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Dr. Herbert Lienhard’

Strategien im Umgang mit Risiken

Wertorientierte Optimierung bei Versicherungslésungen: ein Fallbeispiel

Die Erfahrungen und Erkenntnisse
aus den zahlreichen Risikoanalysen
in groBen und mittelstandischen Un-
ternehmen zeigen, dass nicht nur die
Risiken unter Beriicksichtigung der
Versicherungsldsung auf ihren Ein-
fluss auf das Unternehmen bewertet
werden sollten, sondern im Sinne ei-
ner wertorientierten Sichtweise auch
die RisikobewdltigungsmaBnahmen
selbst einer kritischen Analyse unter-
zogen werden soliten. Beispielsweise
ist es so méglich, alternative Versi-
cherungslésungen bezlglich ihres
Beitrags zum Unternehmenswert -
also unter Risiko- und Ertragsge-
sichtspunkten — zu beurteilen, was
offensichtlich sinnvoller ist als ein ein-
facher Pramienvergleich. Die beste-
henden ~ meist traditionellen - Risi-

kobewéltigungsstrategien kénnen er-
hebliche Wertsteigerungspotenziale
in sich bergen, indem einerseits das
Eigenkapital aus Renditegesichts-
punkten optimal exponiert wird (Risi-
ken selbst tragen) und andererseits
sémtliche Randrisiken® in den Versi-
cherungsmarkt transferiert werden.
Die weiteren Ausfihrungen zeigen
schrittweise das Wertsteigerungspo-
tenzial mittels Risikotransfer auf.

Im Vorfeld solcher Optimierungsver-
fahren steht die eigentliche Risiko-
analyse im Rahmen eines Risiko-
management-Projektes. Zusétzlich
werden die meist recht detailliert vor-
handenen Schadendaten im Unter-
nehmen analysiert und bewertet, er-
ganzt und strukturiert sowie in den

Kontext der Gesamtrisikoposition ge-
stellt.

Integrierte Risikobewiltigung
und wertorientierter
Versicherungstransfer

Integrierte Risikobewadltigung ist ein
Basis-Modell, das auf angewandten
betriebswirtschaftlich-mathemati-
schen Methoden basiert und sowohl
finanz- als auch versicherungs-
technische Ausgleichseffekte nutzt.
Dazu gehért auch, die Abhéngig-
keiten zwischen den Risiken zu ana-
lysieren und in einer Korrelationsma-
trix festzuhalten. Ziel dieses sog.
+Risk Mapping® ist es, die Diversi-
fikationseffekte der Gesamtrisiko-

1 RMCE RiskCon GmbH & Co. KG, Nirnberg

2 Randrisiken stehen im Gegensatz zu den Kernri-
siken. Darunter sind solche Risiken zu verstehen,
die nicht mit den Kernkompetenzen des Unter-
nehmens zu tun haben und durch die Finanz-
und/oder Versicherungsmérkte wesentlich effizi-
enter getragen werden kdnnen, Ein Beispiel sind
Feuerrisiken. Durch das Gesetz der groBen Zahl
kénnen hier Versicherungsgesellschaften diese
Risiken verteilen und tragbar gestalten. Fir das
einzelne Unternehmen wirde verh#ltnismaBig
ungleich viel Eigenkapital gebunden.

Einzelrisiken
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Abb. 1: Das verwendete RisikomaB zur Beurteilung der Risikolage ist der Value-at-Risk.



SEITE 4

ZEITSCHRIFT FUR

Sonderdruck aus Nr. 3/1. Februar 2002

position optimal zu strukturieren und
zu Risikoblndeln auch unter dem
Gesichtspunkt verfligbarer Risiko-
transferinstrumente  zusammenzu-
schniiren.

Um den Wertbeitrag einer bestimm-
ten Risikotransferstrategie (z.B. Ver-
sicherungslésung) berechnen zu
kdnnen, muss sowohl die Renditewir-
kung (Kosten der Pramie) als auch die
Reduzierung des Eigenkapitalbe-
darfs zur Risikodeckung (und damit
die Kapitalkosten) berlicksichtigt
werden (vgl. Abb. 1, 8. 81 und GleiB-
ner 2001).

8inn und Zweck der Schadenanalyse

Die Berechnung des Wertbeitrages
alternativer Versicherungsldsungen
erfordert zunéchst eine moglichst
gute Datenlage uber Umfang und
Struktur der Risiken, was insbeson-
dere eine Analyse vergangener Schi-
den einschlieBt.

Schaffen von Transparenz

Durch Einzel- und Gesamtschaden-
informationen soll Transparenz ge-
schaffen und Handlungsalternativen
herausgefiltert werden, damit Wert-
steigungspotenziale durch Risikobe-
waltigung fur das Unternehmen nutz-
bar gemacht werden kdnnen.

Idealerweise zeigt die geblindelte
(aggregierte) Gesamtrisikoposition
des Unternehmens die Situation vor
Risikotransfer (brutto), um aus Sicht
des Gesamtunternehmens die Be-
wiéltigungslosung zu optimieren. Da-
zu ist die detaillierte Analyse der
versicherten Risiken sowie deren an-
schlieBende Integration in das beste-
hende Modell notwendig. Diese Aus-
wertungen dienen dazu, Kosten/Nut-

VERSICHERUNGSWESEN

zen einer solchen Vorgehensweise
besser abschatzen zu kénnen.

