Mathematische Modelle – Glaube, Hoffnung, Realität 
Roland Weber 
Ich habe in meinem Berufleben mathematische Modelle immer benutzt. Sie waren für mich stets Hilfsmittel, um zu einer persönlichen, sachlich fundierten Einschätzung bestimmter Entwicklungen oder der Auswirkungen bestimmter Maßnahmen zu kommen. Zu einer Einschätzung, die ich nicht-mathematischen Kollegen oder Vorgesetzten dann vermittelte.
Ich habe bis vor etwa 10 Jahren nie das Ergebnis einer mathematischen Modellrechnung 1:1 weitergegeben, nie eine bloße Zahl. Ich habe immer eine Einschätzung mit relativierenden Pro- und Contra-Argumenten gegeben. Aber seit etwa 10 Jahren wird von mir verlangt, dass ich finanzmathematische Modelle verwende, die selbst die meisten Mathematiker nicht verstehen und deren Ergebnis auf einem Excel-Sheet eine einzige magische Zahl ist, die ich weitergebe. Ich weiß, dass diese Zahl nicht stimmt, nicht stimmen kann. Aber ich erlebe, dass viele von denen, die diese Zahl sehen, die Zahl glauben. Denn Zahlen lügen nicht. 
Algorithmen beherrschen die Welt …

Jürgen Kuri, stellvertretender Chefredakteur des Computermagazins „c't“, schrieb in der FAZ vom 05.06.2010:  
„Algorithmen beherrschen die Welt, die Gesellschaft, unser Leben, online wie offline.

Hedgefonds entscheiden über Wohl und Wehe von Märkten, Firmen und ganzen Volkswirtschaften anhand der Berechnungen, mit denen die Algorithmen der Finanzmathematik die Welt erklären. Die selbständigen Transaktionen der automatisierten Börsensoftware lösen Auf- und Abwärtsbewegungen der Aktienindizes, ja ihren plötzlichen Absturz aus. Scoring-Algorithmen bestimmen anhand persönlicher Zahlungsmoral, individuellen Umfelds, Wohn- und Arbeitssituation die Kreditwürdigkeit eines Bürgers. Empfehlungsalgorithmen sagen uns, welche Musik wir hören wollen, welches Buch wir lesen möchten, welche Menschen wir treffen sollen. Die Maschinen, die Algorithmen berechnen unser Leben und unsere Zukunft: So ist es, so wird es sein.“ 

Im Prinzip existiert für jede Frage und für jedes Problem, das nur eine endliche Anzahl von Argumenten oder Werten hat, immer ein Algorithmus. Aber was in unserer komplexen Welt  hat nur eine endliche Anzahl von Werten, die es bestimmen?

Kurt Gödel hat 1931 seinen berühmten Unvollständigkeitssatz veröffentlicht: „Jedes hinreichend mächtige formale System ist entweder widersprüchlich oder unvollständig.“    
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Dies ist die Storebaelt-Brücke, die Ost- und Westdänemark miteinander verbindet. Ihr mathematisches Modell ist links kurz skizziert: ymin = 77 bedeutet, dass der tiefste Punkt des Tragseils 77 m über dem Meeresspiegel liegt, analog liegt der sein höchster Punkt bei 254 m. P(x) = 2,68 X … ist die Gleichung einer Parabel, die den Verlauf der Tragseile zwischen den beiden Punkten beschreibt. C: x2 + (y…) ist die Gleichung eines Kreises mit einem Durchmesser von 45 km. Ein kleiner Ausschnitt davon beschreibt den Verlauf der Fahrbahn zwischen den Pylonen. 
Mit Hilfe der Mathematik kann man den Verlauf von Tragseil und Fahrbahn aber nicht nur beschreiben, man kann mit ihrer Hilfe sogar nachweisen, dass das Seil den angegebenen Verlauf auch tatsächlich haben muss – schließlich könnte es ja sein, dass das Tragseil einer Hängebrücke in Wirklichkeit gar nicht parabelförmig verläuft, was für ihre Statik verheerende Wirkungen haben könnte. Tatsächlich glaubte man bis ins 17. Jahrhundert, dass jedes Seil, das zwischen zwei Punkten aufgehängt wird, parabelförmig verläuft. Das stimmt aber nicht: Das Tragseil einer Brücke folgt erst dann einer Parabel, wenn man die Fahrbahn angehängt hat, vorher hängt es in Form der sogenannten Kettenlinie. Der Unterschied ist auf dem Papier äußerst gering, bei einer großen Hängebrücke aber beträchtlich! 
Mathematische Modelle sind immer nur eine Annäherung an die Wirklichkeit

