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SV Sparkassenversicherung und die E5 7 spriassen
.. . . fersicherung
offentlichen Versicherer
/E Sparkassen- Offentl.
L versicherung Versicherer
[€]
1
— Bruttobeitragseinahmen (in Mrd. €)* 2,7 16,1
2 Schaden- und Unfallversicherung 11 714
7 Lebensversicherung 735
3 Private Krankenversicherung 16 1,61
[~ Marktanteil (in Prozent) 10,8
4 Schaden- und Unfallversicherung 22 138
] Lebensversicherung 22 10,5
5 Private Krankenversicherung 6,1
[T Kapitalanlagen (in Mrd. €) 174 89,6
6 Schaden- und Unfallversicherung 2,0 145
— Lebensversicherung 154 69,7
7 Private Krankenversicherung 54
[ | Mitarbeiter 3.119 32.200
8 | 1) cinsonieticn pensionskasse
9
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éwsnavkassen
, Patenschaften® fir die Arbeitspakete versichering
/E 1. Ziele des ALM: Dr. Jaguemod
é 2. Ergebnisparameter, ALM-
a typische Fragestellungen: Dr. Heinke, Dr. Jaguemod
L 3. Modellrahmen: Knauf, Deichl
i 4. Kapitalmarkt- und
i Asset-Modell: Dr. GauR, Dr. Heinke, Fr. Kessler
4| 5. Liability-Modell: Bachthaler, Deichl, Fr. Spies
5| 6. Auswertungsmodell: Bachthaler, Deichl, Knauf, Fr. Spies
? 7. Wettbewerbsmodell: ClaBen, Fr. Dr. Cottin
7 8. Managementmodell: Brinkmann, Dr. GauR, Dr. Heinke,
— Dr. Jaqguemod, Fr. Dr. Kurz, Dr. Osenberg
8 - .
[ — | 9. Stabilitat des Modells: Busson, Schmidt
9| Glossar: Fr. Dr. Cottin
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= Sparkassen
Ziele des ALM - Gliederung S

1.1 Definition und Ziele von ALM im Allgemeinen
ALM = alle auf die Zukunft ausgerichteten Techniken und Methoden,
die Aktiva und Passiva simultan betrachten.
1.2 Mogliche Nebenziele von ALM
- weitere Systematisierung des Entscheidungsprozesses
- besseres Verstandnis zwischen Aktiva und Passiva
1.3 Griunde fur die wachsende Bedeutung von ALM
- Wetthewerbsintensivierung
- niedriges Zinsniveau
- Ratingagenturen

m‘m‘w‘m‘m‘b‘w‘mﬂ@rr)‘

Universitat Ulm, 12.07.2005 Dr. Jaquemod / Dr. Gauf Folie 3

= Sparkassen
Beispiele fiir Makro-ALM-Anwendungen S

ﬁ Risiko- Unternehmens- Steuerung
r management bewertung
€] det L Stresstest, Diskontierung zu- Mittelfristplanung,
9 ermini Nachweise, knftiger Jahres- Finanzierbarkeits-
stisch Mittelfristplanung (iberschiisse nachweise
2
1 . Aufsichtsmodelle
3| stochastisch [ (soivency ),
7 einjahrig Frithwarnsystem,
L Ratingmodelle
5 Festlegung von Ge-
1 stochastisch | interne Risikomodelle, Diskontierung zu- winnbeteiligung und
6 | mehrjahrig Analyse von Risiko- Kiinftiger Jahres- Asset Allocation
1 parametern iberschiisse durch Optimierung
7 von Risiko- und
? Ertragsparametern
| [+ Konzentation auf mehatriges stochastisches ALM. |
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ke
Methodik eines stochastischen SV

ALM-Modells beim Lebensversicherer
Ubergang von deterministischer zu stochastischer Betrachtungsweise bei der
Unternehmenssimulation:

» Statt best/real/worst case-Betrachtung
- Berechnung von vielen Pfaden ber mehrere Jahre

» Einzelne Pfade sind prinzipiell zuféllig, unterliegen jedoch
definierten Verteilungsannahmen