Schadenanalysen sind immer sinnvoll
und bieten wertvolle Informationen
Uber die Risiken im Unternehmen,
egal ob GroBindustrie oder Mittel-
stand. Wenngleich auch nicht in allen
Unternehmen bereits umfangreiche
Risikoanalysen durchgeflihrt wurden,
liefern die Berichte unabdingbare
Grundlagen fiir meist jéhrlich stattfin-
denden Vertragsverhandlungen mit
den Versicherungsgesellschaften
oder Versicherungsmaklern.

Praxisbeispiel

Anhand eines Fallbeispiels wird im
Folgenden aufgezeigt, wie eine Scha-
denanalyse durchgeflhrt und der Ri-
sikoumfang (und damit der Eigenka-
pitalbedarf) berechnet werden kann.
Darauf aufbauend wird erldutert, wie
mit einem einfachen methodischen
Ansatz alternative Versicherungsld-
sungen verglichen werden kodnnen.
Die Analyse dient aus Sicht des Un-
ternehmens dazu, die potenziellen
Schéaden aus versicherten Risiken
moglichst genau einzuschéatzen, da-
mit der Eigenkapitalbedarf berechnet
werden kann. Analysiert werden die
Schadeninformationen konzentriert
auf die Risikobewaéltigungsstrategien
»Risiken Uberwalzen“ und ,Risiken
selber tragen®.

JRisiken (iberwélzen”

Die Schadendaten sowie die ,Expo-
sure“-Szenarien® werden unter Ein-
bezug der bekannten Versicherungs-
I6sungen auf ihre Effektivitat und den
Einfluss auf die entsprechende Scha-
densituation analysiert. Mittels VaR-
Ansatz’ werden die versicherbaren
Risiken vergleichbar gemacht.

»Risiken selber tragen*

Die bekannten Finanzierungsldsun-
gen werden aus Sicht des jeweiligen
Eigenbehaltes analysiert und dessen
Effektivitdt im Gesamtkontext be-
schrieben. Analog zu den Ausfihrun-
gen zum Thema ,Risiken (berwél-
zen* werden alle Aussagen auf die
vorhandenen Schadendaten sowie
den VaR-Ansatz gestltzt. Eigenkapi-
talbetrachtungen und die Beurteilung
des  Risikotragfahigkeitspotenzials
flieBen vereinfachend nicht in die
Uberlegungen ein. In einfacher Form
werden verschiedene Schaden-Sze-
narien bei vordefinierten Eigenbe-
halten erarbeitet und die Konsequen-
zen dargestellt. Die Erkenntnisse dar-
aus dienen dem Management als
Entscheidungsgrundlage fir die De-
finition der Selbstbeteiligung.

Ablauf der Schadenanalyse

Die Analyse der vorhandenen Scha-
dendaten wird in folgenden Schritten
durchgefiihrt:

1. Schadendaten erfassen, syste-
matisieren und strukturieren

2. Schadendaten aufbereiten
3. Schadendaten indexieren

4. Einzelschadenverteilungen er-
stellen

5. Gesamtschadenverteilungen er-
stellen

6. Exposition schatzen und Szena-
rien erstellen

3 Unter den Begriff ,Exposure* fallen mégliche
Schadenszenarien.

4 Die VaR-Methodik erlaubt uns die Berechnung
des sog. konomischen Risikokapitals. Dadurch
kénnen verschiedene Risiken und in der Folge
auch deren Finanzierungsldsungen (Versiche-
rungsdeckungen) beurteilt werden.

Tab. 1: Gesamtschadenstatistik nach Sparten
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7. Korrelationen (Abhéngigkeiten,
Zusammenhange) darstellen
8. Ubersicht liber die bestehenden
Transferldsungen erarbeiten
9. Pramienlbersicht erstellen
10. VaR Berechnungen durchfiihren
11. Berichtstabellen erstellen

Die Resultate dieser vorstrukturierten
Vorgehensweise sind in den nachfol-
genden Ubersichten und Tabellen -
anhand eines Beispiels -~ summarisch
zusammengefasst.

Gesamtschadenstatistik

Tabelle 1, S. 282, fasst im Uberblick
die betrachteten Jahre des Betrach-
tungszeitraumes - im Idealfall minde-
stens die letzten 5 Jahre ~ zusam-
men. Dabei sind die Daten in unserem
Beispiel aus den Jahren 1998 und
1999 mit jeweils 2% indexiert,® die
Daten des Jahres 2000 - weil nicht flir
das ganze Jahr verflgbar - auf 1 Jahr
hochgerechnet worden (= Spalte
2000+).