Mathematische Modelle sind immer nur eine Annäherung an die Wirklichkeit, nie die Wirklichkeit selbst. Auch der Konstruktion der Tacoma Narrows Bridge im US-Bundesstaat Washington, die am 1. Juli 1940 eröffnet wurde, lag ein mathematisches Modell zu Grunde. Mit einer Spannweite von 853 m war sie die drittgrößte Hängebrücke ihrer Zeit. Mit einer Tragwerkshöhe von nur 2,40 m bei einer Breite von 11,90 m wirkte sie sehr elegant, äußerst schlank und grazil – ein architektonisches Meisterwerk. Aber gerade ihre Schönheit wurde ihr zum Verhängnis. 
Bereits kurz nach der Eröffnung konnte man schon bei leichtem Wind ein Vibrieren des Brückenkörpers beobachten. Am 7. November 1940 begann der Mittelteil der Brücke bei nicht allzu starkem Wind zu schwingen. Bei einer Windgeschwindigkeit von 60 km/h führte der Mittelteil Auf- und Abschwingungen mit einer Schwingungsweite von 0,5 m aus. Dann setzte eine Drehschwingung ein, durch die der linke Gehweg zeitweise 8 m höher war als der rechte und umgekehrt. Der Wind hatte die Brücke zu Schwingungen in ihrer Eigenfrequenz angeregt. Er verursachte immer stärkere Schwingungen und bewirkte schließlich den Einsturz der Brücke. 
Wer hatte etwas falsch gemacht? Die Architekten und Statiker hatten sich auf ein mathematisches Modell für die Statik von Hängebrücken verlassen, das bis dahin immer funktioniert hatte. Aber sie hatten vielleicht übersehen, dass ein mathematisches Modell immer nur eine Annäherung an die Wirklichkeit ist, nie die Wirklichkeit selbst. Man darf nie der Illusion verfallen, es sei die Wirklichkeit. Es ist eine vereinfachte Abbildung der Wirklichkeit, gültig nur unter bestimmten Annahmen und Rahmenbedingungen. Einige dieser Annahmen hatten im vorliegenden Fall nicht zugetroffen.
Selten sieht man die Auswirkungen der fehlerhaften Anwendung mathematischer Modelle so greifbar wie bei den Bildern vom Zusammenbruch der Tacoma-Brücke, heute in Sekundenschnelle weltweit über YouTube abrufbar. Aber mathematische Modelle durchdringen immer mehr Bereiche unserer Gesellschaft, unseres Lebens. 
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Im April 2010 brach der Vulkan Eyjafjallajökull aus und stieß eine erhebliche Menge Vulkanasche in die Atmosphäre. Mittels eines mathematischen Modells wurde die Ausbreitung der Vulkanasche prognostiziert und als Konsequenz der Flugverkehr in Europa weitgehend lahm gelegt. Ein Messflug der Lufthansa mit wissenschaftlicher Begleitung des Max-Planck-Institutes für Chemie an der Universität Mainz stellte dann fest, dass die Vulkanasche tatsächlich in anderen Höhen und in viel niedrigerer Konzentration als erwartet vorhanden war. Ein mathematisches Modell ist nie die Wirklichkeit, immer nur eine Annäherung an die Wirklichkeit. 

Der Zusammenbruch einer Brücke oder ein mehrtägiges Flugverbot in Europa sind jedoch Kleinigkeiten gegenüber dem, was mathematische Modelle, unkritisch eingesetzt, in der Finanzwelt bewirken können. 