» Statt einzelner Szenarien Betrachtung und Auswertung der
Verteilungen bestimmter Ergebnisparameter

» Abbildung unternehmerischen Handelns durch Strategien
und Managementregeln

m‘m‘w‘m‘m‘b‘w‘mﬂ@rr)‘
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Ablauf eines ALM-Modells beim
Lebensversicherer

°
B[/ Sparkassen
Versicherung

(Al Aktiva Passiva
L - . : .
L Projektionsbeginn Eigenkapital
G Kapital- vers. techn.
anlagen Riick-
stellungen
2
2] Kapital- RC und Netto- Ansamm-
13| marke. —Rurse Asset.  ransing Manage- ungeins gy
modell ocel Anlage- f Modell
4 Zinsen entscheidung ~ modell RCLNS
5
? Aktiva Passiva
7 Eigenkapital
? al\(:]glt:lr; vers. techn.
—| ? Rck-
9 Projektionsende stellungen
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Kapitalmarktmodell

0%

Zinssatz

5%

0%
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°
B[/ Sparkassen
Versicherung

eine von x
méglichen
Entwicklungen
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Begriffsbestimmungen — Beispiel
einer Haufigkeitsverteilung

°
B[/ Sparkassen
Versicherung

Universitat Ulm, 12.07.2005 Dr. Jaquemod / Dr. Gaul

[A]
L Erzielte Gesamtverzinsung (GVZ) im 5. Jahr der Projektion
L
G
1 40 A
. i Median
2 35 50% der 50% der
= Szenarien Szenarien
3 30 Sh:rt‘lall‘\-\:\’(sh:- liegen liegen
scheinlichker

|- darunt dartiber

=2 Gvzga0n oM
4 I~
— D 20 Szenarien (15
5| 3 Stiick) mit GVZ
— T 2zwischen 6,6%
6 10 : und 6,8%
7 5 | 1%-Quantil :
? 0 = ; 1
— 15% 2,3% 30% 38% 45% 53% 60% 68% 75% 83% 90%
9
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Ergebnisparameter, ALM-typische E5 7 spriassen
Fragestellungen - Gliederung ’

ﬁ 2.1 Einfuhrung: typische Fragestellungen

L

|G| 2.2 Kategorisierung und Auswertung moglicher Ergebnisparameter
1 4 Kategorien (s. 2.3), Buch- oder Marktwertbasis
2.3 Darstellung der wichtigsten Ergebnisparameter

3 - Ertragsparameter: Median

- - Risikoparameter: 1%- oder 5%-Quantil, Shortfallwahrscheinlichkeit
i - Performanceparameter: Ertrags-versus Risikoparameter

5 - Kontroll - und Steuerungsparameter

6| 2.4 Sonstige Auswertungs- und Visualisierungsmoglichkeiten

l 2.5 Beantwortung der Fragestellungen

8

9
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= Sparkassen
ALM-typische Fragestellungen S&s
ﬁ a)  Wie groB ist die Wahrscheinlichkeit, dass die Solvabilitét nicht

L gewahrleistet wird?

% b)  Wie groB ist die Wahrscheinlichkeit, dass der Rechnungszins nicht
erwirtschaftet wird bzw. die Direktgutschrift nicht gehalten werden
kann?

3| c) Isteine bestimmte Uberschussbeteiligung haltbar?

7 d) Kanneine Veranderung in der Kapitalanlagestrategie oder der
[ Zeichnungspolitik zu hoheren Reservequoten und/oder hoheren
15] Ertragen fiihren?