Die Ubersicht zeigt, dass 1999 bei
den Sachrisiken auBerordentlich ho-
he Schaden hingenommen werden
mussten, weshalb auch der Durch-
schnitt pro Jahr in dieser 3-Jahres-
Periode {(iberdurchschnittlich hoch
ist. Die nachfolgenden Tabellen wer-
den deshalb - wie eingangs kurz er-
lautert — um die sehr seltenen GroB-
schéden bereinigt. Die folgenden Be-
trachtungen zeigen in der Folge das
Schadenbild ohne die Schaden ober-
halb 500.000 DM. Diese Grenze er-
gibt sich aus dem Schadenbild. Wei-

Tab. 2: Einzelschadenstatistik

VERSICHERUNGSWESEN

ter ist bereits hier aus der Tabelle er-
sichtlich, dass die Ubrigen Schéaden
kaum von Relevanz sind.

Bei Haftpflicht sieht das Bild zwar
sehr stabil aus, trigt aber insofern,
weil die ,groBen“ Schéden offen-
sichtlich noch nicht eingetreten sind.
Daher sind die sog. Exposure-
Schatzungen (= denkbarer GrofB-
schaden, Szenario) erforderlich.

Einzelschadenstatistik/
Value-at-Risk

Der Value-at-Risk (VaR) ist ein MaB
fur das Risiko. Hierzu ein Beispiel.
Der Gewinn am Ende des Jahres
kann gréBer als auch kleiner ausfallen
als geplant. Fir die Betrachtungen
aus Sicht des Eigenkapitals sind die
»negativen“ Abweichungen interes-
sant. Der Value-at-Risk drickt diesen
Zusammenhang aus und ist definiert
als Differenz zwischen dem erwarte-
ten (geplanten) Wert (hier Gewinn)
und der mdglichen negativen Abwei-
chung. Interessant sind dabei Szena-
rien die sehr selten vorkommen, wie
bspw. ein Zusammentreffen von
mehreren einschneidenden Ereignis-
sen, mit dem nur gerade alle 100 Jah-
re einmal gerechnet werden muss
(z.B. ein GroBbrand mit Betriebsun-
terbrechung und zugleich Ausfall ei-
nes GroBkunden). In diesem Fall ist
die Wahrscheinlichkeit, dass der Ge-
winn am Ende des Jahres nicht wie
erwartet eintritt und sogar ein Verlust
hingenommen werden muss 1% (= 1
Mal in hundert Jahren). Der VaR in
diesem Fall bezeichnet man als

VaR(100). Es obliegt dem Unterneh-
men, die aussagekréftigsten Werte zu
bestimmen. In der Finanzwelt Ublich
ist der VaR(100). In anderen Branchen
wird oft der VaR(20) herangezogen,
die also 5%ige Rest-Wahrscheinlich-
keit fiir ein Uberschreiten des Scha-
dens.

Die Tabelle 2 zeigt im Detail das Re-
sultat der einzelnen Schadendaten
der letzten Jahre, ohne die GroBsché-
den oberhalb von 0,5 Million DM. Da-
bei sind sowohl Schadensparten als
auch die Produktlinien bzw. Ge-
schéftsbereiche ausgewiesen.

Der Erwartungswert zeigt hier die
durchschnittliche Schadenerwartung
eines Einzelschadens. Das ,,Q" steht
fur Quantil und gibt Antwort auf die
Frage, mit welcher Wahrscheinlich-
keit ein Schaden eintritt - z.B.
Q(100,5) steht flr eine Wahrschein-
lichkeit von 1% aller Schaden. Dar-
aus lasst sich der Value-at-Risk ablei-
ten, als Differenz vom Erwartungs-
wert und dem gewahlten Quantil. Der
Value-at-Risk VaR(100) des Gesamt-
totals bedeutet beispielsweise, dass
mit einer Wahrscheinlichkeit von 1%
im Betrachtungszeitraum der 3 Jahre
rund 100.000 DM an Eigenkapital
bendtigt wird, weil Schaden in dieser
Hdhe eintreten kénnten, die durch Ei-
genkapital zu decken sind.®

5 Ein Schaden aus dem Jahre 1998 wéire bei glei-
cher Schadenshéhe heute teuerungsbedingt et-
was grofier.

6 Diversifikationseffekte mit anderen Risiken wer-
den hier vernachléssigt.
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Der Erwartungswert kann etwas vom
berechneten Durchschnittsschaden
abweichen, weil die Daten ja indexiert
worden sind. Die Tabelle dient dem
Einschétzen der Schadenverteilung,
insbesondere der Frequenzschaden.
Aus diesem Grunde sollte aus Griin-
den der Vergleichbarkeit die Einzel-

schadenverteilung  inklusive den
GroBschéden erstellt werden.
Der Durchschnittsschaden insge-

samt betragt rund 12.000 DM (= Er-
wartungswert des Schadens E[S]).
Dieser variiert sehr stark von Produkt
zu Produkt. Im Gesamttotal gleichen
sich die Schaden wieder aus (= Diver-
sifikation). Dies ermdglicht es dem
Unternehmen, interne Effekte zu nut-
zen und wie eine Versicherungsge-
sellschaft nach dem ,Gesetz der
GroBen Zahl” die Schadensverteilun-
gen in engen Grenzen zu halten. Dies
gilt selbstversténdlich nicht fir die
groBen Schaden, weil hier die Anzahl
der Schaden im Unternehmen zu
klein ist. Einen Ausgleich in diesem
Bereich kann nur eine Versicherungs-
gesellschaft herbeifihren. In der Kon-
sequenz bedeutet dies, dass die vie-
len kleinen Schaden (= Frequenz-
schéaden) selbst getragen werden
sollten, die groBen Schadenpotenzia-
le hingegen versichert werden soll-
ten.

