Aufbau konsistenter Limitsysteme

gemafd MaRisk (VA)

Dr. Arne Rohl, Hamburg, und Katja Brandt, Miinchen

Mit dem Erscheinen der Mindestanfor-
derungen an das Risikomanagement innerhalb
des Rundschreibens R3/2009 der Bundesan-
stalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin)
stehen die Versicherungsunternehmen vor der
groflen Herausforderung, nicht nur die Risiken
addquat zu erkennen und zu bewerten sondern
auch den Aspekt des Risikogedankens im Un-
ternehmen zu integrieren.!

Zukiinftig soll sichergestellt sein, dass bei
allen geschaftskritischen Abldufen stets der As-
pekt des damit einhergehenden Risikos mit
betrachtet wird und sichergestellt ist, dass die
Bewertung der Risiken von einer unabhéngi-
gen Risikocontrollingfunktion (uRCF) wahrge-
nommen wird. Grundsitzlich soll eine klare
Funktionstrennung zwischen operativer Risi-
kosteuerung und Risikocontrollingfunktion bis
einschliefSlich der Ebene der Geschiftsleitung
erfolgen. In der Praxis bedeutet dies, dass Ge-
schiftsbereiche, die fiir den Aufbau von Risiko-
positionen verantwortlich sind (beispielsweise
auch der Bereich Aktuariat im Zuge der Scha-
denreservierung) nicht gleichzeitig das Cont-
rolling der Risiken fiir ihren Bereich durchfiih-
ren diirfen. Naturgemaf ist die Bewertung der
aktuellen Risikoposition des Unternehmens-
Geschaftsbereichs dabei dem Eingang der risi-
kobehafteten Positionen nachgelagert.

Um nun zu verhindern, dass trotz einer
addquaten Risikobewertung eine grofle Risiko-
position aufgebaut wird, fordert die BaFin den
Aufbau eines Limitsystems, dessen Limite kon-
sistent zur Risiko- und Geschiftsstrategie und
durch das Risikotragfahigkeitskonzept hin-
sichtlich ihrer Wirkungsweise abgedeckt sind.
Zusatzlich stellt die BaFin die Forderung auf
nach ,selbstverzehrenden Limiten®. Um aber
eine konkrete Ausgestaltung der Limite vor-
nehmen zu kénnen, miissen Unternehmen

zunichst einige grundlegende Vorgehenswei-
sen klaren.

I. Risikomaf und Konfidenzniveau

Gemdf Solvency II wird das aus aufsichts-
rechtlicher Sicht erforderliche Risikokapital
(Solvency Capital Requirement, SCR) auf Basis
des Value at Risk zum Konfidenzintervall
99,5 Prozent (VaRy, ;) ermittelt.?

Jedes Unternehmen muss fiir sich selbst
entscheiden, ob der Ausschluss des so genann-
ten ,,200-Jahr Ereignisses (99,5% Konfidenz-
intervall) ausreichend ist, oder ob es fiir die
interne Steuerung eine hohere Anforderung
stellt. Bereits heute ist am Markt beobachtbar,
dass viele Unternehmen auf Basis deutlich ho-
herer Anforderungen steuern.

Weiterhin muss festgelegt werden, welches
Risikomaf das fiir die Steuerung relevante ist.
Fiir Steuerungsaspekte ist das aufsichtsrecht-
lich vorgesehene Risikomaf Value at Risk sub-
optimal, da es keine konsistente Allokation von
Risikokapital auf die Unternehmensbereiche
zuldsst. Mathematisch ausgedriickt ist der VaR
kein koharentes Risikomaf, da es das Kriterium
der Subadditivitat verletzt.” Ein kohérentes Ri-
sikomaf3 R erfiillt folgende vier Kriterien™*:

1.) Rist positiv homogen:

R(cX) = ¢ R(X) fiir alle c >0

2.) Rist invariant beziiglich Translationen:
R(X+¢)=R(X)+c¢

3.) Rist subadditiv:

R(X+Y) <R(X) + R(Y)

4.) Rist monoton:

R(X) <R(Y) forall X<Y.

