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Der Richtlinienentwurf zum neuen Solvabilitatssystem fur die
Versicherungsbranche — Ein Zwischenfazit
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Abstract

Alle Unternehmen in unserer Marktwirtschaft sind gewissen Risiken ausgesetzt, flr die sie
aber auch durch die Chance auf einen entsprechenden Gewinn entschadigt werden. Insbe-
sondere flr Versicherungsunternehmen spielen Risiken jedoch eine ganz besonders grofie
Rolle, da es zu ihrem Geschéftsmodell gehort, Risiken von anderen gegen Zahlung einer
Prdmie zu Ubernehmen. Aufgrund des Offentlichen Interesses an einem funktionierenden
Versicherungsmarkt unterliegt die Eigenkapitalstruktur von Versicherern besonderen Vor-
schriften. Nach den derzeit in der EU glltigen Solvabilitatsvorschriften orientieren sich die
von einem Versicherungsunternehmen zu erfullenden Eigenkapitalanforderungen aller-
dings nur in sehr geringem Male an der tatsachlichen Risikosituation des jeweiligen Un-
ternehmens. Deshalb soll nun mit dem Projekt Solvency Il ein Konzept entwickelt werden,
das eine zeitgemalRere Methode zur Eigenkapitalregulierung von Versicherungsunterneh-
men liefert. Der derzeitige Stand dieses Projektes soll im vorliegenden WHL-
Diskussionspapier dargestellt und beurteilt werden.

Es hat sich herausgestellt, dass das angedachte européische Solvabilitatssystem als deutlich
fortschrittlicher gegentiber seinem Vorgénger (Solvency 1) gilt. Die klare Festlegung eines
Risikomalies mit eindeutigem Konfidenzniveau sowie die umfangreichen Offenlegungs-
pflichten tragen in hohem MaRe dazu bei, die Offentlichkeit iber die Risikolage der (Riick-
)Versicherer umfassend zu informieren. Die Verfolgung des Ziels der aufsichtlichen Kon-
vergenz und die weltweite Anwendbarkeit der Regelungen flihren zur besseren Vergleich-

barkeit der Ergebnisse und damit zu fairerem Wettbewerb.

Zu kritisieren ist allerdings die unzureichende Regelung von auf freiwilliger Basis zusatz-
lich verdffentlichter Informationen sowie die Abhéngigkeit der Kapitalanforderung fiir das
operationelle Risiko von den Pramien und den versicherungstechnischen Rickstellungen.
Einen weiteren Kritikpunkt stellen die unzureichenden Malinahmen zur Verhinderung ex-
terner Kosten im Insolvenzfall dar. Aus risikotheoretischer Sicht sind v. a. die Wahl des
Value at Risk als nicht kohadrentes Risikomall und die VVorgabe von Korrelationskoeffizien-
ten, die willkirlich festgelegt scheinen und die gefahrlichen Abhangigkeiten in den rechten
Verteilungsenden nicht bertcksichtigen, zu beméngeln. Ob die genannten Méngel bis zur
endgultigen Umsetzung des Richtlinienentwurfs behoben werden, bleibt fraglich und hangt
z. T. auch noch von den im Rahmen von DurchfihrungsmalRnahmen erlassenen Bestim-

mungen ab.



1 Einleitung

Alle Unternehmen in unserer Marktwirtschaft sind gewissen Risiken ausgesetzt, flr die sie
aber auch durch die Chance auf einen entsprechenden Gewinn entschadigt werden. Insbe-
sondere flr Versicherungsunternehmen spielen Risiken jedoch eine ganz besonders grofie
Rolle. Die Hauptaufgabe ihrer unternehmerischen Téatigkeit besteht gerade darin, Risiken
ihrer Kunden zu (ibernehmen, was fiir sie selbst zu einer bemerkenswerten Gefahr fuhrt.
Aber auch die Anlage ihrer Mittel am Kapitalmarkt birgt erhebliche Risiken in sich. Bei-
spielsweise sahen sich durch die Niedrigzinsphase in den 1990er Jahren viele Versicherer
gezwungen, ihre Engagements am Aktienmarkt auszuweiten, um dennoch eine hohe Ren-
dite auf das eingesetzte Kapital erzielen zu kénnen. Durch den Einbruch am Aktienmarkt
zu Beginn des 21. Jahrhunderts gerieten allerdings viele Versicherungsunternehmen in

erhebliche finanzielle Schwierigkeiten.