An dieser Stelle sei bemerkt, dass
rein quantitative, auf die Schadens-
verteilungen konzentrierte Betrach-
tungen zu kurz greifen. Zu berlck-
sichtigen sind u.a. weitere Dienstleis-
tungen von Versicherungsgesell-
schaften wie bspw. Schadenerledi-
gung, Administration, Statistik usw.
Zudem istim Unternehmen noch weit
mehr Diversifikationspotenzial vor-
handen, ndmlich der Ausgleich liber
den Risikotransfer in den Kapital-
markt, wie bspw. Wahrungs-, Zins-
und Finanzanlagerisiken.

Die Einzelschadenverteilung zeigt fol-
gendes Bild:

- 50% der Schaden sind
unter
- 80% der Schaden sind
unter 2.000 DM
- 95% der Schaden sind
unter 7.000 DM
- 97% der Schaden sind
unter 12.000 DM

500 DM

oder

VERSICHERUNGSWESEN
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Abb. 2: Einzelschadenverteilung ohne GroBschéaden
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Einzelschaden: Erwartungswert / Value-at-Risk
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Abb. 3: Erwartungswerte und Value-at-Risk der Einzelschéden

- rund 20% der Schaden sind

> als 2.000 DM
- rund 5% der Schaden sind

> als 7.000 DM

Schlussfolgerungen aus der Scha-
densverteilung: Die Verteilung der
Einzelschadenlast kann aufgrund cler
vielen Kleinschéden recht zuverldssig
geschatzt werden.

Die obige Abbildung 3 zeigt die Zu-
sammenhénge zwischen dem Erwar-
tungswert und dem VaR. Fir das Un-
ternehmen von Bedeutung sind die
Bereiche einerseits mit einem groBen
Erwartungswert und andererseits
aber insbesondere mit einem groBen
Value-at-Risk. Aus Sicht der Wertori-
entierung flieBt der Erwartungswert in
die GuV-Rechnung ein. Entweder
miissen fir den Schutz solcher Risi-

ken Versicherungspramien bezahlt
werden, oder aber die Schadener-
wartung fir das laufende Jahr ge-
plant werden. Gesetzliche Bestim-
mungen schrénken hier die Méglich-
keiten etwas ein. So dlrfen bspw.
keine Rickstellungen fir erwartete
Schéaden gebildet werden.

Produkt 2 zeigt mit Abstand die groB8-
te Schadenerwartung und bindet am
meisten Eigenkapital.

Gesamischadenstatistik/
Value-at-Risk

Die folgende Tabelle zeigt dieselben
Daten wie die Einzelschadenstatistik,
jedoch die einzelnen Schéden und
Wabhrscheinlichkeiten aufaddiert (=
kumuliert), ohne die GroBschaden.
Die Endsumme entspricht deshalb



Sonderdruck aus Nr. 3/1. Februar 2002

ZEITSCHRIFT FUR

SEITE7

dem Gesamttotal aller Schaden und
100%.

Schaden Kumulierter  Kumulierte Wahr-
Schaden scheinlichkeit
100 100 0,25
200 300 0,50
500 800 0,75
1.000 1.800 1,00

Der Erwartungswert des Gesamttotal
entspricht hier dem Durchschnitts-
schaden pro Jahr. Der VaR in dieser
Ubersicht ist wie folgt zu interpretie-
ren: wie viel Eigenkapital muss das
Unternehmen insgesamt mit einer
gewissen Wahrscheinlichkeit in ei-
nem Jahr bereitstellen. Der Erwar-
tungswert des Gesamttotal ent-
spricht hier dem Durchschnittsscha-
den pro Jahr.

Mit 1% Wahrscheinlichkeit muss das
Unternehmen unterhalb von 500.000
DM mit einer zuséatzlichen Belastung
von 335.000 DM rechnen. Diese
GroBe sollte mit den bezahlten Pré-
mien verglichen werden kdnnen. Die-
se Zahl wird auch maBgebend sein,
um bspw. die Selbstbeteiligung fest-
zulegen und den Eigenkapitalbedarf
fir die Unternehmenswertberech-
nung zu ermitteln.

Die nachfolgende Gesamtschaden-
verteilung zeigt folgendes Bild:

- 50% aller Schéden ergibt
die Summe von 120.000 DM

VERSICHERUNGSWESEN

1.00000
0.90000
0.80000
0.70000
0.60000
0.50000
0.40000

‘Wahrscheinlichkeit

0.30000
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0.10000

0.00000
0 500.000

Gesamtschadenverteilung ohne GroBschiden

1.000.000
Schaden in DM

1.500.000 2.000.000 2.600.000

Abb.4: Gesamtschadenverteilung ohne GroBschédden

- 80% aller Schaden ergibt
die Summe von 450.000 DM
-~ 95% aller Schaden ergibt
die Summe von 1.000.000 DM
- 97% aller Schaden ergibt
die Summe von 1.200.000 DM
oder
- rund 20% der kumulierten Schaden
ergibt die Summe von mehr als
450.000 DM
—rund 5% der kumulierten Schaden
ergibt die Summe von mehr als
1.000.000 DM.