6 e)  Welches sind die fiir das Unternehmen kritischen

7 Kapitalmarktszenarien?
— f)  Wie hoch ist die Risikotragfahigkeit des Unternehmens?
i g) Wie entwickeln sich ALM-relevante ZielgroRRen iber die ndchsten

9 Jahre?

Universitat Ui, 12.07.2005 Dr. Jaquemod / Dr. Gaufs Folie 10
Qt_{an_tilfécher als Auswertungs- él]%i?;:h:?:::
moglichkeit

[A] ) T . . . .
L Quantile des 10-jahrigen Zinssatzes in der Simulation
L
LG
s a5 quan

1 =

3 wanit

4 — Enarung

5

6

7

.| 10
8
(o] o0 o 1 2 3 4 5
9 Quelle: Allianz Lebensversicherungs-AG
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Wabhrscheinlichkeiten fir Nicht- J—
Erfullung der Solva-Anforderungen ersicherung

[A]
L | Beispielunternehmen tiber den Projektionszeitraum von 8 Jahren
L
LG
1 Zielaktienquote
5% 10% 15% 20%
3 variabel 0,0% 0,0% 0,4% 0,8%
PR e e S S
4] verzinsung b.9S ) ~ ~ e ~
5 5,00% - - 1,8% -
| 5,50% - - 9,0% -
6
7
o |+ stare Gesamverzinsung von uber 4,5% zu sistkoreich |
9
Universitat Uim, 12.07.2005 Or. Jaquemod / Dr. Gaufs Folie 12
Wahrscheinlichkeit fiir Festlegung E5 7 spriassen
Versicherung

der Gewinnbeteiligung unter 4,0%

/E Beispielunternehmen mit variabler Gewinnfestlegung
L Eon
LG Z e
1 g 7%
= 6%
g
¥
4%
3 s
@ 3%
4 S 2%
5 5 0%
— 2] 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
6 var. Verzins., Zielakienquote 20 % var. Verzins., Zielaktenquote 15 %
7 var. Verzins., Zielakienquote 10 % var. Verzins., Zielaktenquote 5 %
8
9
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Risiko-Ertrags-Chart fir freie RfB 2 7 sparkassen
SEaem

plus stille Reserven Aktiva

Shortfall-WK, dass <0

/E Beispielunternehmen mit variabler Gewinnfestlegung
L
LG 1.400
" o @ @
1.000 @
3 é 800 2007 2010
2 o 2004
— 400 * var. Verzins., Zielaktienquote 20 %
5 ® var. Verzins., Zielaktienquote 15 %
[ 200 var. Verzins., Zielaktienquote 10 %
6 ® var. Verzins., Zielaktienquote 5 %
0+
7 0% 2% a% 6% 8% 10%
8
9
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. 5|27§?:.§"2§3§"
Modellrahmen - Gliederung vericherng

[A]
L
L | 3.1 Modellansatz
LGl
i 3.2 Gesamtmodell — Aufteilung in Submodelle
2
3.3 Ablauf des Gesamtmodells
8
4
5
6
7
8
9
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Gesamtmodell 5|27v§?;'.§§235.‘.:
[A]
L
L Managementmodell
LGl
1
2
Kapital- lungs-
4 markt- Asset- modell
- modell Modell
5
6
7
8
9
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Beispiel fur vereinfachte Ablauf- Sparkassen
d ” EWVEGKhenmg
modellierung
[A]
II: Management-
Kapitalmarkt- Wettbewerbs - modell:
LG modell " modell * samtliche
1 Regeln
2 =
8s
S5
4 28
5
— Asset-Modell:
16 Cmodell | [* ] und Asset Liability-Model
7 Allocation
8
9
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Beispiel fur detaillierte Ablauf- éWVi?sﬁéh:?:::
modellierung