Die Risiken, denen Versicherer ausgesetzt sind, finden auch in der derzeitigen Krise des
weltweit zweitgrofiten Versicherers American International Group (AIG) ihren Ausdruck.
Wéhrend der seit 2007 andauernden Finanzkrise erlitt AIG hohe Verluste, da der Versiche-
rer einen Teil seiner Pramien in ausfallgefahrdete Immobilienkredite investiert hatte. Zu-
satzlich hatte AIG Kreditrisiken versichert.? Somit wird das Unternehmen von der Finanz-
krise gleich doppelt getroffen. Als Folge davon missen sich die Versicherungsnehmer der

AIG nun um ihren Versicherungsschutz sorgen.’

Aufgrund des offentlichen Interesses an einem funktionierenden Versicherungsmarkt un-
terliegt die Eigenkapitalstruktur von Versicherern besonderen Vorschriften. Nach den der-
zeit in der EU gultigen Solvabilitatsvorschriften orientieren sich die von einem Versiche-
rungsunternehmen zu erfullenden Eigenkapitalanforderungen allerdings nur in sehr gerin-
gem MafRe an der tatsachlichen Risikosituation des jeweiligen Unternehmens. Krisen, wie
Terroranschldge oder Naturkatastrophen, zeigten in den vergangenen Jahren durch die Ge-
fahr, der Versicherer damit ausgesetzt sind, diese Defizite auf. Deshalb soll nun mit dem
Projekt Solvency Il ein Konzept entwickelt werden, das eine zeitgemélRere Methode zur
Eigenkapitalregulierung von Versicherungsunternenmen liefert. Der derzeitige Stand die-

ses Projektes soll deshalb im Folgenden dargestellt und beurteilt werden.

L vgl. Zwiesler, H.-J. (2004), S. 6.
2 Vgl. Wiebe, F. (2008), S. 1.
¥ vgl. Lansch, R. (2008), S. 29.



2 Darstellung

Die Darstellung soll insbesondere anhand des entsprechenden Richtlinienentwurfes der
Européischen Kommission erfolgen. Auch wenn es sich dabei noch keineswegs um end-
gultige Regelungen handelt, sollen dennoch die bereits angedachten Lésungen anhand der
aus der Literatur bekannten an Solvabilitatssysteme zu stellenden Anforderungen gemes-
sen werden. Zuvor sollen allerdings noch allgemeine Aspekte und der derzeitige Stand des
Projektes reflektiert werden. Anschlieend wird auf die Berechnung der Kapitalanforde-
rungen und die Ermittlung der Eigenmittel zu deren Deckung eingegangen. Schlieflich
wird noch ein Uberblick tber den Aufsichtsprozess, die MaRnahmen zur Férderung der
Markttransparenz und die Offenlegungspflichten gegeben.

Das Projekt Solvency Il wurde im Jahr 1999 (und damit vor der Umsetzung des Solvency
I-Konzeptes) begonnen. Ziel ist es, ein Solvabilitatssystem zu schaffen, das die tatséchliche
Risikosituation eines Versicherers besser einbezieht. Zudem soll es weder unverhaltnisma-
Rig viele Vorschriften enthalten noch unangemessen komplex sein, dafur aber Marktent-
wicklungen reflektieren und mit allgemeinen Rechnungslegungsprinzipien harmonisieren.

