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Problemstellung bei stochastischen Projektionen
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Liability-2-Step – Grundkonzept
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Unterschied zu Ansätzen mit Bestandsverdichtung

Einzelvertragliche
Projektion

Stochastische
Projektion

Verdichtete
Projektion

Verdichtung
Qualitäts-
prüfung

Model 
Points

Referenz 
Werte

Bestand

Verdichtungsprozess

Verdichtung

Einzelvertragliche
Projektion

Stochastische
Projektion

ProfileBestand

Liability-2-Step

Profile

ALM Model - Modellierung 
der Passivseite auf  Model 
Point Ebene

ALM Model - Modellierung 
der Passivseite auf Cluster
Ebene

Profil = Entwicklung einer Information über den 
Projektionszeitraum auf der Aggregationsebene 
eines Teil-Portfolios (Cluster)

Beispiele: Cashflows, Reserven, Bezugsgrößen 
für die Gewinnbeteiligung der Versicherungs-
nehmer

Stand-Alone Modell 
der Passivseite
Policy-by-Policy

Step 1 Step 2



Liability-2-Step – Grundkonzept
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Unterschied zu „Flexing“ Ansätzen

Einzelvertragliche
Projektion

Stochastische
Projektion

ProfileStep 1 Step 2

Projektion des Bestandes 
unter einem ökonomischen

„Basis-Szenario“

Flexing Ergebnisse in diesem „Basis-
Szenario“ bilden den Input der 

stochastischen Projektion

Ergebnisse des Basis-Szenarios werden 
pfadabhängig über „Skalierungsfaktoren“ 
angepasst, um die Auswirkungen unter-
schiedlicher Kapitalmarktentwicklungen auf 
die Verpflichtungen zu approximieren. 

Separierung der Profil-Informationen

Zum Projektionsbeginn 
garantierte Verpflichtungen

Verpflichtungen aus zukünftiger 
Gewinnbeteiligung

Verpflichtungen mit direktem 
Bezug zum Kapitalmarkt

Trennung der Verpflichtun-
gen nach ihrem Bezug zur 
Kapitalmarktentwicklung

Bestandsentwicklung - Dynamisches KundenverhaltenÄnderung der Best Estimate
Bewegung des Bestandes

„Liability only“ Projektion auf 
der Basis von best estimate

nicht-ökonomischen Annahmen

Liability-2-Step
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Operative Auswirkungen auf den Reporting Prozess



Reporting mit Liability-2-Step (1/2)
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Prozess-Optimierung

1 2 3 5 6 7 8 9 10 114 12 13 15 16 17 18 19 2014QE 21 22 23 25 2624

Deliveries on working days after quarter end

Last 
Input 
Step1

MCBS  
SST

MCBS 
MCEV

MCBS    
SII

RC 
SST

RC 
SII

RC 
MCEV

MCBS    
IM

RC 
IM

6 7 8 9 10 11

Last 
Input 
Step2

IFRS
17

Step 1 Step 2Step 1 Step 2Calculations

11030

Stochastic

Frühzeitige Durchführung einzelvertraglicher Berechnungen

Für ein Q2/Q4 Reporting sind über 110 unterschiedliche
stochastische Projektionen notwendig.

Unterschiedliche einzelvertragliche Projektionen sind
jedoch nur für den Basislauf sowie für die biometrischen, 
Kosten- und Storno-Sensitivititäten erforderlich. 

Die Profile des Basislaufs aus Step 1 können im Step 2 für 
die Überleitungs-Analysen und sämtliche ökonomischen
Sensitivititäten wiederverwendet werden.

Daher sind nur etwa 30 einzelvertragliche Projektionen
notwendig.

Policy-by-
Policy

Als Teil der Schweizer Zurich Gruppe umfassen Q2/Q4 Abschlüsse Reportings zu

▪ Swiss Solvency Test (SST), Internal Model (IM), MCEV Reporting, Austrian SII
▪ Für jedes Reporting sind eine marktkonsistente Bilanz (MCBS), Sensitivittäten / 

Risikokapitalberechnungen (RC) erforderlich

Eine einzelvertragliche Projektion in Step 1 ist “liability only”. Sie benötigt keine
Asset Daten, ökonomische Annahmen oder Bilanzgrößen. Sie kann durchgeführt
werden sobald die Daten zum Versicherungsbestand vorliegen.