[A]
L Wettbewerbs|- Liability-
L modell Modell Auswertungs-
i Kapiamarkd Berechung
1 modell AssetModell: der
? ?5@\8\ ‘Kapitalaniage
s 0
£ S X ™:
= 2 Asset-Modelf
N
2 3 Allocation
=] g Asset-Modell: £
5 3 Asset Allocatior]
— +ggf Gewinn-
6 realisation Management-
2] Auswertung: modell: Fest-
dell I d. Uber-
7 mote Labliy. “Senussvet.
? Bindung
o [+ Hohere Detailierung verbessertErgebnisse |
Universitat Uim, 12.07.2005 Or. Jaquemod / Dr. Gaufs Folie 18
Kapitalmarkt- & Asset-Modelle — == /7 Sparkassen
G | . d 5 Wvusi(h!mng
lederung
[A] ) .
4.1 Bedeutung der Kapitalmarkt- und Asset-Modelle im Rahmen des ALM
L g p
é - Kapitalmarktmodell als Ausgangspunkt stochast. Unternehmensentwicklg.
T - Abgrenzung Kapitalmarktmodell — Asset-Modell
— 4.2 Anforderungen an ein Kapitalmarktmodell:
sset-Klassen, Zeithorizont, Stochastizitat, einfache Kalibrierun
12] Asset-Kl Zeith t, Stochastizitét, einfache Kalibi g
3| 4.3 Ubersicht ausgewahlter Kapitalmarktmodelle der Praxis
- u.a. Beurteilungen der Modelle
4.4 Uberprifung der Kapitalmarktsimulationen
. nforderungen an ein Asset-Modell und Beschreibung von
5| 45 Anford Asset-Modell und Beschreib
? Vorgehensweisen anhand von Praxisbeispielen
— - Anforderungen: u.a. Fortschreibung Markt- und Buchwerte
7 - Bestandsabbildung im Asset-Modell
o] - ildung des Portfoliomanagements (u.a. dynamische Anlagestrategien
8 Abbildung des Portfol g ts dyi he Anlagestrateg
1 - Prozessablauf: vgl. ausfiihrliches Ablaufmodell im Modellrahmen
9
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Uberprufung der == /7 Sparkassen
. . . 5 Wvusi(h!mng
Kapitalmarktsimulationen
[A]
L
L
LG
1
—| [Okonomische Variablen Quantile
2| |Nominal Mittelwert _Standardabw.|  99%| _ 75%| _ 50%| _ 25%) 1%)
! 3-M-Zins 28 0.9 59 34 27 2.0 0.9
3 5-J-Zins 38 09 67 45 37 3,0 16
10-3-Zins 42 0,9 73 49 a1 34 2,0
BSP 28 2,0 77 43 28 14 21
Preisinflation 19 11 53 27 18 10[ -1
5 Lohninflation 23 09 5.2 3.0 23 16 00
6
7
8
9

Quelle: Global Cap:Link, Tillinghast-Towers Perrin
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= Sparkassen
Liability-Modell - Gliederung S

5.1 Grundlegende Mechanismen auf der Passivseite

5.2-5.9 Das Bestandsmodell (inkl. Neugeschaft) mit den Unterpunkten:
- Vertraglicher Cash Flow
- Vertragliche Ruickstellungen: Marktwerte
- RBC und Solvency Il
- Projektionsmodell — Abbildung des Vertragsbestandes
- Uberschussmodell
- Kostenmodell
- Ruckversicherung (RV)

5.10 Gesetzliche Rahmenbedingungen: Solvabilitat, Sicherungs-

vermogen, Uberschussbeteiligung, Direktgutschrift, RfB
iversitat Ulm, 12.07.2005 Dr. Jaquemod / Dr. Gauft Folie 21
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.
. S
Auswertungsmodell - Gliederung vericherng

6.1 Zum Begriff Auswertungsmodell: Bilanz- und GuV-Ergebnisse
6.2 Anmerkung zum Zeitmodell: monatlich - jahrlich

6.3 Gliederung Bilanz / GuV und Kennzahlen
- Minimalansatz: Banken - Allianz
- Maximalansatz: FJA - TAS
- Zwischenldsungen
6.4 Im Auswertungsmodell ermittelte Bilanz- und GuV-GréBen:
u.a. Rohtiberschuss, Surplus, RfB-Zufiihrung, Jahresuiberschuss

6.5 Uberprifung gesetzlicher Rahmenbedingungen: Solvabilitét, freie RfB,
Sicherungsvermégen, Z/R- Quotenverordnung, Stresstest

6.6 Weitere neben Bilanz- und GuV zu ermittelnde GréRen: Total Return,
Finanzierbarkeitsnachweis, Gewinnzerlegung

Universitat Ulm, 12.07.2005 Dr. Jaquemod / Dr. Gauf Folie 22
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Beispiel fir Minimalansatz E5 7 spriassen
(siehe H. Wengert) ’