Schlussfolgerungen aus der Scha-
densverteilung: Die Verteilung der
Gesamtschadenlast kann aufgrund
der vielen Kleinschaden recht zuver-
lassig geschatzt werden. In der
Gesamtschadenbetrachtung sind die

Schwankungen der Schaden und der
Schadenanzahl berlicksichtigt.

Aus der Abbildung 5, S. 86, kann ent-
nommen werden, dass die Sachrisi-
ken am meisten Eigenkapital binden,
und zwar insbesondere im Ge-
schéftsbereich Produkt 3. Diese Wer-
te dienen wie bereits erwdhnt auch
zur Zuordnung der bezahlten Prami-
en auf die Produktlinien.

GroBschadenstatistik
(Schéden > 500.000 DM)

Die Tabelle 4 zeigt die Schaden ober-
halb 500.000 DM. Diese Grenze
trennt die héufig auftretenden Sché-
den (Frequenzschaden) von den
GroBschéaden. Sie kann aufgrund des
Schadenbildes ermittelt werden.
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Grﬁﬂfschadenstatistik Gesamtschaden: Erwartungswert / Value-at-Risk

(Schéden > 500.000 DM)

Die Tabelle 5 unten zeigt die gréBten
Schaden innerhalb der Produktlinien
bzw. Geschéftsbereiche.

Beitrag der Produktlinien
zur Schadensituation

Die Tabelle 6 zeigt den Beitrag der
Produktlinien bzw. Geschéftsberei-
che auf die Gesamtschadensituation.
Zur Plausibilitatsprifung kann hier
der VaR herangezogen werden. Die
Bereiche mit dem gréBten VaR haben
i.d.R. auch den entscheidenden Bei-
trag zur Gesamtverteilung.

In unserem Fall zeigen die Sachschéa-
den mit Abstand den gréBten Einfluss
auf die Gesamtschadensituation. Die
Ubrigen Schéden sind ~ wie bereits
erwahnt — kaum von Bedeutung. Pro-
dukt 3 hat von dieser Betrachtungs-
seite den groBten Einfluss auf die Ri-
sikosituation. Unter Einbezug der
méglichen Szenarien sieht die Sache
mit Sicherheit wesentlich anders aus.
Da wird Haftpflicht insgesamt einen
gr6Beren Einfluss zeigen.

Als Faustregel in der Praxis hat sich
hier die 80:20-Regel bewéahrt. Die
Selbstbeteiligung kann - wenn die
Schéden wie im vorliegenden Bei-
spiel nahe beisammen sind ~ im Be-
reich von 80% aller Schéden liegen.
D.h., die Selbstbeteiligung liegt in der
GroBenordnung von 500.000 DM,
dariiber wird versichert. Mit diesen
Berechnungen lassen sich bspw.

Tabelle 4

Tabelle 5

100.000

0 50.000

150.000  200.000 250.000 300.000 350.000 400.000 450.000  500.000
Value-at-Risk

Abb. 5: Erwartungswert und Value-at-Risk des Gesamtschadens

auch Fragen der Pramienverteilung
beantworten: welchen Beitrag zum
Risiko leisten die einzelnen Produktli-
nien? Wie groB ist der Pramienanteil
der Produktlinien?

wExposure*-Schétzungen

Die Tabelle 7 zeigt die Einschétzung
des Unternehmers Uber die mdgli-
chen Schadenszenarien. Die Ein-
schatzung ist wichtig fir die Gestal-
tung des Versicherungsschutzes, ins-
besondere im Bereich oberhalb der
Frequenzschaden.

Mit den bestehenden Versicherungs-
Iésungen sollten die GréBtereignisse
abgedeckt werden. Deshalb sollte
oberhalb der aktuellen Versiche-

Tabelle 6

rungsdeckung auch keine Selbstbe-
teiligung mehr erfolgen, und weshalb
hierflr auch kein zusétzliches Eigen-
kapital gebunden wird. Selbstver-
sténdlich sind Ereignisse denkbar, die
Uber die Versicherungslésungen hin-
ausgehen. Diese treten aber fast nie
ein und sind deshalb flr die weiteren
Uberlegungen nicht interessant.

CashFlow-Berechnungen zum
Vergleich alternativer Risiko-
bewiltigungsmaglichkeiten

Um eine Indikation fur den Wertzu-
wachs von Versicherungsldsungen
geben zu kdnnen, sind folgende Posi-
tionen zu bestimmen (vgl. Tabelle 8).

