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1. Einleitung

Zyklische Schwankungen von Versicherungspreisen und der versicherungstechnischen Er-
gebnisse im Bereich der Schaden- und Unfallversicherung werden in der Literatur haufig un-
ter dem Stichwort Versicherungszyklen (Underwriting Cycles) diskutiert. Inzwischen sind
Versicherungszyklen ein in der Versicherungswissenschaft und -praxis breit akzeptiertes em-
pirisches Phanomen. Sie finden insbesondere Eingang in Prognose- und Planungsrechnungen
und werden im Risikomanagement explizit eingebunden. Beispielsweise gehen Versiche-
rungszyklen in Modelle der dynamischen Finanzanalyse (siehe Kaufmann/Gadmer/Klett,
2001; Eling/Toplek, 2009) ein, die unter dem Stichwort interne Risikosteuerungsmodelle im
Rahmen der aufsichtsrechtlichen Neuorientierung (Solvency I1) eine besondere Rolle spielen
sollen. Daruber hinaus finden Versicherungszyklen in Marktabsatzprognosen und in
Szenarioanalysen Eingang. Versicherungszyklen sind damit nicht nur ein aus akademischer
Perspektive interessantes empirisches Phanomen, sondern haben auch eine auBerordentlich

hohe Bedeutung fir die Versicherungspraxis.

Wéhrend Versicherungszyklen in den USA bereits seit Mitte der 1980er Jahre intensiv er-
forscht werden, ist die empirische Evidenz flr Lander ausserhalb der USA noch relativ be-
grenzt. Zwar gibt es fir Deutschland inzwischen einige Studien (unter anderem Mei-
er/Outreville, 2006), aber diese analysieren Underwriting Cycles im Allgemeinen als ein
marktweites Phdnomen. Diese VVorgehensweise kann, wie wir in dieser Arbeit aufzeigen wol-
len, zu einem unerwinschten Aggregations-Bias flihren. Des Weiteren wurde bislang fur den
deutschen Markt kaum analysiert, auf welche Ursachen und Treiber Underwriting Cycles zu-
rickzufihren sind. Lediglich die Arbeit von Lamm-Tennant/Weiss (1997) nimmt im Rahmen
einer groRBen Landervergleichsstudie eine Analyse der Determinanten des Underwriting Cyc-

les auch fir den deutschen Versicherungsmarkt vor.

In dieser Arbeit analysieren wir Versicherungszyklen mit einem besonderen Fokus auf die
Kraftfahrzeug (KFZ)-Versicherung. Die KFZ-Versicherung ist mit einem Anteil von 35,2%
am gesamten Beitragsvolumen (Vgl. BaFin, 2009) der mit Abstand groRte Versicherungs-
zweig innerhalb der deutschen Schaden-/Unfallversicherung. Dieser Versicherungszweig war
dabei in besonderem Ausmal? von der europaweiten Deregulierung der Versicherungsmarkte
betroffen. Aufgrund der hohen strategischen Bedeutung und der Turéffnerfunktion flr andere

Versicherungsprodukte war die KFZ-Versicherung in den vergangenen 15 Jahren durch einen



besonders intensiven Wettbewerb gepréagt (Vgl. Eling/Luhnen, 2008a). Der Anstieg der Wett-
bewerbsintensitat konnte einen nachhaltigen Einfluss auf die zyklischen Schwankungen, die
wir in dieser Arbeit analysieren, haben. Die Tatsache, dass die KFZ-Versicherung in den ver-
gangenen 50 Jahren sehr unterschiedliche Wettbewerbsphasen erlebt hat, stellt damit einen

interessanten Ausgangspunkt fir eine Analyse von Versicherungszyklen dar.