Ein paar kritische Thesen zu mathematischen Modellen in der Ökonomie

Vor allem Nichtmathematiker bringen mathematischen Modellen größte Hochachtung entgegen, und je ausgeklügelter und komplexer ein Modell ist, desto größer der ihm entgegengebrachte Respekt. Besonders problematisch sind finanzmathematische Modelle. Die Ökonomie, so sagen viele, ist gar keine Wissenschaft. Mit Hilfe der Mathematik versuche sie, eine Exaktheit vorzuspiegeln, die überhaupt nicht vorhanden ist. Diese Ansicht ist übrigens nicht neu, wie ein Blick in eine Zeitschrift von vor 190 Jahren zeigt:   
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„Ökonomie ist eigentliche keine Wissenschaft“, sagt auch der Hamburger Mathematiker Claus Peter Ortlieb und beklagte am 8. Mai 2010 in der FAZ die unreflektierte Anwendung der Mathematik in der Ökonomie: „In den mathematischen Naturwissenschaften liegt die Verbindung zwischen Mathematik und Realität im Experiment, in dem die mathematischen Idealbedingungen im Labor erst hergestellt werden. Nur dort tritt ein mathematisches Naturgesetz in seiner vollen Pracht und Herrlichkeit überhaupt in Erscheinung. Oder eben auch nicht, was dann zur Revision der zugrunde liegenden Theorie führt. Was macht nun aber ein Fach wie die Ökonomie, in dem Experimente nicht möglich sind, sondern allenfalls Beobachtungen? Hier fällt das mit der mathematisch-naturwissenschaftlichen Methode verbundene Wahrheitskriterium weg - doch was tritt dann an seine Stelle? Daraus ergeben sich schwierige methodische Fragen. Was ich den mathematischen Ökonomen zum Vorwurf mache und mich an ihrem Vorgehen wirklich stört, das ist, dass sie sich mit diesem Problem gar nicht erst auseinandersetzen…“  

Schon Albert Einstein hat diese Problematik kurz zusammengefasst: „Insofern sich die Sätze der Mathematik auf die Wirklichkeit beziehen, sind sie nicht sicher, und insofern sie sicher sind, beziehen sie sich nicht auf die Wirklichkeit.“
In seinem Anfang 2013 erschienenen Buch „Ego – Das Spiel des Lebens“ beschreibt FAZ-Mitherausgeber Frank Schirrmacher, wie die mathematischen Modelle der Spieltheorie nach dem Ende des Kalten Krieges vom militärischen in den ökonomischen Bereich übernommen wurden: 

„Erst übernahm der Computer strategische Entscheidungen beim Militär, dann ökonomische Entscheidungen in Märkten und schließlich immer häufiger soziale Entscheidungen im menschlichen Leben. Er muss nicht intelligent oder intuitiv sein, er muss nur nach den Regeln der Spieltheorie rechnen können…   

Was stört bei der Berechnung der Zukunft mehr als der Mensch? Er ist ein wandelndes Risiko. Er schläft nicht nur manchmal bei der Arbeit ein, er ist widerspenstig und widersprüchlich, er lässt sich nicht in die Karten schauen und hat auch sonst noch so viele unnütze Dinge im kopf, dass jede Kalkulation versagt…
Seit Jahrhunderten hatten Leute herausfinden wollen, wie der Mensch tickt, und sie alle, ob Wahrsager, Philosophen, Psychologen, waren letztlich gescheitert. Wie sollten ausgerechnet Ökonomen die menschliche Unberechenbarkeit auf eine Formel bringen können? Ihre zündende Idee: Sie fragten nicht mehr, wie der Mensch tickt. Sie fragten, wie der Mensch ticken müsste, damit ihre Formeln funktionieren. Und die Antwort lag auf der Hand: Alle Probleme mit dem Unsicherheitsfaktor Mensch lösen sich in Wohlgefallen auf, wenn man zwingend annimmt, dass er bei dem, was er denkt und tut, immer nur an seinen eigenen Vorteil denkt.“  