Das Projekt verlauft in zwei Phasen (vgl. Abbildung 1):

Phase 1: Phase 2: Umsetzung in
Festlegung der Struktur Konkretisierung und nationales Red|
Ausarbeitung

| KPMG-Studie | | Calls for Advice |
Sharma-Bericht | QIS 1bis4
[ 1909 - 2003 —={2003-2006 >{ 2007 { 2008 >{ 2000 Y 2010 >[2012)>
Projektstart Richtliniene Europaische voraus-
wurf Richtlinie sichtlicher

Start

Abbildung 1: Entwicklungsstadien von Solvenvcy 1l
(Quelle: Nguyen, T. (2008), S. 849)

In der ersten Phase sollte eine prinzipielle Struktur des neuen Solvabilitatssystem festge-
legt werden. Dazu wurde die Wirtschaftsprifungsgesellschaft KPMG damit beauftragt,
eine Studie uber die verschiedenen Methoden zur Beurteilung der Solvabilitat von Versi-
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cherern zu erstellen.* In dieser Studie wird analog zum neuen Eigenkapitalkonzept fiir
Banken (Basel I1) ein Drei-Saulen-Modell vorgeschlagen (vgl. Abbildung 2). AuBerdem
wurde der sog. Sharma-Bericht in Auftrag gegeben, aus dem hervorgeht, dass die Unter-
nehmensfiihrung Hauptursache fur die Insolvenz von Versicherern ist und dass die bisheri-
gen Risikomanagementsysteme in den Versicherungsunternehmen groRtenteils unzurei-
chend ausgestaltet sind.> Zudem wurden die Arbeitspapiere Markt/2509/03 und
Markt/2539/03 von der EU-Kommission verdffentlicht, die das System genauer spezifizie-

ren sollten.

In der zweiten Phase soll die prinzipielle Struktur konkretisiert werden und die Regelungen
letztlich in nationales Recht umgesetzt werden. Hierbei soll das Committee of European
Insurance and Occupational Pensions Supervisors (CEIOPS), das aus hochrangigen Vertre-
tern der nationalen Aufsichtsbehdrden der Mitgliedsstaaten besteht, im Rahmen des sog.
Lamfalussy-Verfahrens® eine zentrale Rolle spielen.” Am 10. Juli 2007 wurde der Richtli-
nienentwurf veroffentlicht.® Derzeit werden Stellungnahmen und Verbesserungsvorschlage
hierzu erwartet, bevor die Richtlinie noch 2008 oder 2009 verabschiedet wird, anschlie-
Rend in nationales Recht umgesetzt wird und schliel3lich (voraussichtlich 2012) in Kraft
treten kann.? Im Folgenden soll das Projekt nach dem Stand des geanderten Richtlinien-
vorschlags dargestellt werden. Zu beachten ist, dass der Richtlinienvorschlag an vielen
Stellen nur allgemeine Konzepte und Prinzipien beschreibt, die noch zu einem spateren

Zeitpunkt durch den Erlass sog. Durchfiihrungsmalinahmen ausgefillt werden mussen.

* \Vgl. Europaische Kommission (Hrsg.) (2001), S. 3.

Vgl. Conference of the Insurance Supervisory Services of the Member States of the European Union
(Hrsg.) (2002) sowie auch Eling, M./Schmeiser, H./Schmit, J. T. (2007), S. 70 f.

6 Vgl. zum Lamfalussy-Verfahren Européische Kommission (Hrsg.) (2002), S. 4-8, CEIOPS (Hrsg.)
(0.J.), S. 1. Dieses hat zum Zweck den EU-Gesetzgebungsprozess zu beschleunigen. Damit soll sicher-
gestellt werden, dass die neue Solvabilitatsregelung mit den kiinftigen Markt- und technologischen
Entwicklungen sowie internationalen Entwicklungen auf dem Gebiet der Rechnungslegung und der
Versicherung Schritt halten kann. VVgl. Européische Kommission (Hrsg.) (2008), S. 4.