Diese Arbeit baut auf dem Arbeitspapier von Eling/Luhnen (2008b) auf, welches zugleich
Gegenstand des Vortrags auf der Jahrestagung des Deutschen Vereins fir Versicherungswis-
senschaften war. Wahrend wir uns im hier vorliegenden Beitrag auf die Analyse der KFZ-
Versicherung konzentrieren, stellt Eling/Luhnen (2008b) eine Erweiterung der bestehenden
empirische Evidenz fur insgesamt neun Zweige des deutschen Versicherungsmarktes dar. In
der vorliegenden Arbeit vertiefen und ergdnzen wir zum einen die in Eling/Luhnen (2008b)
uberblicksartig dargestellten Ergebnisse zur KFZ-Versicherung. Zum anderen erweitern wir
die Ergebnisse von Eling/Luhnen (2008b) um eine detaillierte Analyse des Aggregations-
Bias. Flr die weitergehende, empirische Untersuchung der Versicherungszyklen in der deut-
schen Schaden- und Unfallsversicherung sowie der dahinterliegenden Treiber verweisen wir
auf Eling/Luhnen (2008b). Inshesondere werden dabei in Eling/Luhnen (2008b) verschiedene

Versicherungszweige analysiert und so der Aggregations-Bias vermieden.

Der vorliegende Beitrag ist wie folgt gegliedert: In Abschnitt 2 beschreiben wir zunéchst das
Phé&nomen der Versicherungszyklen anhand von Schadenquoten der vergangenen 50 Jahre
sowie die Problematik des Aggregations-Bias. In Abschnitt 3 wird dann gezeigt, wie Zyklus-
langen berechnet werden kénnen. In Abschnitt 4 werden die Ergebnisse, die bis dato fur den
deutschen Versicherungsmarkt vorliegen, diskutiert und es wird neue empirische Evidenz fur

die KFZ-Versicherung prasentiert. Die Arbeit schliet mit einem Fazit in Abschnitt 5.



2. Daten
2.1 Schadenquoten in der KFZ-Versicherung (1955-2006)

Um Versicherungszyklen zu analysieren, missen prinzipiell Versicherungspreise oder Daten
zum versicherungstechnischen Ergebnis (underwriting profits) vorliegen. Beide Grélen sind
aber in Datenbanken im Allgemeinen nicht vorhanden. Stattdessen werden in der Literatur in
der Regel loss ratios (Schadenquoten, d.h. Schaden in Relation zu den Prdmien) oder combi-
ned ratios (Schaden und Verwaltungskosten in Relation zu den Prdmien) betrachtet. Diese

beiden GrofRen sind mit dem versicherungstechnischen Ergebnis hoch korreliert und wesent-
lich einfacher verfligbar.

Abbildung 1 zeigt die Entwicklung der Schadenquoten in der deutschen KFZ-Versicherung
im Zeitraum von 1955 bis 2006 (Datenquelle: Geschaftsberichte der BaFin bzw. des ehemali-
gen Bundesaufsichtsamts fiir das Versicherungswesen). Bereits auf Basis einer graphischen
Analyse lassen sich zyklische Muster deutlich identifizieren. Die Zyklen sind in einigen Jahr-
zehnten besonders deutlich ausgeprégt (etwa in den 1980er und 1990er Jahren), wéhrend in
anderen Zeitraumen kaum Schwankungen erkennbar sind (z. B. in den 1950er und 1960er
Jahren). Auffallig ist auch, dass die Zyklen in den 1970er und 1980er Jahren eine relativ kur-

ze Dauer haben, wéhrend die Zykluslangen zum Ende hin tendenziell langer erscheinen.
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Abbildung 1: Schadenquoten in der deutschen KFZ-Versicherung (1955-2006)

Abbildung 1 verdeutlicht damit, dass Versicherungszyklen zeitlich gesehen nicht zwingend
den gleichen Verlauf nehmen miissen, sondern sehr unterschiedlich ausgepragt sein kénnen.

Solche Unterschiede sind prinzipiell auch beim Vergleich verschiedener Versicherungszweige



zu beobachten. Bei einer Aggregation der Daten unterschiedlicher Versicherungszweige —wie
in vielen bestehenden Studien zu Underwriting Cycles vorgenommen— besteht somit die
Gefahr, dass bestimmte Effekte durch eine Aggregation eliminiert werden (Vgl. auch
Fields/Venezian, 1989). Dies betrifft dabei insbesondere volumenmassig relativ kleine Versi-
cherungszweige, deren zyklische Schwankungen bei einer Aggregation nur unterporportional

stark ins Gewicht fallen.