Position 1:
bezahlte Versicherungsprémien

Position 2:
...davon reine Versicherungsprémien
(ohne Versicherungssteuer)

Position 3:
...davon Versicherungssteuer

7 Unter ,Exposure” versteht die Versicherungsin-
dustrie die Risikoexposition eines versicherten
Risikos.
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Tabelle 7

Tabelle 8

Position 4:

...geschatzte/berechnete durch-
schnittliche Schadenlast pro Jahr
Position 5:

durchschnittliche addierte Selbstbe-
halte wéhrend eines Jahres

Position 6:

Aufwendungen flr Schadenregulie-
rung wie bspw. Anwaltskosten. Die
Schadenregulierung ist eine der
Hauptmotivation fiir den Abschluss
von Versicherungen. Neue L.dsungen
mit einer weit hdheren Selbstbeteili-
gung haben zur Konsequenz, dass
die meisten Schadenfélle entweder
selbst erledigt oder aber durch einen
eigens geregelten Vertrag gegen Be-
zahlung der Leistung geregelt wird.
Position 7:

Die Eigenkapitalkosten kdnnen aus
der Gesamtrisikoposition des Unter-
nehmens abgeleitet werden. Im vor-
liegenden Fall, d.h. netto nach Versi-
cherungsldsung, sind die Eigenkapi-
talkosten ausgesprochen gering. Dies
aufgrund der groBen Anzahl an Scha-
den und der - sehr oft anzutreffenden
-~ minimalen Selbstbeteiligung pro
Schaden (abhéngig von der Art des

Einflussgréssen IST NEU

Versicherungsprémien 550.000{ 170.000

davon Versicherungssteuer| 60.000| 20.000
Selbstbeteiligung 30.000{ 300.000
Schadenregulierung 0 20.000
Eigenkapitalkosten 2.000| 10.000
Verwaltung 30.000] 15.000
Zinsertrag 0| 15.000
Provisionen 52.000{ 20.000
Total 560.000{ 480.000
Wertzuwachs p.a. 80.000

Schadens). Neuartige LOsung wie
bspw. eine Multi-Line-Multi-Year-1.6-
sung® wirkt sich sehr positiv auf die
Versicherungskosten und damit direkt
auf die Rendite des Unternehmens
aus. Andererseits wird erheblich mehr
Eigenkapital gebunden, was zu ver-
mehrten Kapitalkosten fiihrt.

Position 8:

Versicherungslésungen sind mit er-
heblich administrativem Aufwand
verbunden. Einsparungen in diesem
Bereich mittels neuer Ldsungen sind
im Detail zu untersuchen.

Position 9:

Bei konventionellen Versicherungslo-
sungen flieBt die Prémie am Anfang
einer Periode und steht nur dem Ver-
sicherungsunternehmen zwecks Ver-
zinsung zur Verfigung. Bei neuen
Versicherungslésungen mit i.d.R. un-
gleich hoheren Selbstbehaiten sind
auch eigene Zinsertrage moglich, in-
dem anfangs Jahr-Rickstellungen
fur die erwarteten Schadenzahlungen
bereitgestellt und bis zur effektiven
Schadenzahlung verzinst werden.
Die Schadenzahlungen verteilen sich
Uber das ganze Jahr.

Position 10:

Provisionen sind Riickvergitungen
von Versicherungsgesellschaften fir
Leistungen, die das Unternehmen
selbst erbringt. Bei groBeren Unter-
nehmen werden solche Aufgaben
bspw. von internen Versicherungs-
diensten bernommen. Die Provisio-
nen sind als %-Satz der Préamie aus-
gedriickt. Hohere Selbstbeteiligung
reduziert die Pramie. In der Folge re-
duzieren sich auch erheblich die Pro-
visionen zugunsten des Unterneh-
mens.

Position 11:

Die Differenz aus den berechneten
Summen ergibt die Einsparung pro
Jahr. Eine grobe Einschatzung fir
den Wertzuwachs ergibt sich durch
die Division mit dem Abzinsungsfak-
tor (z.B. 10%). Bei einer Differenz von

8 Versicherungsldsung, die Ubergreifend mehrere
Sparten (ber mehrere Jahre — Oblicherweise 3
Jahre - deckt. Dies bedeutet, dass innerhalb ei-
ner Versicherungsldsung erhebliche nattrliche
Ausgleichseffekte genutzt werden kénnen (= Di-
versifikationseffekte) und nachhaltig Prémien-
einsparungen realisiert werden kénnen.
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bspw. 100.000 DM pro Jahr ergibt
dies einen Wertzuwachs von 1 Mio.
DM. Solche Modelle zeigen sehr gut
GroBenordnungen auf und bieten zu-
verlassige Entscheidungsgrundlagen
fir die Neustrukturierung von Trans-
ferldsungen.

Zusammenfassung
der Situation
und Lésungsansétze

Die Schadensituation in unserem Bei-
spiel zeigt im Frequenzbereich ein
stabiles Bild. Die zu erwartende
Schadenlast pro Jahr kann hier mit
geringen Abweichungen geplant wer-
den. Hingegen sind im Bereich (ber
500.000 DM weitreichende Deckun-
gen zwingend erforderlich.