SPIEGEL online fasste am 11.02.2013 zusammen: „Im Kalten Krieg haben amerikanische Militärs und Physiker die Sowjets mit den Instrumenten der Spieltheorie in die Knie gezwungen. Als es keine Sowjets mehr gab, sind die Physiker an die Wall Street gegangen und zwingen seitdem mit ihrer Theorie die Welt in die Knie. Wir alle sind Opfer einer Ideologie des Egoismus ... Eine Ideologie von Psychopathen für Psychopathen.“ 

Und Andreas Zielcke meinte in der SZ vom 16.02.2013: „Der Clou seines Buches ist nun, dass er veranschaulicht, wie dieses Modell des ‚rationalen Egoismus‘, das zunächst nur eine Fiktion, eine schlichte Vereinfachung für formalisierbare Theoriebildung darstellte, nach und nach die ökonomische Praxis beeinflusst und schließlich so tief darin eindringt, dass es sie nach seinem Bilde formt. Das Modell macht sich die Realität untertan, das künstliche Geschöpf, Frankenstein, wird Vorbild, Eminenz und Herrscher über seinen Schöpfer. Der Modellplatonismus entpuppt sich als Realtyrannei.“  

Auch Nobelpreisträger können irren – manche sogar laufend…
Eine der grundlegenden Arbeiten in der Finanzmathema​tik ist das von Fischer Black, Robert C. Merton und Myron Samuel Scholes ver​öffentlichte „Black-Scholes-Modell“ zur Bewertung von Finanzoptionen. Scholes und Merton erhielten hierfür 1997 den Nobelpreis für Wirtschaftswissenschaften (Black war bereits 1995 verstorben). Auf den Arbeiten der drei baut praktisch die gesamte moderne Finanzwissenschaft auf, alle Modelle, mit denen Banken und Pensionsfonds, Versicherungen und Hedgefonds Wertpapier- und Aktienkursentwicklungen für die Zukunft modellieren oder Finanzoptionen bewerten. Sie tragen Wissenschaftlichkeit suggerierende  Namen wie „Black-Karasinski-Modell“ oder „Cox-Ingersoll-Ross-Modell“, sie werden an den modernen Business-Schools tausenden von Studenten als das Nonplusultra vermittelt, und über allem leuchtet der Nobelpreis für Wirtschaftswissenschaften.  

Scholes und Merton waren Mitte der 1990er-Jahre Direktoren des Hedgefonds Long Term Capital Management (LTCM) geworden, der mit der Gewissheit, zwei geniale und mit dem Nobelpreis ausgezeichnete Wissen​schaftler in der Geschäftsführung zu haben, in kurzer Zeit mehrere Milliarden US-Dollar Kapital einsammelte, mit denen Optionsgeschäfte im Volumen von mehreren hundert Milliarden Dollar getätigt wurden. 

LTCM investierte vor allem in Wetten, dass sich die Spreads bei Futures wieder ihren historischen Durchschnittswerten annähern würden. Zunächst funktionierte das Modell, der Fonds machte pro Jahr etwa 40 % Plus. Im Jahr 1998 trat eine Marktentwicklung ein, die nach dem mathematischen Modell von Scholes und Merton nicht in einer Milliarde Jahren hätte eintreten dürfen. Die Nobelpreisträger hatten geirrt, LTCM hatte sich verspeku​liert und das Eigenkapital schmolz dahin. Es drohte der Zusammenbruch des US-amerikanischen und internationalen Finanzsystems, und nur mit einer gemeinsamen Rettungsaktion der weltgrößten Banken zusammen mit der US-Notenbank und der New Yorker Fed konnte das Schlimmste verhindert wer​den. 

Der Gründer von LTCM, John Meriwether, leitete nach der Auflösung einen neuen Hedgefonds, der nach der gleichen Methode wie damals LTCM mit Hilfe von hohen Krediten auf den Rückgang anormaler Preisdifferenzen auf den Finanzmärk​ten spekulierte. Der Fonds wurde im Juli 2009 nach massiven Verlusten geschlossen. 