2.2. Aggregations-Bias

In diesem Abschnitt soll der Aggregations-Bias anhand eines einfachen Beispiels illustriert
werden. Angenommen die Versicherungswirtschaft besteht zu gleichen Teilen aus zwei Ver-
sicherungszweigen (hier beispielhaft KFZ- und Transportversicherung). In diesem Modellbei-
spiel verlaufen die Schadenquoten dieser beiden Versicherungszweige gegenlaufig (\Vgl. Ab-
bildung 2). Wenn beide Zeitreihen aggregiert werden, so zeigt sich fur den Gesamtmarkt der
Aggregations-Bias: Obwohl sowohl die KFZ- als auch die Transportversicherung deutlichen
Schwankungen unterliegen, finden sich nach Aggregation auf Gesamtmarktebene keinerlei

zyklische Schwankungen.
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Abbildung 2: Beispiel zum Aggregations-Bias

Derartig extreme Ausgleichseffekte wie in diesem Modellbeispiel zeigen sich natirlich nicht

im empirischen Datenmaterial. Entsprechende Ausgleichseffekte sind aber in gewissem Um-



fang auch in empirische Daten vorhanden. Abbildung 3 zeigt das Beispiel aus Abbildung 2, in
diesem Fall allerdings unter der Verwendung der tatsachlichen Schadenquoten. Wiederrum
nehmen wir zur lllustration an, dass die gesamte Versicherungswirtschaft zu gleichen Teilen

aus nur zwei Versicherungszweigen besteht.
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Abbildung 3: Empirische Illustration des Aggregations-Bias

Bei Betrachtung der Schadenquoten in den einzelnen Versicherungszweigen (oberer Teil der
Abbildung 3) féllt auf, dass in der KFZ-Versicherung in den vergangenen Jahrzenten ein
leichter Aufwartstrend bei den Schadenquoten zu sehen ist, wahrend in der Transportversiche-
rung eher ein Abwaértstrend zu beobachten ist. Bei der Aggregation beider Zeitreihen zum
Gesamtmarkt (unterer Teil der Abbildung 3) gleichen sich der Aufwarts- und der Abwarts-

trend gegenseitig aus, d.h., nach Aggregation ist kein Trend mehr erkennbar.

Es sind weitere durch die Aggregation verursachte Glattungseffekte erkennbar. Beispielswei-
se wird der starke Anstieg der Schadenquoten in der KFZ-Versicherung im Jahr 1970 deutlich
abgefedert, da die Transportversicherung in diesem Jahr keine Steigerung der Schadenquote
zu verzeichnen hatte. Insgesamt ist der Gesamtmarkt weniger Schwankungsanféllig und spie-
gelt die Diversifikation Uber verschiedene Versicherungszweige wieder. Diese Ausgleichsef-
fekte konnen aus Gesamtunternehmenssicht sehr wiinschenswert sein; zur Planung und Steue-
rung einzelner Versicherungszweige sind die Angaben zum Gesamtmarkt aber nicht oder nur

sehr eingeschréankt geeignet.



Die hier diskutierten Ausgleichseffekte treten dabei grundsatzlich immer auf, wenn Datenrei-
hen zusammengefasst werden. Dass heif3t, es handelt sich hier um ein generelles Problem der
Datenaggregation, dass bei jeder Zeitreihenanalyse vorkommen kann und nicht um ein spe-
zielles Problem bei Versicherungszyklen. Allerdings hat die Aggregation im Bereich der Ver-
sicherungszyklen eine besondere Relevanz, da dadurch die Zyklusbewegungen eliminiert
werden, so dass eine Steuerung und Planung mit Zahlen fur den Gesamtmarkt nur einge-

schrankt moglich ist.