Neben der Ausarbeitung von Vorschldgen in Bezug auf das Drei-Sdulen-Modell fir die EU-
Kommission ist es fiir die Durchfiihrung der quantitativen Ausfiihrungsstudien (Quantitative Impact
Studies (QIS) 1 bis 4) zustandig.

Allerdings wurde bereits im Februar 2008 ein gednderter Richtlinienvorschlag veréffentlicht, da es nach
der Anderung einiger anderer Richtlinien in Bezug auf Verfahrensregeln und Bewertungskriterien fiir
die aufsichtsrechtliche Beurteilung des Erwerbs und der Erhéhung von Beteiligungen im Finanzsektor
zu Unstimmigkeiten zwischen diesen Richtlinien einerseits und dem Richtlinienentwurf Solvabilitat 11
andererseits gekommen war. Zudem wurde eine Einigung in Bezug auf die sog. Rom I-Verordnung er-
zielt, die ebenfalls den Richtlinienvorschlag Solvabilitat Il beriihrt. VVgl. Europdische Kommission
(Hrsg.) (2008), S. 2.

®  vgl. Nguyen, T. (2008), S. 849.
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Zudem enthalt er umfangreiche Regelungen zur Aufsicht von Versicherungsgruppen, die

aber hier nicht weiter Gegenstand der Untersuchung sein sollen.™

Zur Darstellung des Projektes wird zundchst das Drei-S&ulen-Modell veranschaulicht, auf
dem das kunftige Aufsichtssystem beruhen wird (vgl. Abbildung 2). Neben dem quantita-
tiven Element der Kapitalausstattung (Saule 1) gehoren zur Risikoorientierung auch der
Einbezug der Qualitat des unternehmensindividuellen Risikomanagements und die Prifung
durch die Aufsicht (Sdule 2). Weiterhin sollen eine wirksame Marktdisziplin und eine ho-
here Transparenz fir die Aktionare und Versicherungsnehmer geschaffen werden, sodass
diese besser Uber Risikolage und Risikomanagement des Unternehmens informiert werden
(Saule 3).

Qnhrencv 11
L | L | L |
Saule 1 Saule 2 Saule 3
Kapital- Aufsichtsprozess Marktdisziplin
anforderungen
s tapn Aufsichtsprozess Offenlegungs-
vorschriften

|
Abbildung 2: Drei-Saulen-Modell nach Solvency Il

(Quelle: Nguyen, T. (2008), S. 850)

Hier wird also insbesondere der Fokus auf die Bestimmungen der Sdule 1 zu werfen sein,
da diese unmittelbar die Eigenkapitalregulierung der Versicherer betreffen. Natlrlich wer-
den aber auch Aspekte der anderen beiden S&ulen aufgegriffen werden, da insbesondere
Saule 3 mit dem fur die Solvabilitatsregulierung wichtigen Ziel der mdglichst vollstandi-

gen Information der Offentlichkeit tiber die Risikolage des Versicherers harmoniert.*? Zu-

1 Die umfangreiche Analyse dieser Regelungen wiirde eine eigene Untersuchung erfordern. Vgl. auch

Doff, R. (2008), S. 194.

1 vgl. Kriele, M./Lim, G./Reich, H. (2004), S. 1048 sowie Eling, M./Schmeiser, H. (2006), S. 769.

2 vgl. zum Ziel der méglichst vollstandigen Information der Offentlichkeit iiber die Risikolage eines
Versicherers Rees, R./Gravelle, H./Wambach, A. (1999), S. 64.
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nachst soll jedoch auf die angedachten Vorschriften zur Bestimmung des vorzuhaltenden

Eigenkapitals eingegangen werden.