Reporting mit Liability-2-Step (2/2)
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Laufzeit-Optimierung

Data Records

Policy-by-policy
Projection

Stochastic
Projection

Profiles

Step 1 Step 2

Inforce

Runs Cluster

Laufzeiten pro Projektionslauf in den beiden Schritten: 

▪ Ca. 90 Minuten für eine einzelvertragliche Projektion,  
▪ Ca. 5 Minuten für eine stochastische Projektion

Aufgrund der Trennung in zwei Berechnungsschritte skaliert sich die 
Laufzeit fast linear mit der eingesetzten Rechnerleistung (in Prophet):

▪ Verteilung von Prophet Products auf Cores in Step 1 Projektionen, 
▪ Verteilung von Simulationen auf Cores in Step 2 Projektionen

SII Standard Formula

264000 8 55 26
60 Years, 1000 Simulations

Runs

Optimierte Anpassung von Rechnerleistung an 
Portfoliogröße und Laufzeit-Budget

Cores Server Total Run 
Time

8 14 h
LoB‘s, Techn. Rate Generations
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Liability-2-Step Methodik
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Grundüberlegung – Distributivgesetz

A . C B . C ( A + B )  . C+ =

Berechnung
Police 1

Berechnung
Police 2

policenspezifisch
aber

szenariounabhängig

szenarioabhängig
aber

homogen für  
beide Policen 

Step 1 der Berechnung

Step 2 der Berechnung

≈



Liability-2-Step Methodik
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Inhaltliche Zerlegung der Profil-Informationen

Projizierte Cashflows und Reserven 
dieses Blocks können bereits in 
Step 1 final berechnet werden.

Zum Projektionsbeginn 
garantierte Verpflichtungen

Verpflichtungen aus zukünftiger 
Gewinnbeteiligung

Verpflichtungen mit direktem 
Bezug zum Kapitalmarkt

Trennung der Verpflichtun-
gen nach ihrem Bezug zur 
Kapitalmarktentwicklung

Bestandsentwicklung - Dynamisches KundenverhaltenÄnderung der Best Estimate
Bewegung des Bestandes

Gap of crediting policy to policyholder expectation
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Area of
policyholder
indifference

Deviation below
best estimate

Deviation above
best estimate

Dyn. Storno / Kapitalwahl FunktionÖkonomisch induzierte Abweichung des Kunden-
verhaltens vom Best Estimate

Weitestgehend auf Expertenschätzung basiert

Wenn die Diskrepanz zwischen Kundenerwartung 
und Unternehmensangebot definierte Thresholds
überschreitet  

Finanzielle Auswirkung in der Regel gering

Einzelvertragliche 
Genauigkeit
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Liability-2-Step Methodik

Die Gewinnbeteiligung einer Police ist definiert als Prozentsatz der Rück-
stellung des Vertrages. Mit der Zuteilung wird sowohl die Versicherungs-
summe als auch der vom Kunden zu zahlende Beitrag um diesen Prozent-
satz erhöht. 

Reserve vor Revalorization:

V = VS x Leistungsbarwert - BTG x Rentenbarwert

Bonus Betrag: 

V x p

Reserve nach Revalorization:

V x (1+ p) = VS x (1+ p) x Leistungsbarwert - BTG x (1+ p) x  Rentenbarwert

Lösung: Anwendung des Distributivgesetzes. Entwicklung von Reserven
und Cashflows vor jeglicher Revalorization wird in Step 1 ermittelt.

Der Bonusbetrag wird als Einmalbeitrag zur Erhöhung der Versicherungs-
leistung verwendet, welche dann für die verbleibende Restlaufzeit des 
Vertrages garantiert ist. 

Reserve vor Zuteilung:

Vb = VS x Leistungsbarwert - BTG x Rentenbarwert

Konvertierung des Bonus Betrages: 

VSadd = Bonus Betrag / Leistungsbarwert

Reserve nach Zuteilung :

Va = ( VS + VSadd ) x Leistungsbarwert - BTG x  Rentenbarwert

Problem:
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Verpflichtungen aus zukünftiger Gewinnbeteiligung

Revalorisation Bonus System

Einzelvertragliche Genauigkeit

-> Leistungs-Cashflows -> Premien-Cashflows 

Approximative Lösung

𝐴1 × 𝐶

𝐴2
+
𝐵1 × 𝐶

𝐵2
≠  

𝐴1 + 𝐵1
𝐴2 + 𝐵2

 × 𝐶 



Künftige Gewinnbeteiligung – Bonus System 

Erwartete Gesamt-Bonusdeckungsrückstellung eines beliebigen, hypothetischen Clusters aus n Policen zu einem beliebigen 
Projektionszeitpunkt t (resultierend aus Deklarationen nach Projektionsbeginn):
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Liability-2-Step Methodik in Step 1