3 Methodik

Zykluslangen werden im Allgemeinen anhand eines autoregressiven Prozesses analysiert. Der
in der Literatur am weitesten verbreitete Ansatz zur Berechnung von Zykluslangen geht auf
Venezian (1985) und Cummins/Outreville (1987) zurlick. Diese Autoren verwenden einen

autoregressiven Prozess zweiter Ordnung, der wie folgt definiert ist:
IT, =a,+all _, +a,IlI _,+aTIME +a,. 1)

Das versicherungstechnische Ergebnis IT im Jahr t ergibt sich demnach aus den versiche-
rungstechnischen Ergebnissen im Jahr t-1 und t-2 sowie einer Trendvariable, welche systema-

tische Trends Uber die Zeit identifizieren soll (wie beispielsweise der in Abschnitt 3 beschrie-

bene Aufwartstrend der Schadenquote in der KFZ-Versicherung). Der Parameter @, bezeich-

net den Fehlerterm in der Regressionsgleichung. Die Gleichung (1) kann mit iblichen Metho-
den der Regressionsanalyse geschatzt und die Ergebnisparameter zur Ermittlung der Zyklus-
l&dnge herangezogen werden. Die Zykluslédnge berechnet sich dabei als:

Period (P) = 27/ cos™(a, / 2,/-a,) . )

Ein Versicherungszyklus liegt gemal? Gleichung (2) nur dann vor, wenn drei mathematische

Bedingungen erfullt sind: Erstens muss a, grofer als 0 sein, zweitens muss a, kleiner als 0
sein und drittens muss 3a,> +4a, ebenfalls kleiner als 0 sein. Der Hintergrund dieser Bedin-

gungen wird in Gleichung (2) ersichtlich; so findet sich etwa nur eine Lésung fir den Wurzel-

term in dem Fall, dass a, kleiner als 0 ist (Bedingung 2).

Neben diesen Bedingungen gibt es eine weitere wichtige VVoraussetzung, die fir die Berech-
nung von Zykluslangen vorliegen muss. Die in Gleichung (1) eingehenden Zeitreihen miissen
stationar sein. In dem Fall, dass nichtstationdre Zeitreihen in eine Regression eingehen, be-
steht die Gefahr, dass die Regressionsergebnisse verzerrt sind und damit die ermittelten Sta-
tistiken ungiltig sind. Vor diesem Hintergrund sollte vor der Verwendung der Gleichung (1)
stets ein Test auf Stationaritat der Zeitreihe durchgefiihrt werden. Dazu stehen eine Reihe
unterschiedlicher Testverfahren, wie etwa der Dickey Fuller oder der Augmented Dickey Ful-

ler Test, zur Verfugung.



4. Ergebnisse

4.1. Evidenz fiir den deutschen Gesamtmarkt

Es gibt insgesamt funf Studien, welche Zykluslangen fir den deutschen Schaden- und Unfall-

versicherungsmarkt berechnen. Keine der funf Studien konzentriert sich ausschliesslich auf

den deutschen Markt, sondern sie binden Deutschland in eine entsprechende Landerver-

gleichsstudie mit ein. Cummins/Outreville (1987) betrachten insgesamt 13 Lander, Lamm-
Tenant/Weiss (1997) zwolf Lander, Meier (2006) vier Lander, Meier/Outreville (2006) drei
Lander und Swiss Re (2001) sieben Lander. Die einzige Studie, die Daten zu einzelnen Versi-

cherungszweigen betrachtet ist die Arbeit von Lamm-Tennant/Weiss (1997).