3 Ermittlung der Kapitalanforderung nach Solvency Il

Nach Solvency Il soll es eine zweistufige Kapitalanforderung geben (sog. two level appro-
ach).’® Bei der ersten Stufe handelt es sich um eine Mindestkapitalanforderung, die als
Minimum Capital Requirement (MCR) bezeichnet wird, und eine einfach zu ermittelnde,
robuste und nachprifbare GroRe sein wird, die vierteljahrlich zu berechnen ist und deren
Unterschreitung drastische aufsichtsrechtliche Sanktionen nach sich ziehen wird. Aller-
dings wurden bezlglich der MCR bisher nur allgemeine Grundsétze vorgeschlagen, da
noch keine abschliefende Entscheidung Uber die Mindestkapitalanforderung getroffen

wurde.*

Die zweite Anforderung ist die sog. Solvenzkapitalanforderung, die auch als Solvency Ca-
pital Requirement (SCR) bezeichnet wird. Sie ist als das 6konomische Kapital definiert,
Uber das ein Versicherungs- bzw. Rickversicherungsunternehmen verfigen muss, um die
Insolvenzwahrscheinlichkeit auf 0,5 % begrenzen zu kénnen. Ihre Berechnung und Mel-
dung gegenuber der Aufsichtsbehdrde erfolgt mindestens einmal jahrlich oder sobald das
Risikoprofil des Unternehmens signifikant von den gemachten Annahmen abweicht.”
Hierzu werden Risikopotenzialmethoden entweder nach einer Standardformel oder anhand
eines internen Modells angewendet. Dabei sind alle mdglichen Verluste einschlielich ei-
ner negativen Neubewertung der Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten in den kommen-
den 12 Monaten einzubeziehen. So soll die SCR unter Bertcksichtigung aller quantifizier-
baren Risiken und der Auswirkungen von MalRnahmen zur Risikominderung das tatséchli-

che Risikoprofil des jeweiligen Unternehmens widerspiegeln.*®

3 vgl. Eling, M./Schmeiser, H. (2006), S. 769 sowie Eling, M./Schmeiser, H./Schmit, J. T. (2007), S. 73.

¥ Diskutiert wird v. a. zum einen die Méglichkeit die MCR anhand einer vereinfachten Fassung der Stan-
dardformel zu einem VaR zum Konfidenzniveau von 90 % zu ermitteln und zum anderen die MCR als
ein Drittel der Solvenzkapitalanforderung (SCR) festzusetzen. Vgl. Europaische Kommission (Hrsg.)
(2008), S. 14 f. Die absolute Untergrenze ist auf 1 Mio. € fiir Nichtlebens- und Riickversicherungsun-
ternehmen und auf 2 Mio. € fur Lebensversicherungsunternehmen festgelegt. VVgl. Européische Kom-
mission (Hrsg.) (2008), Artikel 127 Absatz 1 Buchstabe d. Weiterhin besteht fur Unternehmen, die zwar
die Anforderungen nach Solvency | aber noch nicht die Mindestkapitalanforderung erfullen, eine Uber-
gangsfrist von einem Jahr. Vgl. Europdische Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 129.

1> vgl. Europaische Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 102 Absatz 1.

6 vgl. Europaische Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 101 Absatz 3 und Absatz 5.
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Bei der Ermittlung der Solvenzkapitalanforderung muss die Annahme der Unternehmens-
fortfuhrung zugrunde gelegt werden. Der Betrachtungszeitraum betragt ein Jahr und das
RisikomaR ist der Value at Risk zu einem Konfidenzniveau von 99,5 %.'" Weiter miissen
mindestens die folgenden Risiken quantitativ beriicksichtigt werden:'®

Nichtlebensversicherungsrisiko
Lebensversicherungsrisiko
Krankenversicherungsrisiko
Marktrisiko