Nicht genutzt sind mdglicherweise
die Optimierungsmadglichkeiten durch
Einsatz von Eigenkapital durch Aus-
nutzen natlrlicher Ausgleichseffekte.
Dies bedingt jedoch vorerst die
Gesamtrisikoposition des Unterneh-
mens vor Risikotransfer, um anschlie-
Bend die optimale Risikobe-
wiéltigungsstrategie festzulegen, hier
insbesondere die Bewdltigungsstra-
tegien ,Uberwélzen” und ,selbst tra-
gen”. Diese beiden Risikobewalti-
gungsstrategien werden im nachfol-
genden Abschnitt noch etwas
genauer erlautert.

Der Unternehmer muss hierfir einer-
seits auf Grundlage der Risikotrag-
fahigkeit den Risikoappetit des Un-
ternehmens definieren und den Versi-
cherungsverantwortlichen die
Freiheitsgrade vorgeben sowie ande-
rerseits innerhalb dieses Rahmens
die Bereitschaft (Risikokultur) im Un-
ternehmen fiir neue Transferldsungen
fordern. Erst danach sollte die neue
Versicherungsldsung strukturiert wer-
den. Mitarbeiter miissen zuerst ler-
nen, mit Risiken umzugehen und
diesbezlglich  Eigenverantwortung
zu Ubernehmen. Ublicherweise wird
im Rahmen von Versicherungen eine
moglichst kleine Selbstbeteiligung
gewdhlt - im Glauben, damit Geld zu
sparen, obwohl oft das Gegenteil der
Fall ist.

1. Lésungsansatz:
Risiken Gberwélzen

Risiken Uberwélzen ist wahrschein-
lich die derzeit interessanteste Vari-

VERSICHERUNGSWESEN

ante der Risikobewaltigungsstrategie
mit dem meisten Entwicklungspoten-
zial, nicht zuletzt, weil damit der Un-
ternehmenswert durch die ,neuen”
Instrumente direkt und nachhaltig ge-
steigert werden kann. Risiken Uber-
wélzen ist aus Sicht des Risikokapi-
tals ein Ersatz oder Substitution fiir
Risiko-* bzw. Eigenkapital. Dies
macht Sinn, wenn der Risikokapital-
bedarf des Ubernehmenden Risiko-
tragers kleiner ist als des abgeben-
den Unternehmens. Insbesondere
die Versicherungsgesellschaften ma-
chen sich diese Effekte durch das
Gesetz der groBen Zahl zunutze. lhre
groBen, breit und diversifizierten
Portfolios zeigen vergleichbar kleine
Schwankungsbreiten. Bereits viele
mittelstandische Unternehmen verfi-
gen ebenfalls Gber genligend groBe
Gesamtrisikopositionen ~ bestehend
aus sehr vielen Einzelrisiken und in
der Folge geringe Volatilitat. In Teilbe-
reichen konnen eigene L&sungen
kostenglinstiger ausfallen, weil we-
sentliche Teile der Versicherungs-
kosten wegfallen (Transaktionskos-
ten, Kapitalkosten, Gewinnanteile,
Quersubventionen, Maklergebiihren).
Risiken kdnnen auch Uberwalzt wer-
den, indem ein besserer Schwan-
kungsausgleich durch eingehen von
Jneuen Risiken erreicht werden
kann.

Risikotransfer zeichnet sich u.a.
durch folgende risikotechnischen As-
pekte aus:

- Ersatz von Eigenkapital (Risikokapi-
tal)

- Reduzieren der Schwankungsbrei-
ten (und dadurch Planungssicher-
heit)

- Transferkosten

..und durch folgende Planungsa-

spekte aus:

- Enormes Wertsteigerungspotenzial
vorhanden

~Zuféllige Schwankungen werden
besser plan- und kalkulierbar

- Kombinationen von traditionellen
und modernen Versicherungslé-
sungen sowie auch von Finanz-
marktlésungen kénnen in Betracht
gezogen werden

—- Hoher Beratungsbedarf

—-Eng mit Risikobewaltigungsstrate-
gie ,Risiken selbst tragen” ver-
knipft.

Risiken zu Uberwalzen gilt besonders
bei ,weichen“® Versicherungsmaérk-

ten als einfachste, wirkungsvollste
und glnstigste Losung. Dabei wird
aber leicht auBer acht gelassen, dass
bei Versicherungen erhebliche Kos-
ten anfallen und durch strukturieren
wie auch aggregieren von Unterneh-
mensrisiken wesentlich breitere De-
ckungsspannen verhandelt und weit
héhere Selbstbehalte getragen wer-
den kdnnen. Durch strukturieren der
Risiken nach Risikobewaltigungs-
gesichtspunkten gelingt es dem
Unternehmen, die Kernrisiken (unter-
nehmerische Grundrisiken) in einem
ersten Schritt von den zu transferie-
renden Risiken zu trennen. An-
schlieBend werden Risikogruppen
gebildet, die sich von der Art der Risi-
ken her fUr einen Transfer mit mog-
lichst geringen Kosten geeignet sind,
z.B. Finanz- und Versicherungsmarkt.
Erwahnenswert ist in diesem Zusam-
menhang, dass Versicherungslésun-
gen nur die direkten Auswirkungen
eines Schadens decken. Marktan-
teilsverluste infolge von Lieferverzé-
gerungen oder sogar Imageverluste
bspw. sind nicht gedeckt.