Tabelle 1 fasst die wesentlichen Ergebnisse dieser funf Studien zusammen. Dargestellt ist das

untersuchte Zeitfenster, die betrachteten Versicherungszweige sowie die berechneten Zyklus-

langen.
Untersuchtes Versiche- Zykluslange in
Autoren Zeitfenster rungszweige Jahren
Cummins/Outreville (1987) 1957-1979 Gesamtmarkt 7,76
Lamm-Tenant/Weiss (1997) 1965-1987 Gesamtmarkt 6,45
KFzZ 5,47
Feuer 7,81
Seetransport 12,19
Unfall kein Zyklus
Haftpflicht kein Zyklus
Andere 4,34
Meier (2006) 1957-1997 Gesamtmarkt 10,51
1965-1979 Gesamtmarkt 5,93
Meier/Qutreville (2006) 1982-2001 Gesamtmarkt 9,93
1975-2001 Gesamtmarkt kein Zyklus
1965-2001 Gesamtmarkt 8,88
Swiss Re (2001) 1975-1999 Gesamtmarkt 6,60

Tabelle 1: Studien zu Versicherungszyklen in Deutschland
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Die fiinf Studien finden fur den Gesamtmarkt Zykluslédngen, die je nach betrachtetem Zeit-
fenster zwischen 5,93 und 10,51 Jahren liegen. Diese Angaben sind vergleichbar mit Zyklus-
langen, die in anderen L&ndern gefunden wurden. Beispielsweise beobachten Lamm-
Tennant/Weiss (1997) Zyklusléangen von 6,9 Jahren flr die Vereinigten Staaten, 6,7 Jahre fur
Frankreich und 6,9 Jahre fir die Schweiz. Die Variation der Untersuchungsergebnisse flr den
Gesamtmarkt zwischen 5,93 und 10,51 Jahren zeigt aber auch, dass die Zykluslange sehr sen-
sitiv auf das betrachtet Zeitfenster reagiert. Auf der Ebene einzelner Versicherungszweige
zeigen Lamm-Tennant/Weiss (1997) fir ihren Datensatz, dass Zyklen in der KFZ-
Versicherung (5,47 Jahre) etwas kiirzer sind als im Gesamtmarkt (6,45 Jahre), wahrend Zyk-
len in der Feuerversicherung (7,8 Jahre) und der Seeversicherung (12,2 Jahre) deutlich langer

sein kdnnen. Fir die Unfall- und Haftpflichtversicherung wurden keine Zyklen gefunden.

Es gibt nur wenige Arbeiten, welche den Ursachen bzw. den wesentlichen Treibern des
Underwriting Cycles nachgehen. Die Analyse der Determinanten des Underwriting Cycles
beschrénkt sich dabei auf den Gesamtmarkt, so dass keine Aussagen zu einzelnen Versiche-
rungszweigen vorgenommen werden kdnnen. Lamm-Tennant/Weiss (1997) zeigen einen sig-
nifikanten Zusammenhang zwischen den Versicherungszyklen und der Veranderungsrate des
Bruttoinlandsprodukt sowie den Verdnderungsraten der Schéden (mit einer Verzogerung von
einem und zwei Jahren) auf. Meier/Outreville (2006) finden fur den deutschen Markt eine
positive Abhangigkeit zwischen Zinssatzen am Geldmarkt und Versicherungszyklen sowie
eine negative Beziehung zwischen Rickversicherungspreisen und Versicherungszyklen. Fir
eine weitergehende Analyse der Determinanten des Underwriting Cycle, unter anderem auch

fir die KFZ-Versicherung, verweisen wir auf Eling/Luhnen (2008b).

4.2. Neue Empirische Evidenz fiir die KFZ Versicherung

In Abbildung 4 wurde die Léange des Versicherungszyklus im deutschen KFZ-
Versicherungsmarkt auf Basis der Daten in Abbildung 1 berechnet. Zur Berechnung der Wer-
te wurde jeweils das Jahr des Berechnungsbeginns auf den frihestmdglichen Zeitpunkt (1957)
fixiert und es wurde das Berechnungsende variiert. So zeigt der linke Balken in Abbildung 4
die Zykluslange, wenn zur Berechnung die Jahre 1957 bis 1968 herangezogen werden. Der
rechte Balken zeigt die Zykluslange, wenn zur Berechnung die Jahre 1957 bis 2006 herange-
zogen werden. Der frihstmogliche Berechnungsbeginn liegt im Jahr 1957, da zwei Jahre Vor-

laufzeit zur Berechnung des autoregressiven Prozess zweiter Ordnung benétigt werden (Vgl.
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dazu auch Formel (1)). Die Mindestlange fir die Berechnung in Abbildung 4 wurde dabei auf
zwolf Jahre festgelegt, da dies der bislang kirzeste Zeitraum ist, der in der Literatur zu Un-

derwriting Cycles verwendet wurde (Vgl. Outreville, 1990).