Aktiva Buchwerte Aktiva Marktwerte

Kapitalanlagen Kapitalanlagen
Stille Reserven, stille Lasten

Sonstige Aktiva Sonstige Aktiva

Passiva Buchwerte Passiva Marktwerte
Eigenkapital Surplus

Gebundene u. freie RfB DKAP
Deckungskapital DKAP, Stille Verluste
Sonstige Passiva Sonstige Passiva

GuV:

- Beitrage und versicherungstechnische Abgénge sind Input aus dem Liability-
Modell

- Kapitalertrage und -aufwande sind Ergebnisse des Auswertungsmodells

Universitat Ulm, 12.07.2005 Dr. Jaquemod / Dr. Gaul Folie 23




.
. S
Wettbewerbsmodell - Gliederung vericherng

ﬁ 7.1 Aufgabe des Wettbewerbsmodells im Rahmen des Gesamtmodells
L
G 7.2 Grundsatzlicher Modellansatz
i - Funktionale Abbildung der Versicherungsnachfrage
2 - Neugeschafts- und Stornotabellen
? - Erfassung und Verarbeitung der relevanten EinflussgroBen
i 7.3 Exemplarische Ansatze fiir spezielle Nachfragefunktionen
5 - Grundsétzliches Vorgehen
— - Neugeschaftsfunktionen (gesamt- und einzelwirtschaftliche)
® - Stornofunktionen
8
9
Universitat Ulm, 12.07.2005 Dr. Jaquemod / Dr. Gauft Folie 24

.
: : S S
Stornofunktion - Praxisbeispiel vericherng

A
L
L
G| Withdawal
] Rate
1 40%pdt
2 Reasonably efficient
— 30%pd- exercise
3
4 20%pa
5 10%pa- Inefficient exercise
— behaviour
6 0%p s L L L f
- 0%pa 1%pa 2%pa 3%pa 4%pa S%pa 6%pa
4 Interest Rate Advantage
s to Surrendering
9 Quelle: Merill Lynch (interne Unterlagen)
Universitat Uim, 12.07.2005 Dr. Jaguemod / Dr. Gaufs Folie 25

.
: S
Managementmodell - Gliederung vericherng

8.1 Einleitung

- Definiionen und Abgrenzungen

- Ziele und Schwerpunkte

- Schnittstellen — Ein- und Ausgabeparameter

- Leitfaden zum schrittweisen Aufbau
8.2 Managementregeln zur Steuerung der Kapitalanlagen

- Orientierung an der Risikotragfahigkeit

- Orientierung an regulatorischen Rahmenbedingungen

- Abstimmung der Kapitalanlagen mit den VN-bezogenen Verbindl.
8.3 Managementregeln zur Steuerung der Uberschussbeteiligung

8.4 Weitere Managementregeln und Ablaufreihenfolgen
- Erhéhung bzw. Reduktion des Nettoertrages
- Steuerung Aktionarsanteil am Rohiiberschuss
- Ablauf des Managementmodells

Universitat Ulm, 12.07.2005 Dr. Jaquemod / Dr. Gaul Folie 26
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Definition Managementregel él]%i?;ih:ﬁ:::
und -modell

