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UberschuBwettbewerb, Kapitalmarktkrise, steigende aufsichtliche Eigenmittelanforderungen
durch ,Solvency II*, Wegfall des ,Steuerprivilegs” sowie neue hdchstrichterliche Eingriffe in ge-
Ubte Geschaftspraktiken — flr die deutschen Lebensversicherer ist das Fahrwasser seit Ende
der 1990er Jahre spurbar rauher geworden. Wie jingste Unternehmenskrisen gezeigt haben,
verflugte dabei offenbar die Mehrheit der Branche nicht Uber angemessene Instrumente einer
ausgewogenen wert- und risikoorientierten Unternehmenssteuerung.

Die vorliegende Arbeit untersucht aus diesem Anlal Potentiale zur Integration von Wert- und
Risikomanagement speziell fur die Lebens-Assekuranz und gibt wertvolle Hinweise zu ihrer
Umsetzung in der Praxis. Sie widmet sich hierzu zunachst der Herleitung eines kalkulatori-
schen, an bekannten DCF-Methoden orientierten Bezugsrahmens zur wertorientierten Steue-
rung und geht dabei insbesondere auf branchenspezifische Problemstellungen ein. Danach
wird am konkreten Beispiel aufgezeigt, wie vorhandene Werttreiber unter den gegenwartigen
Rahmenbedingungen zu priorisieren sind.

Die besondere Bedeutung der Kapitalanlagen in diesem Zusammenhang leitet anschlief3end
Uber zu einer beide Bilanzseiten konsequent integrierenden Controlling-Sicht, dem Asset/
Liability-Management. Unter den bestehenden Ansatzen wird den leistungsfahigen stochas-
tischen Simulationsmodellen, deren Struktur erstmals umfassend dargestellt wird, besondere
Aufmerksamkeit gewidmet. Uber sie gelingt schlieRlich auch der explizite Briickenschlag zwi-
schen Wert- und Risikomanagement, erlauben sie doch differenzierte Aussagen uber zu erwar-
tende Unternehmenswertrisikoprofile.

Mit einem Geleitwort von Prof. Dr. Stephan Paul, Ruhr-Universitit Bochum

Dietmar Schélisch wurde 1971 in Herne in Westfalen geboren. Studium der Wirtschaftswis-
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