20 1

18 A

16 A

14 A

12 A

10 -

8 -

6 -

4 A

2 -

O -
o] N <] (@] <t (o] N (o] o <t
[{e] N~ N~ [ee] [ee] [ee] (o] [o)] o o
[} [} (o] (o] (o] (o] [} [} o o
- i — i i — i - N N

Beginn der Berechnung in 1957 und Ende der Berechnung in...

Abbildung 4: Zykluslédngen in der deutschen KFZ-Versicherung

Die Zykluslangen in der deutschen KFZ Versicherung liegen je nach untersuchtem Zeithori-
zont zwischen sechs und zehn Jahren. Zum Ende des Untersuchungszeitraums ist allerdings
ein Anstieg der Zyklusldngen auf bis zu 16 Jahren zu beobachten. Es ist sehr schwierig einzu-
schatzen, ob dieser Anstieg eine Indikation flr die Wirkung von Deregulierung auf Zyklus-
ldngen ist. In der Literatur wird vielmehr im Rahmen der ,Institutional Intervention
Hypothesis“ (Vgl. etwa Cummins/Outreville, 1987) diskutiert, ob eine Deregulierung zu ei-
nem Verschwinden des Zyklus fiihren kdnnte. Demgegeniiber argumentiert die ,,Competition
Driven Prices Hypothesis* (Vgl. etwa Harrington/Danzon, 1994), dass starkerer Wettbewerb
mit vermehrten Preiskdmpfen zu Versicherungszyklen fiihren kann. Gegebenfalls kdnnen sich
auch die Wirkungen einzelner Hypothesen uberlagern, d.h. wir haben zum einen den Effekt
der Deregulierung und zum anderen den Effekt des zunehmenden Wettbewerbs. Ob und wenn
ja, wie sich in den vergangenen Jahren der Zyklus veréndert hat, kann auf Basis dieser Analy-

se nicht eindeutig beantwortet werden.

Die Ergebnisse in Abbildung 4 kénnen mit den Ergebnissen in Tabelle 1 verglichen werden.
Cummins/Outreville (1987) ermitteln fur den gesamten deutschen Versicherungsmarkt eine
Zykluslange von 7,76 Jahren im Zeitraum von 1957-1979. In Abbildung 4 ist der entspre-
chende Wert flr die deutsche KFZ-Versicherung mit 6,97 Jahren etwas geringer. Dagegen
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findet sich im Vergleich mit Meier (2006), die einen Gesamtmarktzyklus mit Lénge von
10,51 Jahren im Zeitraum von 1957-2006 ermittelt, eine héhere Zykluslange (11,39 Jahre).
Damit kann nicht gesagt werden, dass der Zyklus im Bereich KFZ eindeutig kirzer oder ein-
deutig langer als der Zyklus im Gesamtmarkt ist. Interessant ist auch der Vergleich mit der
Studie von Lamm-Tennant/Weiss (1987), da dies die einzige Studie ist, die eine Zyklusldnge
flr die Sparte KFZ ermittelt. Die Autoren stellen hier fur den Zeitraum 1965-1987 eine Zyk-
lusldnge von lediglich 5,47 Jahren Fest. Der entsprechende Vergleichswert fiir unsere Daten
liegt mit 6,52 Jahren etwas dartiber. Grinde fir diese Differenz kdnnen insbesondere in der
unterschiedlichen Datenbasis liegen. Lamm-Tennant/Weiss (1987) verwenden Daten des
Schweizerischen Rickversicherers Swiss Re, wir betrachten dagegen Daten der deutschen
Aufsicht BaFin. Insgesamt scheinen die Ergebnisse aber sowohl im Vergleich mit dem Ge-

samtmarkt als auch Uber die Zeit hinweg recht konsistent.
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5. Fazit