Ein solches kohirentes Risikomafl ist bei-
spielsweise der Tail Value at Risk (TVaR) zu ei-
nem Konfidenzniveau o, der den Erwartungs-
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Abbildung1 VaR und TVaR.

wert aller Risikorealisierungen auflerhalb des
Konfidenzintervalls angibt.* Dieses Risikomaf}
ist insbesondere im Komposit-Bereich sehr ge-
brauchlich, da es bei schiefen Verteilungen ein
Gefiihl fiir den Tail vermittelt, also die Auswir-
kungen von Grof3- und Katastrophenschiden
besser verdeutlicht (siche Abbildung 1).

Il. Risikoaggregation

Nachdem die Aspekte geklart sind, welches
Risikomaf und Konfidenzniveau ein Unterneh-
men fiir die Risikoquantifizierung nutzt, stellt
sich nun die Frage, wie die Risikobewertungen
auf Unternehmensebene aggregiert werden
sollen.” Hierzu gibt es grundsitzlich zwei Ver-
fahren sowie diverse Mischformen zwischen
den beiden Verfahren.

1.) Aggregation separater Risikobewertun-
gen unter Verwendung explizit vorgegebener
Korrelationen (einem Indikator fiir die Abhin-
gigkeiten) zwischen den Risikosegmenten. Die-
ses Verfahren wird beispielsweise im derzeit
diskutierten Standardmodell der EU-Kommis-
sion eingesetzt.® Risiken werden dabei wie folgt
aggregiert (SCR; bezeichne dabei das erforder-
liche Risikokapital des jeweiligen Risikoseg-
ments i) (siehe Abbildung 2).

Die Aggregation erfolgt dann mithilfe der
so genannten Wurzelformel:

SCR = \/ > > p, *SCR, = SCR,

i=l..n j=l.n

Wobei die verwendeten Korrelationen p;
symmetrisch sind, d.h. es gilt p; = p; fiir alle i,
j€ {1,...,n}.Das Problem dieses Verfahrens be-
steht darin, dass die oben dargestellte Aggrega-
tionsformel bekanntermaflen zwar einfach zu
handhaben ist,aber mathematisch gesehen nur
fiir binomial verteilte Risiken gilt. Auferdem
stellt sich die Frage, wie die fiir die Berechnung
notwendigen Korrelationen bestimmt werden
kénnen.

2.) Pfadidentische Aggregation: Dieses Ver-
fahren setzt voraus, dass die Risiken auf Basis
einer Monte-Carlo-Simulation quantifiziert
werden und dabei auf einem iiber alle Risi-
koquantifizierungen hinweg einheitlichen Set
von Risikofaktoren basieren.” ° D.h. prinzipiell
miissen alle ergebnisbestimmenden Faktoren
wie beispielsweise 6konomische Entwicklun-
gen, Katastrophenereignisse, demografische
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Abbildung 2

Entwicklungen etc. innerhalb des Sets von Fak-
toren entsprechend ihrer risikotheoretischen
Streuung enthalten sein.

Da ein solches Set sehr leicht sehr grofe
Ausmafle annehmen kann, muss genau tiber-
legt werden, welche Faktoren dort abgebildet
sein miissen. Mathematisch ldsst sich das Set
der Faktoren folgendermaflen definieren:

Gegeben seien # zu berechnende Risiko-
segmente R, (z.B. Sparten oder Unternehmen).
Das Ergebnis X(R;) jedes Risikosegments i sei
dabei abhingig von m,Risikofaktoren F;:

X (Rz) =X (Fi,l""Fi,ml‘)

Das Set § der iibergreifenden Risikofakto-
ren bestimmt sich jetzt als Vereinigung aller
paarweisen Schnittmengen der Risikofaktoren
der zu berechnenden Risikosegmente:

S =UYE, o, Y HF, o, i # )

Héngt das Ergebnis eines Segments also
von einem Risikofaktor ab, der ebenfalls in
einem anderen Segment einen ergebnisbestim-
menden Einfluss hat (z.B. die Entwicklung der
Zinsstrukturkurve), so muss der Risikofak-
tor in das iibergreifende Set aufgenommen
werden.