Dem oft unreflektierten Einsatz mathematischer Modelle in der Finanzwelt hat all dies keinen Abbruch getan.
Das Prinzip der Modellbildung
Modellierung heißt nicht Gestaltung, Modellierung heißt Vereinfachung. Das 
mathematische Modell ist eine vereinfachte, oft dramatisch vereinfachte Darstellung eines realen Problems. Durch diese notwendige Vereinfachung wird oft der Zusammenhang zwischen Modell und Wirklichkeit zerrissen. In der Naturwissenschaft kann die Korrektheit der Modellierung und der Lösung durch ein Experiment überprüft werden, in der Volkswirtschaft nicht. Daher darf die mathematische Lösung des Modells auch nicht als Lösung des realen Problems gesehen werden, sie bedarf vielmehr der Interpretation. 

[image: image4]
Und gerade das wird oft von Nicht-Mathematikern übersehen. Kollegen von schweizerischen Versicherungen berichten, dass den Chief Risk Officer beim Swiss Solvency Test trotz aller Fragwürdigkeit des Modells oft nur eine Zahl interessiert: Die mathematische Lösung. Liegen wir über 100 %, und wenn ja, wie viel?
Wenn man aber die mathematische Lösung nicht als das Nonplusultra hinnimmt, sondern vernünftig interpretiert, dann kann man bisweilen zu ganz erstaunlichen realen Problemlösungen kommen. Am 14. November 2013 kam folgende Pressemeldung über den Ticker: 

„EasyJet, Airbus und Nicarnica Aviation bestätigen: Aschedetektor-Technologie AVOID besteht den finalen Praxistest. EasyJet, Airbus und Nicarnica Aviation haben die letzte Testphase der Aschedetektor-Technologie AVOID (Airborne Volcanic Object Imaging Detector) erfolgreich abgeschlossen. Flugzeuge, die zukünftig mit dem System ausgestattet werden, können Aschewolken frühzeitig identifizieren und diese umfliegen. Eine Airbus-Testmaschine verteilte in einer Höhe von 9.000 bis 11.000 Fuß (2.700 bis 3.300 Meter) eine Tonne isländischer Vulkanasche des 2010 ausgebrochenen Eyjafjallajökull in der Atmosphäre.“
Auf dem Weg von Solvency I zu Solvency II
Ich bin kein glühender Anhänger von Solvency I. Aber niemand kann bestreiten, dass es uns unter Solvency I gelungen ist, in Verbindung mit dem Aktuarbericht, diversen Stresstests, Niedrigzinsszenariorechnungen, dem Angemessenheitsbericht des Verantwortlichen Aktuars u. v. m. die entscheidenden Risiken einer Lebensversicherung zu beurteilen und sie zu steuern. Die Einführung der Zinszusatzreserve zur Absicherung der in der Vergangenheit eingegangenen Verpflichtungen ist ein Beispiel dafür, wie man aufgrund von Fachkenntnis und Berufserfahrung ganz ohne stochastische mathematische Modellierung durch die Finanzmarktkrise steuert. 
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Dem neuen Aufsichts​regime für Versicherungen, Solvency II, liegen finanzma​thematische Modelle zugrunde. Mittels Risikomanagementmodellen sollen Unter​nehmen gesteuert werden, „stochastische“ Zinssimulationen sollen ermitteln, ob ein Lebens​versicherer noch genügend Eigenkapital hat, um seine Leistungsversprechen zu erfüllen. 