Kreditrisiko

operationelles Risiko

Durch die Standardformel soll dem Zielkonflikt zwischen praktischer Anwendbarkeit und
Risikosensitivitat der Solvenzkapitalbestimmung Rechnung getragen werden. Zu diesem
Zweck erlaubt sie neben standardisierten Vereinfachungen fur kleine und mittlere Unter-
nehmen auch die Verwendung unternehmensspezifischer Parameter. Wird sie angewendet,
ergibt sich die Solvenzkapitalanforderung als Summe der sog. Basissolvenzkapitalanforde-
rung, der Kapitalanforderung fir das operationelle Risiko und der Anpassung flr die Ver-
lustausgleichsfahigkeit der versicherungstechnischen Rickstellungen und latenten Steu-
ern.® Allerdings wurden noch keine konkreten Formeln zur Berechnung vorgegeben. Sie
werden zu einem Teil auf einem faktorbasierten Ansatz und zu einem Teil auf einem sze-
nariobasierten Ansatz beruhen.?® Die Konkretisierung geschieht erst zu einem spéteren

Zeitpunkt im Rahmen von DurchfiihrungsmaRnahmen.?

17 vgl. Doff, R. (2008), S. 195 und S. 200.

8 vgl. Europdische Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 101 Absatz 4. Wie bei der Definition des opera-
tionellen Risikos nach Basel 11 sind Rechtsrisiken durch das operationelle Risiko erfasst, dagegen sind
Risiken aus strategischen Entscheidungen, wie beispielsweise Reputationsrisiken, explizit ausgenom-
men.

19 vgl. Europaische Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 103.

20 vgl. Doff, R. (2008), S. 195.

! Die DurchfilhrungsmaBnahmen legen Untermodule sowie deren spatere Aktualisierungen, Methoden,
Annahmen, Standardparameter, Korrelationsparameter, Methoden und Annahmen der Beriicksichtigung
von Risikominderungstechniken, qualitative Kriterien fur Risikominderungstechniken, Methoden und
Parameter zur Berlicksichtigung des operationellen Risikos, Methoden fiir die Berechnung der Anpas-
sung flir die Verlustausgleichsfahigkeit der versicherungstechnischen Rickstellungen und latenten
Steuern, die Untergruppe der Parameter, die durch unternehmensspezifische Parameter ersetzt werden
kdnnen, sowie die standardisierten Methoden zu deren Berechnung und die von dabei verwendeten Da-
ten zu erfullenden Kriterien fest. VVgl. Européische Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 109 Absatz 1
Buchstabe a bis Buchstabe i.



Basissolvenzkapitalanforderung:#

Diese umfasst einzelne Risikomodule®, die gegebenenfalls auch Diversifizierungs-
effekte bertcksichtigen sollen. Sie werden fir alle Versicherungs- und Rickversi-
cherungsunternehmen gleich aufgebaut und spezifiziert sein. Allerdings kénnen un-
ternehmensspezifische Parameter und flir Katastrophenrisiken gegebenenfalls geo-
graphische Spezifikationen bei der Berechnung der Lebensversicherungs-, Nichtle-

bensversicherungs- und Sonderkrankenversicherungsmodule verwendet werden.

Das Nichtlebensversicherungsmodul wird als Kombination zumindest der beiden
Untermodule fiir das Nichtlebensversicherungspramien- und Nichtlebensversiche-
rungsriicklagenrisiko® sowie fiir das Nichtlebenskatastrophenrisiko® ermittelt. Das
Lebensversicherungsmodul wiederum ergibt sich als Kombination zumindest der
Untermodule fur das Sterberisiko, fur das Langlebigkeitsrisiko, fir das Invaliditats-
bzw. Morbiditatsrisiko, fir das Lebensversicherungskostenrisiko, fur das Revisi-
onsrisiko, fur das Verfallrisiko sowie fiir das Lebensversicherungskatastrophenrisi-
ko.?® Und auch beim Sonderkrankenversicherungsmodul werden verschiedene Un-
termodule (diese sind zumindest die Module fir das Krankenversicherungskosten-
risiko, fir das Krankenversicherungspramien- und Krankenversicherungsrickla-

genrisiko sowie fiir das Epidemierisiko)?’ kombiniert.