Nachdem das Set der Faktoren bestimmt
ist, miissen nun mittels Monte-Carlo Simulati-
on Auspréigungen (konkrete Werte) der Fakto-
ren Py(S) (,Pfade®) bestimmt werden. Abhén-
gigkeiten zwischen den Entwicklungen der
Faktoren werden dabei beriicksichtigt (z.B.
Entwicklung des Kapitalmarkts in Abhéngig-
keit von der Inflation).

Auf Basis der konkreten Auspragungen der
Risikofaktoren erfolgt nun je Risikosegment
die konkrete Berechnung des Ergebnisses, d.h.
in Abhéngigkeit von einem konkreten Pfad er-
gibt sich fiir ein Risikosegment ein konkreter
Wert. Nachdem schliefSlich die Ergebnisse aus
den jeweiligen Risikosegmenten vorliegen, las-
sen sich diese ohne Vorgabe expliziter Korrela-
tionen je Pfad aggregieren.

Als Ergebnis erhilt man eine Streuung der
aggregierten Ergebnisse tiber die Pfade, aus der
sich gemafl zuvor festgelegter Berechnungsme-
thode das Risikokapital ableiten lasst.

Dieses Verfahren ist zwar mathematisch
korrekt, aber leider in der Praxis mit einem
extrem hohen Aufwand verbunden, da das Set

der Auspragungen (,Pfade®) sehr grofl wird
(ggf. mehrere 100 000 Pfade) und die Bewer-
tungen je Risikosegment und Pfad durchge-
fihrt werden miissen. Normalerweise findet
man diese Vorgehensweise nur bei internen Ri-
sikomodellen, nicht aber bei kleinen Unterneh-
men mit geringem Beitragsvolumen.

In der Praxis werden daher hiufig auch
Mischformen verwendet, die eine pfadidenti-
sche Aggregation im ersten Schritt mit einer
Aggregation auf Basis von Korrelationen im
zweiten Schritt kombinieren.

lll. Risikokapital-Allokation

Unabhingig davon, nach welchem Verfah-
ren das Unternehmen die Aggregation der Risi-
ken durchgefiihrt hat, muss im nachsten Schritt
tiberlegt werden, wie der Diversifikationseffekt
der Risiken auf Unternehmensebene auf die ag-
gregierten Risikosegmente verteilt werden
kann (Allokation)." Hierzu gibt es kein allge-
mein giiltiges Standardverfahren am Markt.'>"?

Sofern die Aggregation pfadidentisch
durchgefiihrt wurde, wird in der Regel die Al-
lokation auf Basis des TVaR vorgenommen."
Dabei wird die Menge der Ergebnispfade P’ un-
tersucht, die auf Unternehmensebene zu einem
Ergebnis oberhalb des Konfidenzniveaus o ge-
fithrt haben, also zum TVaR beigetragen haben.

P'= {Pj (SIXX,(P,(5) > VaRa}

Aufgrund der pfadidentischen Aggregation
kann nun der Anteil des betrachteten Segments
berechnet werden, der in den TVaR des Unter-
nehmens eingegangen ist:

SCR(X,o) = E(X(P(S)) mit P(S)e P’}

Wie eingangs bereits erwéhnt, ist das dar-
gestellte Verfahren nur bei pfadidentischer Ag-
gregation anwendbar. In der Praxis werden da-
her hdufig auch andere Verfahren angewen-
det:"?

