jahres-Standardabweichung der
einzelnen Anteile sowie durch die Korrelationen
zwischen den einzelnen Anteilen bestimmt. In
diesen Szenarien wird angenommen, dass die
Dividenden und Standardabweichungen für An-
leihen bei 3 Prozent und 0,5 Prozent, für Immobi-
lien bei 4 Prozent und 1 Prozent und für Aktien
bei 5 Prozent und 3 Prozent liegen. Unter dieser
Annahme und der Annahme, dass die Korrelation
zwischen den Anleihen und Immobilien bei
10 Prozent und sonstige Korrelationen bei 0 Pro-
zent liegen, werden die stochastischen Eigen-
schaften der Portfolio-Szenarien bestimmt, das
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Abbildung 3 Optionspreis des GarantiezinsesAbbildung 2 Eigenkapital-Untergrenze
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eine Log-Normale Verteilung haben soll und de-
ren berechneten Parameter in der Tabelle 2 dar-
gestellt werden.

Bei der Bewertung der Passiv-Werte wird
zuerst jeder Vertrag mit dem Garantiezins von
2,75 Prozent bis auf Ende der Versicherungsdauer
(bei Renten-Produkten bis auf das technische
Endalter von 120 Jahren) hochgerechnet. Die be-
rechneten Werte (Beiträge, Leistungen, ...) werden
als Eingabe für die Bewertung der einzelnen Port-
folio-Szenarien verwendet, wobei für jedes Szena-
rio pro Vertrag mindestens 1 000 Simulationen
folgen, die mit Hilfe der Portfolio-Verteilung be-
stimmt werden. Die Gewinn/Verlust-Verteilung
des Bestands, die zum Zeitpunk der Berechnung
zustande kommt, wird hier pro Szenario in Tau-
send Euro ausgegeben, dabei werden die Unter-
grenzen bzw. die Obergrenzen mit Quantielen von
0,22 Prozent bzw. von 99,78 Prozent bestimmt (s.
Abbildung 1).

Die Eigenkapital-Untergrenze wird von den
Gewinn/Verlust-Werten abgeleitet (s. Abbil-
dung 2).

Tabelle 1

Szenario 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Anleihen 90% 90% 90% 90% 90% 90% 90% 90% 90% 90%
Immobilien 9% 8% 7% 6% 5% 4% 3% 2% 1% 0%
Aktien 1% 2% 3% 4% 5% 6% 7% 8% 9% 10%

Tabelle 2

Szenario 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Dividende  3,11%  3,12%  3,13%  3,14%  3,15%  3,16%  3,17%  3,18%  3,19%  3,20%
Standard-
abweichung  0,66%  0,72%  0,77%  0,82%  0,86%  0,91%  0,95%  0,99%  1,03%  1,06%

Abbildung 1 Gewinn/Verlust-Szenarien

Der Optionspreis des Garantiezinses von
2,75 Prozent wird während der Simulationen ex-
tra bestimmt (s. Abbildung 3).

Einsatz als internes
Solvency II Modell

Nach Vorliegen des GDV-Standardmodells
für Solvency II ist die Diskussion entstanden, wo-
rin im Einzelnen die Vorteile des internen Modells
liegen und wie sie sich quantifizieren lassen. FIS
bietet hierzu einen Lösungsansatz.

Mit Hilfe Stochastik und der Produkt-, Ver-
trags- und Asset-Datenbanken, die in FIS reali-
siert sind, ist man in der Lage, alle Arten von
biometrischen und finanziellen Risiken, die in ei-
nem Solvency II-Modell bewertet werden müs-
sen, zu berücksichtigen. Die Vorteile gegenüber
einem deterministischen GDV-Modell, das einen
höheren Eigenkapitalwert als das stochastische
Modell liefert, lassen sich wie folgt definieren:

Die vorgesehenen Risiken werden individuell
pro einzelnem Vertrag genauer berücksichtigt,

die Bewertungen und der Zusammenhang
mehrerer Risiken, die in einem deterministi-
schen Modell nur pauschal mit Hilfe der vorge-
gebenen Erwartungswerte, Volatilitäten und
Korrelation berücksichtigt werden können,
werden in FIS mit Hilfe der stochastischen Si-
mulationsmodelle genauer bewertet, sodass
doppelte Risiken und ein zu großer Eigenkapi-
talbedarf vermieden werden können,
die Optionspreise und der Eigenkapitalbe-
darf werden für den ganzen Bestand und
gleichzeitig für jeden einzelnen Vertrag be-
wertet, wodurch man ein besseres Risikoma-
nagement erreicht, weil einzelne Risikogrup-
pen besser kalkuliert und geschätzt werden
können,
der Zeithorizont der stochastischen Simula-
tionsmethode kann beliebig berücksichtigt
werden.

So liefert das stochastische Modell gegenüber
einem deterministischen GDV-Modell eine nied-
rigere Untergrenze für das Eigenkapital und auch
gegenüber einem Modell mit Verdichtungsmetho-
den liefert FIS durch Berücksichtigung der Risiken
pro einzelnem Vertrag genauere Werte. FIS bietet
auch die Quantifizierung in den strittigen Fragen
der Gewährung von garantierten Rückkaufswer-
ten gegenüber dem Ansatz nach Zeitwerten.

Die Autoren: Dipl.-Math. Dipl.-Kfm. Dr. Erich
Riedlbauer Aktuar DAV/IVS ist CEO der Riedlbauer Un-
ternehmensgruppe, Krefeld; Dr. Nikolai Gießbrecht ist
Gesellschafter und Geschäftsführer der FIS Framework
Management GmbH, Krefeld.



<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /PageByPage
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Error
  /CompatibilityLevel 1.4
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJDFFile false
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /ColorConversionStrategy /LeaveColorUnchanged
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize false
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments true
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Preserve
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages true
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 2400
  /MonoImageDepth 8
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile (None)
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName (http://www.color.org)
  /PDFXTrapped /Unknown

  /Description <<
    /FRA <>
    /ENU (Use these settings to create PDF documents with higher image resolution for improved printing quality. The PDF documents can be opened with Acrobat and Reader 5.0 and later.)
    /JPN <FEFF3053306e8a2d5b9a306f30019ad889e350cf5ea6753b50cf3092542b308000200050004400460020658766f830924f5c62103059308b3068304d306b4f7f75283057307e30593002537052376642306e753b8cea3092670059279650306b4fdd306430533068304c3067304d307e305930023053306e8a2d5b9a30674f5c62103057305f00200050004400460020658766f8306f0020004100630072006f0062006100740020304a30883073002000520065006100640065007200200035002e003000204ee5964d30678868793a3067304d307e30593002>
    /PTB <>
    /DAN <>
    /NLD <>
    /ESP <>
    /SUO <>
    /ITA <>
    /NOR <>
    /SVE <>
    /DEU <>
  >>
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2540 2540]
  /PageSize [595.276 841.890]
>> setpagedevice