Nun muss man der EU-Kommission als Initiatorin von Solvency II zugute halten, dass sie vor fast anderthalb Jahrzehnten – mitten im Boom der Kapitalmärkte - im guten Glauben das Prinzip formuliert hatte, Solvency II solle die Eigenmittelanforderungen der Versicherungsunternehmen zu „Marktwerten“ definieren. Die Verfechter der Marktwertbilanzierung gehen gemäß der neoklassischen Theorie davon aus, dass in den jeweils aktuellen Kursen stets alle Informationen des Marktes, alle Entwicklungen der Vergangenheit und alle Erwartungen für die Zukunft, exakt zusammengefasst sind. Eine Bilanzierung zu Marktwerten am 31.12. eines Jahres ist daher immer richtig, auch wenn das ganze Jahr über die Kurse völlig anders waren und am 2. Januar wieder anders sind.
In der Tat, wenn man sich die Mindestanforderungen an das Risikomanagement bei Banken und Versicherungen, Basel II oder Solvency II, dieses umfassende tausende von Seiten dicke Regelwerk, anschaut, so hat man den Eindruck, die Verfasser meinten, ein Unternehmen erfolgreich zu führen sei nicht im Wesentlichen eine Sache von Ausbildung, Berufserfahrung, Marktverständnis, Menschenkenntnis und Menschenführung, Umsichtigkeit und kreativen Ideen, son​dern ein Unternehmen könne man steuern mit Hilfe von Checklisten und Computerprogrammen. Aber ein Computerprogramm ist nie lernfähig, nie kreativ. 
Was ist der Marktwert wert, wenn der Markt verrückt spielt?

Die Ursprungsidee von Solvency II entstand in der Zeit des unbedingten Glaubens an die Marktwert-Ideologie, die sich in den MCEV-Prinzipien des CFO-Forums widerspiegelt. Deren Ziel ist es, eine Aussage über den ökonomischen Wert eines Versicherungsunternehmens aus Aktionärssicht zu erhalten. Die Interessen der Versicherten spielen bei dieser Betrachtung keine Rolle, es geht eher darum zu sehen, wie rentabel ein Investment als Aktionär in ein Unternehmen der Finanzwirtschaft ist.

Die MCEV-Gläubigkeit hat allerdings in der Finanzmarktkrise Schaden gelitten. Der britische Versicherer Aviva verschickte am 19.12.2008 eine ad-hoc-Meldung: „The CFO Forum MCEV Principles were designed during a period of relatively stable market conditions.“ Und die gab es plötzlich nicht mehr. Der MCEV erwies sich bei instabilen Märkten als ziemlich instabil – oh Wunder! Die Wirtschaftsprüfungsgesellschaft PwC notierte in ihrem Actuarial Newsletter vom Juli 2009: „Weiterhin zeigt unsere Analyse, dass konzeptionelle Probleme in den MCEV Standards existieren. Eine strikte Anwendung der MCEV Prinzipien ‚in turbulent markets‘ kann zu irreführenden Ergebnissen führen.“ 


Dabei hatte die EU-Kommission eigentlich alles richtig gemacht. Über viele Jahre hinweg konnten sich die Versicherer mit diversen quantitativen Auswirkungsstudien an die Solvency-Berechnungen herantasten. Das Dumme nur: Es war eine Annäherung an ein „moving target“. Zeigten die ersten Ergebnisse noch üppige Bedeckungen der Solvabilität, so rechneten die Lebensversicherer im Laufe der Zeit gegen stetig sinkende Marktzinsen und ein immer komplexer werdendes Modell an.
Erschwerend kam hinzu, dass insbesondere die offiziellen Studien bis hin zu QIS 3 und QIS 4 zu Bilanzstichtagen erfolgten, die jeweils eine recht gutmütige Zinsstrukturkurve aufwiesen. So fühlten sich die EU-Kommission und die europäischen Aufseher in trügerischer Sicherheit. Hätte man QIS 4 nur ein Jahr später gerechnet, die Ergebnisse wären dramatisch eingebrochen. Ähnliches gilt für QIS 5.

Die Ergebnisse der verschiedenen Auswirkungsstudien und ihre Übertragung auf andere Bilanzstichtage zeigen, dass die Solvabilitätsbilanz zu Marktwerten nicht die Maßzahl für die Stabilität eines Versicherungsunternehmens liefert. Kurz gefragt: Was ist der Marktwert wert, wenn der Markt verrückt spielt?