a.) Proportionale Allokation: Das notwendi-
ge Risikokapital SCR auf Unternehmens-
ebene (siehe auch Abschnitt IV) wird pro-
portional zu den zuvor aggregierten Risi-
kokapitalanforderungen der Einzelseg-
mente SCR, allokiert. Das allokierte Risiko-
kapital SCR’ berechnet sich dann zu:



SCR_, SCR

D SCR, ’

j=l.n

SCR', =

53
Z

Kovarianzbasierte Allokation: Der zuvor
dargestellte Ansatz ist zwar einfach zu
handhaben, hat allerdings einen entschei-
denden Nachteil: Das Risikokapital wird al-
lokiert,ohne dass der konkrete Einfluss des
Segments auf das Gesamtrisikokapital be-
riicksichtigt wird. Etwas aufwendiger in der
Berechnung, aber dafiir aus risikotheoreti-
scher Sicht besser ist daher eine kovarianz-
basierte Methode'?, bei der der Einfluss des
Risikosegments auf den Rest des Unterneh-
mens bestimmt wird.

Das allokierte Risikokapital SCR’; berech-
net sich folgendermaflen:

SCR', = SCR +— SOV R R)
ZCov(R].,R)

J=l,...n

Hierbei bezeichnet Cov(R, R) die Kovari-
anz der Ergebnisse des i-ten Risikoseg-
ments zu den restlichen Risikosegmenten
ohne das Segment i.
Iterative Allokation: Das fiir die Berech-
nung des Risikokapitals verwendete Konfi-
denzniveau o wird sukzessive auf einen
Wert o abgesenkt und das erforderliche Ri-
sikokapital der Risikosegmente zu dem ver-
anderten Konfidenzniveau neu berechnet,
sodass schlieflich folgende Gleichung gilt:
SCR =Y SCR',(a")

i=l.n
Dieses Verfahren ist allerdings sehr rechen-
intensiv, da das Konfidenzniveau sukzessi-
ve abgesenkt werden muss, bis die Summe
der Risikokapitalien der Risikosegmente
mit dem Risikokapital (inkl. Diversifikati-
onseffekt) auf Unternehmensebene iiber-
einstimmt.

C.

—

IV. Notwendiges Risikokapital ver-
sus zugewiesenes Risikokapital

Nachdem das Unternehmen die Grundla-
gen geschaffen hat, auf deren Basis das (not-
wendige) Risikokapital ermittelt und auf die
Risikosegmente allokiert werden kann, miissen
zwei Begriffe definiert werden:

a.) Notwendiges Risikokapital (NRC - Ne-
cessary Risk Capital): Das notwendige Ri-
sikokapital bezeichnet wenigstens das auf-
sichtsrechtlich vorgeschriebene Risikoka-
pital (SCR), d.h. das aufgrund einer auf-
sichtsrechtlichen ~ Berechnungsvorschrift
vorzuhaltende Kapital zur Bedeckung der
Risiken. Alternativ kann aber auch unter-
nehmensseitig das notwendige Risikokapi-
tal hoher angesetzt werden, um beispiels-
weise nicht in die Gefahr einer Unterde-
ckung mit aufsichtsrechtlichen Konsequen-
zen zu geraten.

b.) Zugewiesenes Risikokapital (ARC - As-
signed Risk Capital): Das zugewiesene
Risikokapital eines Risikosegments ist in
der Regel nicht mathematisch errechenbar.
Es sollte in jedem Fall hoher als das not-
wendige Risikokapital sein, da es die zu-
kiinftigen Risiken des Geschiftsjahrs, also
beispielsweise das Neugeschift, mit ab-
deckt. In jedem Fall gilt:

D ARC, < ASM

i=l.n

wobei ASM (Available Solvency Margin)

das verfiigbare Kapital zur Bedeckung der

Risiken des Unternehmens bezeichnet. Das

heifit, es kann in der Summe hochstens die

Summe an Risikokapital zugewiesen wer-

den, tiber die das Unternehmen zur Bede-

ckung der Risiken verfiigt.