A
L | Managementregel Managementregeln sind Handlungsvorschriften im Modell-
G| ablauf, die Entscheidungen des Managements darstellen
1 und von der Situation des Unternehmens in den projizierten
- Zeitpunkten abh&ngen. Sie umfassen somit auch die ge-
2 setzlichen, geschaftsplanmaBigen und bilanziellen Vorga-
— ben.
3
4 | Managementmodell Modell derjenigen Managementregeln, die entweder Infor-
— mationen von mindestens zwei verschiedenen Submodel-
5 len verarbeiten oder deren Entscheidung an ein anderes
] Submodell eingeht. Alle anderen Managementregeln wer-
6 den in den Submodellen direkt behandelt, also insbesonde-
7 re die meisten gesetzlichen, geschéftsplanmaRigen und
bilanziellen Vorgaben.
8
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Risikoorientierte Steuerung 5 parassen
) Versicherung
der Aktienquote
A -
L | IF Freie Mittel <a MW p o, + b MWgg o + MW, THEN
(I:, AQ = MIN(AQ - X, a)
T ELSE
[ IF Freie Mittel > (@ + m) MW e, + (0 + M) MW, + (94 M) MW, THEN
2 AQ = MIN(AQ +y, )
3| ELSE
n AQ = MIN(AQ, a)
L Freie Mitel: Eigenkapital + stille Reserven Aktiva + freie RfB + SUA-Fonds
5 MW Marktwert fir j= Aktien, Festverzinsiche (Renten), Immobilien
— stille Reserven Aktiva: Marktwert,_ - Buchwert,
6 AQ Marktwert, . / Marktwert, _,
— a Aktienzielquote
7 a Risikoparameter Aktien (z.B. analog RBC-Modell)
b Risikoparameter Festverzinsliche (z.B. analog RBC-Modell)
8 g Risikoparameter Immobilien (z.B. analog RBC-Modell)
m m m Zulassiger fir Aktien, i
a xy fiir die der
Universitat Ulm, 12.07.2005 Dr. Jaquemod / Dr. Gauft Folie 28
Festlegung der Uberschuss- E5 7 spriassen
. Versicherung
beteiligung
A - - . .
L Risikoorientierte Festlegung aufgrund erwarteter Kapitalrenditen
L
IS Gesamtverzinsung =
1
. 1
2] @ -z + R+ StRes]- [ a5 e * 9 o 10
3
] q, fir i = Aktien, i (Renten),
4 I i furi = Aktien, i (Renten),
Tl z Abschlag
5 m Duration, in der die freien Reserven verbraucht bzw. stillen Lasten abgebaut werden
? frRfB freie RfB in % der Kapitalanlagen nach Marktwerten
2] StRes stille Reserven der in % der Kapif nach
a Risikoparameter Aktien (z.B. analog RBC-Modell)
7
b Risikoparameter Festverzinsliche (z.B. analog RBC-Modell)
8 g Risikoparameter Immobilien (.B. analog RBC-Modell)
a 3 Sicherheitsabschlag
Universitt Ulm, 12.07.2005 Dr. Jaquemod / Dr. Gauft Folie 20
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= Sparkassen
Stabilitat - Gliederung S

9.1 Einfuhrung

9.2 Grundsétzliche Uberlegungen zur Stabilitét:
Heuristischer / Intuitiver Ansatz, Begriffsbestimmung, Vorgehensweise

9.3 Kategorisierung der EinflussgréBen
Parametervariation, Auswirkung von Managementregeln, Einflussgré3en
Szenarienanzahl, Startwerte, Kalibrierung, Kapitalmarktmodell

9.4 Konsistenz

9.5 Sensitivitaten

9.6 Signifikanz: insbesondere bei Verteilungsrandern

m‘xl‘m‘m‘b‘m‘m‘»—\‘@rr)‘

9.7 Robustheit gegeniiber kleinen Modellanderungen: Monate, Quartale

ﬂ 9.8 Back-Testing: i.W. fir Parameter

Universitat Ulm, 12.07.2005 Dr. Jaquemod / Dr. Gauf Folie 30

= Sparkassen
Beispiel fir Signifikanzuntersuchung S

[A]
t Signifikanz der Ruinwahrscheinlichkeit
1S 6%
i
2 4% ’
- : :
12 . : i ! i
4| 2% ‘ *
5 .
o] o : : ‘
1 100 500 1000 5000 10000
L7 Anzahl Pfade
: _
Universitat Uim, 12.07.2005 Dr. Jaguemod / Dr. Gaut Folie 31
o
Skmmms
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Definition ALM

betrachten.”

nicht Abnehmer der Entscheidung

Funktionen

[e[e][~Tofa]=Te]~ Elore>]

Universitat Ulm, 12.07.2005 Dr. Jaquemod / Dr. Gauf

B[/ Sparkassen
Versicherung

,Unter Asset Liability Management (ALM) fur Lebensversicherungen
werden alle auf die Zukunft ausgerichteten Techniken und Methoden
verstanden, die Aktiva (Assets) und Passiva (Liabilities) simultan