[image: image6.emf]F a R i s 

Forschungsstelle aktuarielle

Modelle & Methoden

Im Risikomanagement

FaRis & DAV Symposium, Köln, 06.12.2013

Mathematische Modelle – Glaube, Hoffnung, Realität

Roland Weber

DDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDDD

Man wähnte sich in trügerischer Sicherheit ...

Restlaufzeit

Rendite 

p.a

.

Die Zinsstrukturkurven 

zu verschiedenen QIS-

Studien (unkorrigiert

)

„QIS 4b“

QIS 3

QIS 4

QIS 5

„QIS 5b“


Weil man nun kurz vor Einführung von Solvency II merkt, dass die Marktwertorientierung nicht funktioniert, bastelt man sich den Marktwert zurecht. Mit UFR, CCP, MA usw. Der Ausschuss Risikomanagement des GDV fasste die Gründe für das im Sommer 2013 europaweit unter dem Namen „Long Term Guarantees Assessment“ (LTGA) durchgeführte Experiment zusammen: 
„Im Verlauf der aktuellen Finanzmarkt- und Staatsschuldenkrise hat sich herausgestellt, dass die ursprüngliche Solvency II-Richtlinie keine adäquaten Instrumente für derartige Krisensituationen bereithält. Die Trilog-Parteien haben daher EIOPA beauftragt, mit einer Auswirkungsstudie zu langfristigen Garantien verschiedene Vorschläge für Mechanismen zur Lösung der krisenbedingten Probleme bei der Bewertung von Rückstellungen zu testen. In 13 verschiedenen Szenarien wurden Maßnahmen in unterschiedlichen Kombinationen getestet: Extrapolation: verschiedene Startpunkte und Zeitspannen der Annäherung an die UFR, Antizyklische Prämie; Matching Adjustment; Übergangsregelungen…“  

Die untenstehende Grafik zeigt einige der für die Diskontierung der versicherungstechnischen Verpflichtungen zum Bewertungsstichtag 31.12.2011 im LTGA verwendeten Zinskurven; die „transitional curve“ ist spezifisch für den Bestand eines bestimmten Lebensversicherers. Zusätzlich wurden unterschiedliche CCP-Ansätze gewählt, von 0 über 50 und 100 bis zu 250 Basispunkten Aufschlag. Für längere Laufzeiten erfolgte im LTGA eine Smith-Wilson-Extrapolation der um die CCP erhöhten Zinskurven.
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Und nun sucht sich die EU eine dieser Kurven heraus und glaubt ganz fest daran.
Es ist dieser Glaube an das mathematische Modell und das Ergebnis der Modellrechnung, der so verheerend ist, nicht das Modell selbst. Das Modell kann ja nichts dafür, dass es angebetet wird wie ein Götze. Bei finanzmathematischen Modellen verhält es sich wie bei Ratingagenturen: Sie sind notwendig, aber ihre Ergebnisse sind fehlerhaft.

Wer stoppt die Zauberlehrlinge der neoklassischen Finanztheorie? 
Ein früher Kritiker von Solvency II, der spanische Ökonom und Jurist Jesus Huerta de Soto, schrieb schon 2007 in der „Versicherungswirtschaft“:
„So betrachtet, erstaunt es, wie während der letzten 200 Jahre die Versicherungsunternehmen trotz der Tatsache, weder über all die modernen Werkzeuge der neoklassischen Finanztheorie, noch über die Value-at-risk-Analyse oder die Simulation verschiedener Wahrscheinlichkeitsverteilungen (d.h. den Fundamenten, auf denen Solvency II beruht) verfügt zu haben, und trotz Kriegen, Wirtschaftskrisen und externen Schocks es geschafft haben, solvent zu bleiben und ihren Verpflichtungen nachzukommen. 