Das Ziel dieser Arbeit bestand darin, Versicherungszyklen in der deutschen KFZ-
Versicherung aufzuzeigen. Ein besonderes Augenmerk wurde dabei auf den so genannten
Aggregations-Bias gelegt. Dieser entsteht immer dann, wenn die Daten unterschiedlicher Ver-
sicherungszweige zu einer Gesamtmarktstatistik zusammengefihrt werden. Dabei handelt es
sich zwar grundsatzlich um ein generelles Problem der Datenaggregation, dass bei jeder Zeit-
reihenanalyse vorkommen kann, allerdings hat die Aggregation im Bereich der Versiche-
rungszyklen eine besondere Relevanz. Durch die Datenaggregation werden zyklische
Schwankungen eliminiert, d.h., es gehen Informationen verloren, welche zu einer Planung
und Steuerung einzelner Versicherungszweige notwendig sind. Viele Studien in der Literatur
beschranken sich allerdings auf die Betrachtung des Gesamtmarktes, so dass durch eine Er-
weiterung dieser Studien auf einzelne Versicherungszweige zusétzliche, entscheidungsrele-

vante Informationen gewonnen werden kénnen.

In der Literatur wurden Versicherungszyklen bereits flr viele internationale Markte und fir
zahlreiche Versicherungszweige berechnet. Auch in der deutschen KFZ-Versicherung sind
Zyklen auffindbar. Je nach betrachtetem Zeitfenster und Versicherungszweig lassen sich Wer-
te zwischen etwa sechs und zehn Jahren identifizieren, wobei in den letzten Jahren ein leichter
Anstieg zu beobachten ist. Die berechneten Zykluslangen lassen sich dabei gut in den Kontext
internationaler Vergleichsstudien einordnen. Die Ergebnisse kénnen beispielsweise in inter-
nen Risikomodellen und im Rahmen von Prognoserechnungen Eingang in die Steuerung von

Versicherungsunternehmen finden.
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Zusammenfassung

In dieser Arbeit analysieren wir Versicherungszyklen in der deutschen KFZ-Versicherung
anhand von Daten der letzten 50 Jahre. Ein besonderes Augenmerk wurde dabei auf den so
genannten Aggregations-Bias gelegt, der durch die Zusammenfassung verschiedener Versi-
cherungszweige zu einer Gesamtmarktstatistik entsteht. In der Literatur wurden Versiche-
rungszyklen bereits fur viele internationale Markte und flr zahlreiche Versicherungszweige
berechnet. Auch in der deutschen KFZ-Versicherung sind Zyklen auffindbar. Je nach betrach-
tetem Zeitfenster und Versicherungszweig lassen sich Werte zwischen etwa sechs und zehn
Jahren identifizieren, wobei in den letzten Jahren ein leichter Anstieg zu beobachten ist. Die
berechneten Zykluslangen lassen sich dabei gut in den Kontext internationaler Vergleichsstu-

dien einordnen.

Schlagworter: Versicherungszyklen, KFZ-Versicherung, Deutschland, Zeitreihenanalyse, au-
toregressiver Prozesses, Schadenquoten
Abstract

In this paper we analyze underwriting cycles in the German motor insurance industries for the
last 50 years. A special emphasis is laid on the so-called aggregation bias that arises when
data from different lines of business is merged in a total market statistic. In literature, under-
writing cycles were found for many international markets and for numerous lines of business.
We find underwriting cycles for the German motor insurance with lengths between six and
ten years, which have been increasing for the last years. Our empirical evidence on cycle
lengths in German motor insurance fits well into the context of international comparative stu-

dies on underwriting cycles.

Keywords: Underwriting Cycles, Motor Insurance, Germany, Time Series Analysis, Autore-

gressive Process, Loss Ratios