𝐷𝑅 𝑡 = ෍

𝑖=1

𝑛

𝑝 𝑥𝑖 , 𝑡 × 𝐷𝑅𝑖 𝑡 = ෍

𝑖=1

𝑛

𝑝 𝑥𝑖 , 𝑡 × 𝑉𝑆𝑖 𝑡 × 𝐵𝑊 𝑥𝑖 , 𝑡

= ෍

𝑖=1

𝑛

𝑝 𝑥𝑖 , 𝑡 × 𝑤𝑒𝑖𝑔ℎ𝑡𝑖 × 𝐵𝑊 𝑥𝑖 , 𝑡 × 𝑆(𝑡) mit 𝑉𝑆𝑖 𝑡 = 𝑤𝑒𝑖𝑔ℎ𝑡𝑖 × 𝑆(𝑡)

Normierte Gesamt-Bonusrückstellung 
des Clusters im Zeitpunkt t

Profil : Run-off der normierten 

Gesamt-Bonusrückstellung

Policen-
Gewicht

Durchschnitts-
summe

Verbleibende 
Problemstellung 

für Step 2:

Approximation der 
Entwicklung der 

Durchschnittssumme



Künftige Gewinnbeteiligung – Bonus System 
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Liability-2-Step Methodik in Step 2

Inflows

Outflows

Bonus Reserve

Die Entwicklung der Gesamt-Bonusreserve 
des Clusters als Badewannen-Problem:

Input Profile 
aus Step 1

Bonus-Rückstellung im 
Zeitpunkt t vor Zuteilung

+ Zuteilung der Gewinnanteile 
im Zeitpunkt t 

- Technische Entnahmen 
(Risiko-, Kostenbeiträge)

+ Technische Zuführungen 
(Garantiezins)

- Freiwerdende Beträge 
durch Versicherungsfälle

= Bonus-Rückstellung im 
Zeitpunkt t+1 vor Zuteilung

Bezugsgrößen der 
Gewinnanteile

Bewegung 
der normierten

Bonusrückstellung 
im Zeitraum 

(t, t+1)

Bonus 
sätze

Ŝt-1

ŜtRekursive Berechnung der Bonussummen des Clusters

Ŝ0 = 0, Ŝ1, …, Ŝt, …

durch Lösen der aktuariellen Übergangsgleichungen für
die Bonusreserve bei gegebenen Zuteilungsbeträgen
und einer in sich konsistenten Entwicklung der nor-
mierten Reserve.

Dynamische 
Management
Entscheidung

Bewegung zwischen zwei 
Zuteilungsterminen t -> t+1

X

X

X

X

Thiele‘s Difference Equation
provides the relationship, that ensures a consistent

(leakage-free) movement of the
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Erzielbare Genauigkeit in den Ergebnissen



Ergebnisqualität
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Beispiel-Portfolios (Kapitallebensversicherungen, Run-off innerhalb von 40 Jahren)

950 Policen

17.620 Policen

1,00%

2,25%

Garantierte 
Verpflichtungen

Verpflichtungen aus 
zukünftiger Gewinnbeteiligung

Relativer
Approximationsfehler

Kalenderjahre

Kalenderjahre

unter dem gleichen ökonomischen Szenario („Gesamtverzinsung“ in jedem Jahr mindestens 4%)

UGB Deckungsrückstellung 
Anteil basierend auf

Anteil basierend auf



Ergebnisqualität
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Beispiel-Portfolios (Kapitallebensversicherungen, Run-off innerhalb von 40 Jahren)

950 Policen

17.620 Policen

1.00%

2.25%

-1,0%

0,0%

1,0%

2,0%

3,0%

4,0%

5,0%

0

1.000

2.000

3.000

4.000

5.000

18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30 31 32 33 34 35 36 37 38 39 40 41 42 43 44 45 46 47 48 49 50 51 52 53 54 55 56 57 58

Ta
u
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d
e

Kalenderjahre

Kalenderjahre

Leistungs-Cashflows – Ablauf, Tod, Storno

12 Cluster

1 : 80

Granularität der Berechnung

12 Cluster

1 : 1470

Granularität der Berechnung

unter dem gleichen ökonomischen Szenario („Gesamtverzinsung“ in jedem Jahr mindestens 4%)