Das Marktrisikomodul soll das Risiko aus der Hohe und Volatilitat der Marktpreise
von Finanzinstrumenten, die den Wert der Vermégenswerte und Verbindlichkeiten
des Versicherers beeinflussen, und somit auch das Asset-Liability-Mismatch Risiko

reflektieren.?® Es ergibt sich, indem zumindest die Untermodule fiir das Zinsrisiko,

22
23

24

25

26

27

28

Vgl. Europaische Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 104 und Artikel 105.

Im Einzelnen sind dies wenigstens jeweils ein Modul fiir das Nichtlebensversicherungsrisiko, das Le-
bensversicherungsrisiko, das Krankenversicherungsrisiko, das Marktrisiko sowie das Gegenparteiaus-
fallrisiko.

Es ergibt sich aus Fluktuationen in Bezug auf das Eintreten, die Haufigkeit und die Schwere der versi-
cherten Ereignisse und in Bezug auf das Eintreten und den Betrag der Schadenregulierungen. Vgl. Eu-
ropdaische Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 105 Absatz 2 Buchstabe a.

Es ergibt sich aus einer starken Ungewissheit in Bezug auf die Preisfestlegung und nicht angemessene
Riickstellungsprognosen fiir extreme oder aullergewdhnliche Ereignisse. Vgl. Européische Kommission
(Hrsg.) (2008), Artikel 105 Absatz 2 Buchstabe b.

Vgl. zu den Untermodulen Europdische Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 105 Absatz 3 Buchstabe a
bis Buchstabe g.

Vgl. zu den Untermodulen Europaische Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 105 Absatz 4 Buchstabe a
bis Buchstabe c.

Allerdings wird die Berucksichtigung des Teils des Asset-Liability-Mismatch Risikos, das seine Ursa-
che in unterschiedlichen Laufzeiten der Vermdgenswerte und Verpflichtungen hat, von verschiedenen
Seiten kritisiert, da diese VVorgehensweise nicht mit dem Einjahreszeithorizont vereinbar sei. Vgl. CFO
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fir das Aktienrisiko, fur das Immobilienrisiko, fir das Spread-Risiko, fur das
Wechselkursrisiko sowie flr Marktrisikokonzentrationen zusammengesetzt wer-

den.?®

Wie der Name des Moduls fiir das Gegenparteiausfallsrisiko bereits suggeriert, soll
damit das Risiko des Ausfalls oder der Verschlechterung der Bonitét einer Gegen-
partei bzw. eines Schuldners beriicksichtigt werden. Die Betrachtung erfolgt fir das
Gesamtrisikoexposure eines (Ruck-)Versicherers gegeniiber der jeweiligen Gegen-
partei unabhangig von der Rechtsform der vertraglichen Verpflichtung sowie Uber
einen Zeitraum von einem Jahr. Neben risikomindernden Vertragen (z. B. Riickver-
sicherungsvereinbarungen, Verbriefungen sowie Derivate) soll es auch Forderun-
gen gegeniber Vermittlern und alle sonstigen Kreditrisiken, die vom Untermodul

flr das Spread-Risiko des Marktrisikomoduls nicht erfasst werden, abdecken.
Kapitalanforderung fiir das operationelle Risiko:*

Unter die operationellen Risiken werden nur diejenigen gefasst, die nicht bereits in
den anderen Risikomodulen erfasst wurden. Es wird zwischen Lebensversiche-
rungsvertragen, bei denen das Anlagerisiko vom Versicherungsnehmer getragen
wird, und sonstigen Versicherungsvertrdgen (inkl. Rickversicherungsvertragen)
unterschieden. Die Kapitalanforderung flr das operationelle Risiko in Bezug auf
die erstere Kategorie muss unter Einbeziehung der daftir angefallenen Kosten be-
stimmt werden. Fr alle anderen (Ruck-)Versicherungsgeschéfte wird sich die Ka-
pitalanforderung in Abh&ngigkeit der verdienten Pramien und der daftr vorgesehe-

nen versicherungstechnischen Riickstellungen bestimmen.:

Anpassung fir die Verlustausgleichsfahigkeit der versicherungstechnischen Ruck-

stellungen und latenten Steuern:

Diese Anpassung tragt der Mdglichkeit Rechnung, unerwartete kinftige Verluste
durch eine Minderung der versicherungstechnischen Ruckstellungen und latenten

Steuern auszugleichen. In dem Male, in dem (Rick-)Versicherer nachweisen kon-

29

30
31

32

(Hrsg.) (2007), S. 10 f., Européisches Parlament (Hrsg.) (2008), S. 18 sowie Minchener Rick (Hrsg.)
(2008), S. 3.