Dieses ‚Überleben‘ der Versicherungsgesellschaften war möglich, weil sie evo-lutorisch eine Reihe regelgebundenen Verhaltens erlernten und annahmen. Als Beispiele seien die Buchführung zu Anschaffungskosten, eine konservative und passive Anlagepolitik insbesondere in festverzinsliche Wertpapiere und Immobilien, die Vermeidung des moral hazard und die Verwendung technischer Zinssätze ohne Inflationsausgleich in Lebensversicherungsverträgen genannt. Diese erlaubten es ihnen, erfolgreich der ständigen, aus der Geschäftsführung resultierenden Ungewissheit (die kein Risiko ist) zu begegnen.“
                                         

Stanley Kubrick drehte 1968 den Film „2001 – A Space Odyssey“. Ein Raumschiff ist auf dem Weg zum Jupiter, die Astronauten befinden sich im Tiefschlaf. Über alles wacht der Computer HAL 9000. Er gilt als absolut perfekt – unfähig, den geringsten Fehler zu machen. Doch die Astronauten merken, dass er Fehler macht. Darauf hin tötet der Computer alle Astronauten bis auf einen, dem es unter größten Schwierigkeiten gelingt, HAL manuell abzuschalten. Dabei versucht HAL mit immer neuen Beschwichtigungen und Argumenten, zum Beispiel über die Wichtigkeit der Mission, den Astronauten von seinem Entschluss abzubringen.
Das American Film Institute wählte „2001 – A Space Odyssey“ zum besten Science-Fiction-Film aller Zeiten. HAL-9000 erreichte Platz 13 der Top 50 Schurken aller Zeiten.

Der Internet-Pionier David Gelernter, Professor für Computerwissenschaften an der Yale University, warnt: „Wenn wir uns auf Computersimulationen verlassen, verlieren wir den Verstand.“

Wer rettet uns den Verstand? Wer befreit uns von der Modellgläubigkeit? Wer bewahrt uns vor den Zauberlehrlingen? 
„Die ich rief, die Geister,
Werd’ ich nun nicht los“ –
„In die Ecke,
Besen! Besen!
Seid’s gewesen.
Denn als Geister
Ruft euch nur, zu seinem Zwecke,
Erst hervor der alte Meister.“

Johann Wolfgang von Goethe, Der Zauberlehrling
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Ein mathematisches Modell in der Praxis (2)
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Flughafen am 16. April 2010

Der Boden am Frankfurter Flughafen 

am 16. April 2010

Merke: 

Ein mathematisches Modell ist immer nur ein Modell, nie die

Wirklichkeit, allenfalls eine Ann

ä

herung an die Wirklichkeit
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„

Es gibt wohl keine menschliche Erkenntnis, wor

ü

ber mehr 

Unsinn zusammen geschrieben w

ä

re, als 

ü

ber die 

Finanzwissenschaft. Sie hat sich ein Labyrinth von Theorien 

aufgebaut, die fast alle, praktisch ausge

ü

bt, den Europ

ä

ischen 

Staaten ein Verderben geworden sind.

“

„…

die sogenannte Finanzwissenschaft ist keine Wissenschaft

“

Hesperus. Encyclopaedische Zeitschrift f

ü

r gebildete Leser, November 1824 

Alles schon mal dagewesen?
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Die heutigen Solvabilit

ä

tsvorschriften

nach Solvency I sind viel zu einfach:

u

Der geforderte Mindestbetrag an 

„

freien unbelasteten Eigenmitteln

“

betr

ä

gt bei deutschen Lebensversicherern:

4 % der Deckungsr

ü

ckstellung der Hauptversicherungen

+ 0,3 % des riskierten Kapitals der Hauptversicherungen

+  16 % der Beitr

ä

ge aus Zusatzversicherungen

+  10 Mio. EUR

u

und kann im Kopf, im Zweifel auf ei

-

nem Bierdeckel berechnet werden:

Solva

-

I

-

Soll Debeka LV:

4% von 32 Mrd = 1,28 Mrd

0,3% von 70 Mrd = 210 Mio

16% von 210 Mio 

= 34 Mio

+ 10 Mio        = 1,54 Mrd

Damit bringt man keine Heerscharen von 

Unternehmensberatern in Lohn und Brot!

