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Einleitung

Parallel zum etwas bekannteren Regelwerk Basel I, das die Aufsicht von Banken und
Kreditinstituten in rund 100 Staaten regelt, arbeitet die Europdische Kommission seit
1999 am Projekt Solvency II, durch das die Aufsicht von Versicherungsunternehmen
weitldufig reformiert werden soll. Analog zu Basel II werden die Anforderungen der

Aufsicht kiinftig in einer Drei-Saulen-Struktur gegliedert:

Sdule I | Eigenmittelanforderungen

Sdule II | Aufsichtsrechtliches Uberpriifungsverfahren

Sédule III | Marktdisziplin

Im Rahmen der Sdule I werden quantitative Vorgaben beziiglich der Héhe und der Be-
rechnungsverfahren des vorzuhaltenden Risikokapitals formuliert. Risikokapital stellt
dabei das Kapital dar, das von einem Versicherungsunternehmen vorgehalten werden
muss, um dessen Fortbestand mit hoher Sicherheit gewéhrleisten zu konnen.

Die Siule II beinhaltet qualitative Regelungen beziiglich dem zukiinftigen Uberprii-
fungsverfahren durch die Aufsichtsbehorde. In Sdule III sollen schlieBlich Publikations-
pflichten vorgegeben werden, die die Transparenz und Vergleichbarkeit der einzelnen
Versicherungsunternehmen fiir die Versicherungsnehmer erh6hen. Damit sind die Ver-
sicherungsunternehmen auch aufgrund des Wettbewerbs zu einem effektiven Risikoma-
nagement gezwungen.

Die vorliegende Arbeit befasst sich mit einer Fragestellung der Sdule 1. Das Risikokapi-
tal soll in Zukunft durch Risikomalle berechnet werden. Unter Basel 1I ist derzeit die
Verwendung des Risikomalles Value-at-Risk zu einem Konfidenzniveau von 99% vor-
geschrieben. Es stellt sich nun die Frage, welches Risikomall am besten geeignet ist, um
der Aufgabe der Risikokapitalberechnung unter Solvency II gerecht zu werden. Es muss
geklart werden, nach welchen Kriterien ein Risikomal3 als geeignet betrachtet werden
kann, welche Eigenschaften es notwendigerweise erfiillen muss, ob unter diesen Vorga-
ben der Value-at-Risk ein geeignetes Risikomal} ist und welche Alternativen zum Va-
lue-at-Risk existieren. Der Fokus liegt dabei auf den RisikomaBlen, die auf der Basis von

Quantilen definiert werden.



Im ersten Kapitel werden die Grundlagen der Arbeit erarbeitet. Es werden die Begriffe
Risiko, Risikokapital und Risikomaf3 sowie die Grundidee der Solvabilitdt erklart und

weitere Informationen zum Solvency II-Projekt gegeben.

In Kapitel 2 werden die Eigenschaften von RisikomaBlen untersucht. Insbesondere wer-
den Kohdrenz und Konvexitdt, Verteilungsinvarianz und Konsistenz zur stochastischen

Dominanz erster und zweiter Ordnung behandelt.

Im dritten Kapitel werden schlieBlich verschiedene Risikomafle untersucht. Der
Schwerpunkt liegt auf dem Value-at-Risk, dem Average Value-at-Risk und den kohéren-

ten Spektralrisikomafien.

Kapitel 4 rundet die Arbeit mit einer Zusammenfassung der Ergebnisse und einer eige-

nen Stellungnahme ab.



Kapitel 1 Grundlagen

Im ersten Kapitel werden grundlegende Uberlegungen angestellt, die bei der Suche nach
einem geeigneten Risikomal fiir die Versicherungsbranche zu beachten sind.

Zundchst wird der Begriff Risiko aus (versicherungs-)betriebswirtschaftlicher Sicht
definiert und erklért, welche Risiken in Versicherungsunternehmen existieren. Eine wei-
tere Frage ist, ob und inwiefern sich die Risiken des Versicherungsunternehmens von
denen einer Bank unterscheiden. Da die Unterschiede nicht unerheblich sind, kénnen
die Regelungen von Basel II nicht auf Solvency II {ibertragen werden. Anschlieend
wird die mathematische Definition eines Risikos formuliert. Ein finanzielles Risiko
wird dann interpretiert Zufallsvariable, deren positive Werte als Gewinn und deren ne-
gative Werte als Verlust interpretiert werden. Risiken werden gemessen durch Risiko-
mafSe. Diese werden ebenfalls mathematisch definiert und mogliche Anwendungen er-
lautert.

Im zweiten Abschnitt wird der Begriff des Risikokapitals behandelt. Es werden drei
wichtige Verwendungsmoglichkeiten fiir Risikokapital vorgestellt. Weiterhin wird der
Frage nachgegangen, welchen Zweck die Solvabilitit im Versicherungsunternehmen er-
fiillt und welche Anforderungen im Rahmen von Solvency II an die Solvabilitét eines

Versicherungsunternehmens gestellt werden.