Risiken selber tragen

Die bekannten Finanzierungsldsun-
gen sollten aus Sicht des jeweiligen
Eigenbehaltes analysiert sowie des-
sen Effektivitat im Gesamtkontext be-
schrieben werden. Analog zu den
Ausflihrungen zum Thema Risiken
Uberwélzen sollten alle Aussagen auf
die vorhandenen Schadendaten so-
wie den VaR-Ansatz abgestiitzt sein.
Weiter kdnnen Eigenkapitalbetrach-
tungen und die Beurteilung des Risi-
kotragfahigkeitspotenzial in die Uber-
legungen einflieBen.

In einfacher Form verschiedene
Schaden-Szenarien bei vordefinier-
ten Eigenbehalten erarbeitet und die
Konsequenzen dargestellt werden.
Die Erkenntnisse daraus dienen dem
Management als Entscheidungs-
grundlage fiir die Definition des unter-

9 Risikokapital ist ein RisikomaB, welches aus der
aggregierten Gesamtrisikoposition abgeleitet
wird, i.d.R. als Differenz des Erwartungswertes
zum VaR. Soviel Kapital wird bendtigt, um die im
Durchschnitt erwarteten Schaden aus den Risi-
ken abzudecken.

10 Sog. ,weiche“ Versicherungsmérkte bedeuten,
dass Uberkapazitaten auf dem Markt vorhan-
den sind und die Konkurrenzsituation sehr an-
gespannt ist. Dies resultiert in glnstigen Versi-
cherungspramien, die oft nicht zur Deckung der
Schéaden reichen.
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nehmensweiten Eigenbehaltes und
helfen zusétzlich, den CashFlow zu
stabilisieren.

Das bendtigte Risikokapital des Un-
ternehmens mit dem optimalen Er-
trag/Risiko-Verhéltnis kann berech-
net werden und sollte aus dkonomi-
schen Grinden mit dem Eigenkapital
Ubereinstimmen. Die Kosten der
selbst getragenen Risiken umfassen
den erwarteten Schaden (pro Risiko
oder aggregiert), die Risikoerledigung
sowie die Opportunitdtskosten des
dafiir notwendigen Risikokapitals.
Die Form des Selbstbehaltes ist na-
hezu unbegrenzt (pro Risiko, aggre-
giert, als Uberschaden, anteilsméaBig,
usw.)

Umsetzen in die Praxis

Das folgende Schema dient dem Ver-
sicherungsverantwortlichen im Un-
ternehmen als Orientierungshilfe fir
das erstmalige Erarbeiten einer neu-
en Transferldsung im Rahmen eines
Projektes. Die wiederkehrende jéhrli-
che Neubeurteilung wird in die lau-
fenden Geschéftsprozesse integriert
und nicht mehr auf Projektbasis ge-
fuhrt.

In Phase 2: in Phase 2 werden samtli-
che Informationen erhoben, ergéanzt,

VERSICHERUNGSWESEN

strukturiert und systematisiert, wie in
diesem Artikel beschrieben.

Phase 3 dient dazu, die gegenwaérti-
gen Transferldsungen zu sichten, ein
Risikobewdltigungsinventar zu er-
stellen und damit in Ergdnzung zu
den in Phase 2 erarbeiteten Basisda-
ten die Grundlage fir eine neues
Konzept zu liefern.

Das neue Konzept wird in 2 Schritten
erarbeitet. Wahrend in Phase 4 unter-
nehmensinterne Ideen und Varianten
entwickelt werden, werden in Phase 5
die intern und mit der Risikobewalti-
gungsstrategie abgestimmten Kon-
zepte zusammen mit einem Partner
(Versicherungsmakler) konkretisiert
und marktgerecht verfeinert.

In Phase 6 werden die Risikotrager
angesprochen und die Versicherung
abgeschlossen.

Erfahrungen aus der Praxis

- Die Selbstbeteiligung bei Versiche-
rungsldsungen ist i.d.R. sehr tief im
Vergleich zur eigentlichen Risiko-
tragfédhigkeit der Unternehmen.

-Ungenutztes Potenzial fiur Pré-
mieneinsparungen aufgrund der

natiirlichen Ausgleichseffekte gibt
es nahezu in allen Unternehmen.

- Moderne Versicherungskonzepte
bieten bereits auch fiir den Mittel-
stand mehr Sicherheit bei ver-
gleichbarer Pramie, weil nicht flir je-
des einzelne Risiko maximaler
Schutz bendtigt wird sondern nur
einmal fir das ganze Unternehmen,
dafiir 2 bis 3 Mal maximiert."

- Schadenanalysen bringen dem Un-
ternehmen bereits wertvolle Er-
kenntnisse und Hinweise fiir andere
Arten der Risikobewdltigung wie
bspw. Schadenverhiitung.

- Insgesamt wird durch neue L&sun-
gen das unternehmerische Verhal-
ten der Beteiligten im Unternehmen
gefordert.

11 Dies bedeutet, dass eine Deckung 2 bis 3 Mal
vollsténdig ausgeschdpft werden kann.
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