Die Zuweisung von Risikokapital (ARC) wird

durch die Geschiftsfiihrung vorgenommen. Sie

ist abhingig von der Unternehmensstrategie
und dem Risikoprofil eines Risikosegments.

Soll beispielsweise in einem Risikosegment

vermehrt Neugeschdft gezeichnet werden, so

muss das Segment mit entsprechend hohem

Risikokapital ausgestattet oder es miissen zu-

vor risikomindernde Mafinahmen eingefiihrt

werden (z. B. Riickversicherung).

Die Festlegung der beiden Werte NRC und
ARC je Risikosegment entspricht damit auch
bereits den ersten zwei Limiten je Risikosegment:
- das aktuelle vorhandene Kapital (ASC =

Available Solvency Capital) zur Bedeckung

der Risiken sollte das NRC nie unterschrei-

ten:

ASC; 2 NRC fiir alle Risikosegmente

i=1,..,n

- Das aktuell benotigte Kapital zur Bede-
ckung der Risiken sollte das ARC nie tiber-
schreiten.

ARC, = NRC fiir alle Risikosegmente

i=1,.,1

Herausforderung an die
Steuerung: Wie steuert man
das Unternehmen auf Basis
des Risikokapitals?

Die so bestimmten Limite je Risikosegment
erfiillen zwar die Anforderungen der Aufsichts-
behorden, stellen aber aufgrund ihrer Abstrakt-
heit in der Regel keine gute Basis fiir die opera-
tive Steuerung des Geschiftsbetriebs dar.

Die Herausforderung wird es daher sein,
den abstrakten Begriff des Risikokapitals auf
gebriuchliche Kennzahlen zur Steuerung des
Unternehmens zu iibersetzen. Ein Auflen-
dienst-Mitarbeiter kann sich schlieflich wenig
darunter vorstellen, wenn er ein Risikobudget
RB = ARC - NRC erhilt, denn er kann nicht
abschitzen, wie sich die tiblichen Verinderun-
gen des Bestands (Storno, Neugeschift, Versi-

cherungsablauf etc.) auf das Budget auswirken.
Es wird also notwendig sein, eine Ubersetzung
der risikotheoretisch bestimmten Limite auf
operationale Limite zu finden.

Grundsitzlich kénnte man dazu, wie es im
Bereich der Kapitalanlage iiblich ist, regelmafi-
ge Risikobewertungen des Bestands vornehmen
und so die Risiken im weitesten Sinne ,,exakt,
also konform zum gewihlten mathematischen
Modell, quantifizieren. Dieses Vorgehen wiirde
aber immens hohe Anforderungen an die IT-
Systeme und deren Leistungsfihigkeit stellen,
sodass es keine praktische Relevanz hat. Daher
wird man fir die praktische Steuerung des Ge-
schiftsbetriebs mit Limiten arbeiten miissen,
die auf Ndherungswerten basieren und in regel-
mafligem Turnus verifiziert werden.

Fiir die Bestimmung der Ndherungswerte
bendtigt man die Sensitivitdt des Risikokapi-
tals hinsichtlich der operativen Steuerungsgro-
flen. Um diese abzuschitzen, kann man das
mathematische Bewertungsmodell einmalig
mit unterschiedlichen Annahmen ausfithren
(Sensitivititsanalysen).

Ein einfaches Beispiel hierzu: Das notwen-
dige Risikokapital NRC liege bei aktuell 3 Mio
Euro, das zugewiesene Risikokapital ARC sei
3,2 Mio Euro.

Man erhohe nun den Bestand pauschal um
p = 10 Prozent Beitragsvolumen und nehme
dabei ein dhnliches Risikoprofil der gezeichne-
ten Risiken wie die bisher im Bestand vorhan-
denen Risiken an. Dabei stelle man fest, dass
sich das NRC um s = 7 Prozent gegeniiber dem
Zustand ohne Neugeschift erhoht. Diese Er-
kenntnis kann dazu genutzt werden, dass das
Beitragsvolumen ndherungsweise um ca.