» ALM als technische Voraussetzung, nicht Lésung des Problems

» ALM als Unterstiitzung des Management im Entscheidungsprozess,

» ALM als gesamtunternehmerisches Tool, keine Einschrankung auf isolierte

Folie 33

Muster einer Verteilung des Barwertes
ausschiattungsfahiger Ertrége

B[/ Sparkassen
Versicherung

ﬁ Barwert
zukiinftiger Risikotoleranz
L ausschittungs-
LGl taniger Ertrage |
1 m
3 " Bendtigtes Riskokapital (RAC)
2 —
5
6
7
8
| X%
9 Verlust-
risiko
Universitat Ulm, 12.07.2005 Dr. Jaquemod / Dr. Gauft

Kumulierte
W'keit

Folie 34

Muster einer Risikokaskade
zur mehrschichtigen Risikoanalyse

°
B[/ Sparkassen
Versicherung

A
t [kA-Ertragsrisiko \ Unterschreitungswahrscheinlichkeit Zulassiges
il 0; 200: 2004 200! 2006 Risikolimit
LGl s [Tame o aee om0 i 15%
®2+DG) 31% % % 4% 6% 8% 5%
1| [Total Return 00w 3% 6% % 1% 1a% 15%
|Reserverisiko gefordertes Unterschreitungswahrscheinlichkeit zulassiges
Minimum 200; 2004 200 2006 Risikolimit
fungible Aktivreserven 317Mio. € | 10% 15% 18% 22% 5%
fungible 280 Mio. € 2% 4% 6% 10¢ 5%
3| [freieriB 500 Mio. € | 5% % 1% 6% 5%
—— [freie RfB. 250 Mio. € 0% 0% 1% 3% 5%
4 | [cesamtreservequote 100% 8% 11% 5% 20% 5%
5.0% 1% 2% 3% % 5%
[Z ] [vertustrisiko gefordertes Unterschreitungswahrscheinlichkeit 2ulassiges
5 mum | 200 200 2000 200: 2006 | Risikolimit
|| |Verlustibernahme 0 Mio. € 0,0% 0,0% 2,0% 4,0% 6,0% 0,1%
Max. tolerierter Verlust 400 Mio. € 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,1%
6 [ri Mutter 822 Mio. 00w 00% 00w 00w oow 01
— [Ruinrisiko™ gefordertes Unterschreitungswahrscheinlichkeit zulassiges
7 Minimum 2002 2003 2004 2005 2006 Risikolimit
|Verlustiibernahme 0 Mio. € 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,01%
[T ] |Max. tolerierter Verlust 400 Mio. € 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,00% 0,01%
8| |re Mutier s22mio € | 0o 0.00: Qo1
|| +EK-Einschuss vor Aufzehrung samtlcher Sicherheitsmitelder Tochier (Akiweserven, freie RS, SUA, EK)
9| " h freie REB, SUA, EK)
Universitt Ulm, 12.07.2005 Dr. Jaquemod / Dr. Gauft Folie 35

12
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B[/ Sparkassen
Versicherung

Beispiel fir Robustheitsuntersuchung

Nettoverzinsung bei unterschiedlichen Aktienmodellen

Modell 1 Modell 2 Modell 3
Jahr 5% Quantil Median 5% Quantil Median 5% Quantil Median
1 4,70% 5,14% 4,70% 5,14% 4,70% 5,14%
2 4,70% 4,93% 4,70% 4,93% 4,70% 4,93%
3 4,70% 4,70% 4,70% 4,70% 4,70% 4,70%
4 4,35% 4,50% 4,46% 4,50% 4,43% 4,50%
5 3.39% 4,50% 3,52% 4,50% 3.46% 4,50%

| - EINIEIEIENEIS Y

Universitat Ulm, 12.07.2005

Modell 1: ,Reine* geometrisch Brownsche Bewegung.

Dr. Jaquemod / Dr. Gaul

Modell 2: Geometrisch Brownsche Bewegung mit einer zeitabhéngigen Volatilitat.

Modell 3: Geometrisch Brownsche Bewegung mit einem zeitabhangigen Driftfaktor.

Folie 37
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