Stochastische
Projektion

Validierung (1/2)
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Bester Schätzwert der vt. Rückstellungen unter Solvency II

Mean = 1.5 Mrd €

Validierungs-Prozess

1000 Simulations

Einzelvertragliche
Vergleichs-Projektionen 

(Benchmark)

Zufällige Auswahl 
einer Stichprobe von

30 Simulationen

Test auf approximative 
Normalverteilung der 

Differenzen

XY-Plot - Sample Liability-2-Step vs Benchmark Box-Plot - Sample Differences of Discounted Cash Flows

Liability Portfolio

Mit einer Konfidenz von 99,9% liegt der Approxi-
mationsfehler durch Liability-2-Step für den besten 
Schätzwert innerhalb einer Toleranz von 5 ‰. 

Optimised Trade-off

Paired t-Test

Nullhypothese

Signifikanzniveau

d= 0

a = 0.1%

p-Wert

Sample Mean

Konfidenzintervall

4x10-7

3.6 Mio €

(1.6, 5.6) Mio €



Validierung (2/2)
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Stabilität der Approximationsgüte

Base Case
2019

Base Case
2021

Interest Up 
Sensitivty
100 bps
2021

1000 Simulations Paired t-Test

Sample Size 30, Significance Level a = 0.1%

Confidence Interval

m€
0 1.6 5.6

Per Konstruktion stellt die Liability-2-Step Methodik 
ein berechnungs- und periodenübergreifend 
stabiles Güteniveau der Approximation gegenüber 
einer einzelvertraglichen Berechnung sicher. 

Die regelmäßige Durchführung der Validierung kann 
außerhalb der Abschlussperioden durchgeführt 
werden, d.h. die zusätzlichen 30 einzelvertraglichen 
Benchmark Projektionen konkurrieren nicht um 
Rechenkapazitäten mit anderen Berechnungen.

Der Prozess ist auch in Bezug auf Analysen und 
Dokumentation weitgehend automatisierbar.  

Effizienter Validierungsprozess & 
stabil hohe Approximationsqualität

Sample Size 30, Significance Level a = 0.1%

Confidence Interval

m€
0 1.0 5.4

Sample Size 30, Significance Level a = 0.1%

Confidence Interval

m€
0 1.6 4.1



Kalibrierung der Modellierung
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Gewinnbeteiligung / Kapitalmarktnahe Produkte

Reale 
Welt

Benchmark
Modell

Produkt-/Tarif 
Design

Kapitalmarkt
(relevanter Ausschnitt)

Produkt-/Tarif 
Implementierung

Modellökonomie
(ESG-Modell)

Individuelle Analyse
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n

Liability-2-Step Kalibrierung
Proof-of-Concept

Modellierungstechniken Aktuarielle Methoden S

1
Profile definieren
Punktuelle Erweiterung 
des Benchmark Modells 
zur Generierung der 
Profil-Informationen

Approxi-
mations-

fehler
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Homogenitätskriterien / 
Cluster festlegen
Erzeugung von Profilen in dieser 
Granularität durch das determinis-
tische (Benchmark) Modell

Ergebnisgüte & 
Datenvolumen

3

4

5

Excel Replica erstellen
Zukünftige Berechnungen im 

stochastischen Modell auf 
Basis der aktuellen Profil- und 

Cluster-Festlegungen 

Test-Szenarien analysieren
Vergleich möglicher Liability-2-Step 
Lösung mit Benchmark Ergebnissen 

in hinreichender relevanter 
ökonomischer Bandbreite

Liability-2-Step Lösung bewerten
Wird die angestrebte Güte erreicht? 

Ist das für diese Granularität benötigte 
Volumen an Input-Daten akzeptabel? 

Trade-off
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Integriertes Performance-/Planungsmangement

Erfahrungen mit Liability-2-Step – Eine alternative Modellierungsmethodik zur Bewertung von Lebensversicherungsportfolios 22

Consistent Deep Dive / Drilldown

Mit einer Policy-by-Policy Projektion lassen sich, neben den für 
die externe Berichterstattung benötigten Profilen, gleichzeitig 
auch weitere Profile-Sets in anderer/höherer Granularität 
erzeugen, ohne dass dies die Rechenzeit wesentlich verlängert.

Diese zusätzlichen Profile-Sets ermöglichen themenspezifische, 
interne Drill-Down / Deep-Dive Analysen in einem konsistenten 
Rahmen zu den extern reportenten Zahlen.