« ARC — NRC 32-30

s* NRC 0,07*3,0
gesteigert werden kann, ohne das zugewiesene
Risikokapital ARC zu iiberschreiten. In Relation
zum Beitragsvolumen gesetzt kann man die
Steigerung des NRC je Euro Neugeschift appro-
ximieren und auf dieser Ebene den Vertrieb
steuern.

Sicher handelt es sich hierbei um eine gro-
be Approximation, da sich Risiken nicht linear
verhalten, aber fiir die Steuerung des Vertriebs
mit beispielsweise quartalsweiser Verifikation
der echten Risikowerte ist eine derartige Vorge-
hensweise dennoch geeignet.

Aufgrund der Konsistenz zu den risikothe-
oretisch vergebenen Limiten erfiillen diese Art
von Limiten auferdem die Forderung der Ba-
Fin nach einem konsistenten Limitsystem, das
zur Steuerung des Unternehmens operativ ge-
nutzt wird.

=0,10* =9,524%

Pmax =P

Schritte zur Umsetzung

Die Einfithrung eines konsistenten Limit-
systems mit einer Limitvergabe zur operativen
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Steuerung des Unternehmens stellt eine grofie
Herausforderung an die Unternehmen dar, da
hiufig weder die oben skizzierten grundlegen-
den Vorgehensweisen geklart wurden, noch
eine geeignete Infrastruktur zur Bewertung der

Risiken und der automatischen Kontrolle der

Limitauslastungen existiert.

Daher werden in der Regel mehrere Schrit-
te zur Umsetzung eines konsistenten Limitsys-
tems notwendig sein:

Phase I:

1.) Klairung der unternehmensspezifischen
grundlegenden Vorgehensweisen zur Risi-
kobewertung, d.h. der Verfahren zur Risi-
koquantifizierung, Risikoaggregation und
Re-Allokation des notwendigen Risikoka-
pitals (NRC).

2.) Berechnung der Risikoquantifizierungen
sowie des vorhandenen Kapitals zur Bede-
ckung der Risiken.

3.) Festlegung des zugewiesenen Risikokapi-
tals je Risikosegment (ARC) konsistent zur
Geschaftsstrategie. Darstellung der Risiko-
tragfahigkeit.

4.) TurnusmiBige Kontrolle der Limitauslas-
tungen.

Phase II:

1.) Verfeinerung der Steuerungsebenen. Uber-
setzung der Risikolimite in operative Steue-
rungsgrofen (Neugeschift, Storno, etc.).

2.) Regelmifige (z.B. monatliche) Analyse der
Limitauslastung mit turnusméfiger Vali-
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dierung der ,echten® risikotheoretischen
Limitauslastung.

Phase III:

1.) Automatische Datenanbindung der limi-
tierten Kennzahlen, z.B. mittels einer dis-
positiven Datenbasis.

2.) Regelmifige (z.B. tagliche oder wochentli-
che), automatische Kontrolle der Limitaus-
lastung mit turnusméafiger Validierung der
»echten® risikotheoretischen Limitauslas-
tung.

Nach jeder Phase der Umsetzung muss die

Wirksamkeit der Limitierungen tiberpriift und

ggf. adjustiert werden. In der letzten Phase soll-

te das Limitsystem soweit ausgereift und auf
seine Tauglichkeit hin tiberpriift sein, dass die

Automatisierung der Limitkontrolle kein hohes

Implementierungsrisiko mehr birgt und somit

eine erneute vollstindige Veranderung der li-

mitierten Kennzahlen unwahrscheinlich ist.

Die Autoren: Dr. Arne Rohl, Aktuar (DAV), ist
Geschdftsbereichsleiter Versicherungen der mgm con-
sulting partners GmbH, Hamburg; Katja Brandt ist
im Geschiiftsbereich Versicherungen der mgm consul-
ting partners GmbH, Miinchen, titig.
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