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Notwendingkeit des Zuschlags 1

Mathematischer Ansatz: Risikotheorie

Ein wichtiger Satz besagt, dass eine Versicherungsunternehmung 
mit Sicherheit in den technischen Ruin geraten wird, falls die 
Prämie nur der Risikoprämie entspricht, und zwar unabhängig von 
der Höhe des Anfangskapitals.

Eigenkapital R zum Zeitpunkt t Eigenkapital R zum Zeitpunkt t 
Rt = Rt-1 + � t – Xt

Ruinzeitpunkt T
T = inf { t �  0 : Rt < 0 }

Falls � t = E[Xt] es gilt

P[ T < �  �  R0 = u ] = 1    für alle u
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Notwendingkeit des Zuschlags 2

Wirtschaftlicher Ansatz: Kapitalkosten
Eine RV-Gesellschaft soll sicher sein und auch bei einem 
ungünstigen Schadenverlauf zahlungsfähig bleiben. Dazu braucht 
sie Eigenkapital u. Da dieses einem Risiko ausgesetzt ist, muss es 
auch bedient werden mit einer Rendite r grösser als die risikofreie 
Rendite r0.

Der Teil u(r- r0) muss als Zuschlag in der Prämie 
eingerechnet werden.
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Viele Prämienberechnungsprinzipien haben folgende Form

Schwankungszuschlag in der Prämienberechnung

[ ] ( ) 0)( >×+=P lrl    XXEX

wobei � das Risiko misst.
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Klassische Prämienberechnungsprinzipien

Risiko-
prämie

Schwankung-
zuschlag

Erwartungswertprinzip � (Xi)= E[Xi]  + � E[Xi]                  � > 0

Standardabweichungsprinzip � (Xi)= E[Xi]  + � � (Xi)                  � > 0

Varianzprinzip � (Xi)= E[Xi]  + � Var(Xi)               � > 0

Kovarianzprinzip � (Xi)= E[Xi]  + � Cov(Xi,S)           	 > 0

wobei S = 
 Xi das Risiko de s Gesamtportefeuilles des 
Rückversicherers ist.

Wurzel Risk ROL � (Xi)= E[Xi]  + � Hi                                 � > 0

wobei Hi die Limite des Vertrags ist, und RROL ist der erwartete 
Schaden geteilt durch die Limite.

7

iRROL

(Kosten vernachlässigt)



� � � � � � � �� � � � � � � � �	 � � � � � � � �
 � � �� 
 � � ���� � � � � � � � �� � � � � � �� � �� 
 � � ����
� � � � � � � � 	 � � 	 � �� � 
 � � � �
� � � � � � � � � 	 	 � � 	 � �	 � 	 � � � � � �
 � ! � " # 	 � � � � � 	 � � � 
 	
$� � %� � %	 � %� � %	 	 � %� � %	 �

&�� ��� � � � 
 � � ���� �' � � � �( � � �� � � � �
 �

&�� �) �*+ �� �� � 
 �! � � �� � � �
 � � ���� � � � �� � , �� �-�
 �

&� � . / �� � �� � 
 �! � � �� � � � 
� � ���� 
 � �� � , �� �0�� �

� � � � � � 	 
 � � � 
 �� � � �
 � �� � � � � �� � , �� �-�� �

Beispiel

� � � � � � � �� � � � � � � � �	 � � � � � � � �
 � � �� 
 � � ���� � � � � � � � �� � � � � � �� � �� 
 � � ����
� � � � � � � � 	 � � 	 � 
 � � � �
&� � . / �� � � 	 %� � 	 %� � %
 � � �� � , �� �1�� � � %� � �
� �*+ �� � 	 %� � 	 %� 
 � %
 � � � �� � , �� �2�� � � 
 %� 	 � �
' ( � � � � � � � � � � � 3 �� � , �� �-�� � � � � � � 3

� � � �� 
 � � � �
 � �� � � � �� � � , �� �-�	 �

� � � � � � � �� � � � � � � � �	 � � � � � � � �
 � � �� 
 � � ���� � � � � � � � �� � � � � � �� � �� 
 � � ����
� � � � � � � � 	 � � 	 � 
 � � � �
&� � . / �� � � � %	 � %
 � %� � � �� � � , �� � �1�	 � � 	 %� � �
� �*+ �� � � %	 � � %
 
 � %� � � � �� 	 � , �� �2�� � � � � %� 	 � �
' ( � � � � � � � � � � � 3 �� 
 � , �� �-�� 	 � � � � � � 3

8



Schwankungszuschläge und Kapitalallokation

Klassische Berechnung Kapitalallokation

Ausgangslage Der Vertrag i zahlt eine Prämie
Der Vertrag i bekommt ein Teil 

des Kapitals der RV-Gesellschaft

Prämie � i = E[Xi]  + � � (Xi) + Kosteni � i = E[Xi]  + ui (r-r0) + Kosteni

Profitabilitäts-
Combined Ratio Return on Equity

Profitabilitäts-
messung

Combined Ratio Return on Equity

Verknüpfung Summe aller Schwankungszuschläge = Gesamte Kapitalkosten

� i = E[Xi]  + � * � (Xi)   u (r-r0) + Kosteni
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Wo liegt der Vorteil der Kapitalallokationsmethode?
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Vorteile der Kapitalallokation

� Die gesamte Kapitalkosten werden direkt auf die 
Verträge verteilt.

� Der ROE ist ein risikoadjustierte Performance Mass, 
d.h. er ermöglicht den Vergleich zwischen Verträgen 
und Sparten.und Sparten.
Beispiel – Fortsetzung

Die bezahlten Prämien für die Verträge weisen Abweichungen von den 
Zielprämien auf. 

Die unterschiedliche Profitabilität ist deutlich zu sehen im ROE, während die CR 
alleine nicht aussagekräftig ist.
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