Stochastische Projektionen in den höheren Granularitäten 
benötigen mehr Rechenzeit. Der zeitliche Mehrbedarf ist jedoch 
vergleichsweise moderat, da der zeitintensive (einzelvertraglich 
ermittelte) Teil der Berechnungen für die Passivseite bereits im 
Step 1 erfolgt ist.   

LoB‘s, Annual Cohorts

Distribution Channels
Products
…

Output of one policy-by-policy projection (Step 1)

PrdPrd

Acc

PrdPrd

Acc

PrdPrd

Acc

PrdPrd

Acc

Acc Acc

Acc

Profiles

External Reporting

Internal Reporting

Sicherstellung berichtsübergreifender Konsistenz
in den Ergebnissen und KPIs

ILLUSTRATIV



Integriertes Performance-/Planungsmangement
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Timely – Dynamic – Transparent – Comparable

Da die Profile in der einzelvertraglichen Projektion (Step 1) nur 
auf Basis nicht-ökonomischer Best Estimate Annahmen erzeugt 
werden, lassen sie sich flexibel - auch periodenübergreifend - in 
Analysen wiederverwenden. 

Profile zum erwarteten oder realisierten Neugeschäft können 
separat vom Bestand individuell mit geringem Rechenaufwand 
erzeugt und ggf. aktualisiert werden (Planung – Forecast – IST).

Dies liefert die Basis für eine transparente und konsistente 
Zuordnung finanzieller Auswirkungen zu Business Treibern.

Individuelle „Ad-Hoc“ Analysen und „What-If“ Szenarien sind so 
flexibel und - auch stochastisch - kurzfristig durchführbar. 

Stochastic
Projection

In-force
Business

Effektive Infrastruktur für flexible und performante 
individuelle Analysen

Profiles

Economic
Scenarios

Inventory based on

Policy Data
(Plan/Forecast/Actual)

Non-econ. Assumptions
(Actual/Previous) 

Calculations Reports (ad-hoc, regular)

Stochastic /
Deterministic

New Business
Actual 2Q20 Stochastic

ProjectionIn-force
Business

New Business
Forecast 2Q20 Stochastic

ProjectionIn-force
Business

.

.

.

Allign actuals with expectations and 
attribute changes to business drivers

Volume

Business
Mix

…

Forecast

Actual

Distribution
Channel.

.

.

ILLUSTRATIV



Movement Analysen
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Beispiel – IFRS 17 Fulfilment Cash Flows (PVFCF)

Beginn der
Periode

Ende der
Periode

Neugeschäft

Abläufe

Stornierungen

Todesfälle

Sonstiges

+5

-5

-5

-3

-2

Experience
Variance

Actual

Expected

Zu Periodenbeginn liefert das Modell eine erwartete Entwicklung 
der FCF innerhalb der Berichtsperiode und den Zeitraum darüber 
hinaus.

Realisierte Geschäftsvorfälle innerhalb der Berichtsperiode wirken 
sich sowohl auf die GuV der aktuellen Periode als auch den PVFCF 
der Folgeperioden aus.

Wegen der fehlenden Verdichtung lassen sich die Geschäftsvorfälle 
der Periode direkt 1:1 auf die einzelvertraglichen Projektionen und 
damit auch auf die gesamte/stochastische Berechnung übertragen.

Dadurch wird eine integrierte Analyse der Experience Variance
möglich. Implizit erhält man auch eine zusätzliche Validierungs-
möglichkeit des Modells und der Annahmen.

Transparente Quantifizierung und Kommunikation der 
Experience Variance
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Kontakt

Diese Präsentation ist lediglich als all-

gemeine, unverbindliche Information

gedacht und kann daher nicht als Er-

satz für eine fachkundige Beratung oder

Auskunft dienen. Obwohl sie mit größt-

möglicher Sorgfalt erstellt wurde, be-

steht kein Anspruch auf sachliche Rich-

tigkeit und Vollständigkeit. Insbeson-

dere kann diese Publikation nicht den

besonderen Umständen des Einzelfalls

Rechnung tragen. Die Informationen

können für interne Zwecke verwendet

werden, eine elektronische Weiterver-

breitung ist nicht gestattet. Jegliche

Haftung seitens Michael Kinzer Consul-

ting und Zürich Versicherungs-Aktien-

gesellschaft wird ausgeschlossen. Bei

jedem spezifischen Anliegen sollte eine

individuelle Beratung in Betracht gezo-

gen werden.
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