Vgl. zu den Untermodulen Europdische Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 105 Absatz 5 Buchstabe a
bis Buchstabe f.

Vgl. Européische Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 106.

Allerdings darf in diesem Fall die Kapitalanforderung fur operationelle Risiken nicht mehr als 30 % der
Basissolvenzkapitalanforderung fur diese Geschéfte ausmachen.

Vgl. Europdische Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 107.
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nen, dass sie kunftig durch die Reduzierung frei verfligbarer Gewinne aus Lebens-
versicherungsvertragen evtl. auftretende unerwartete Verluste bei ihrer Entstehung
ausgleichen konnen, kann der daraus entstehende risikomindernde Effekt beriick-
sichtigt werden.*

Anzumerken ist zudem, dass vereinfachte Berechnungen der Risikomodule und Untermo-
dule fir (Ruck-)Versicherer vorgesehen sind, wenn Wesensart, Umfang und Komplexitat
der Risiken dies rechtfertigen und es unangemessen ware, von allen (Rulck-)Versicherern
die Anwendung einer Standardberechnung zu fordern. Auch hierzu werden entsprechende

Durchfiihrungsmanahmen erlassen.*

Weiterhin wurde bereits festgelegt, wie man bei der Aggregation der einzelnen Risikomo-
dule der Basissolvenzkapitalanforderung vorzugehen hat. Sie erfolgt unter der Verwen-
dung vorgegebener Korrelationen zwischen den einzelnen Risikomodulen (vgl. Tabelle 1).
Dabei werden die Solvenzkapitalanforderungen fir die einzelnen Risikomodule Nichtle-
bensversicherung, Lebensversicherung, Krankenversicherung, Marktrisiken sowie Gegen-
parteiausfall mit einer Formel ahnlich der aus dem US-amerikanischen Konzept bekannten

Kovarianzanpassung zusammengefasst.

% Dabei darf der risikomindernde Effekt nicht héher als die Summe aus mit diesen kiinftigen frei verfiig-

baren Gewinnen in Verbindung stehenden versicherungstechnischen Riickstellungen und latenten Steu-
ern sein.
% Vgl. Europaische Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 109 Absatz 1 Buchstabe j.
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] ] j=4: Kran- | j=5: Nichtle-
. j=2: Gegen- | j=3: Lebens- ) .
Py j=1: Markt ] . kenversiche- | bensversi-
parteiausfall | versicherung
rung cherung
i=1: Markt
1 0,25 0,25 0,25 0,25
i=2: Gegenpar-
. 0,25 1 0,25 0,25 0,5
teiausfall
i=3: Lebensver-
) 0,25 0,25 1 0,25 0
sicherung
i=4:  Kranken-
) 0,25 0,25 0,25 1 0
versicherung
i=5: Nichtle-
bensversiche- 0,25 0,5 0 0 1
rung

Tabelle 1: Korrelationsmatrix zur Aggregation der einzelnen Risikomodule

(in Anlehnung an: Europaische Kommission (Hrsg.) (2008), Anhang IV Punkt 1)

Die Aggregation fiir die Untermodule der einzelnen Risikomodule erfolgt analog nach die-

ser Formel.* Allerdings sind hierfiir noch keine konkreten Korrelationsparameter erlassen

worden. Dies geschieht zu einem spateren Zeitpunkt im Rahmen von DurchfiihrungsmaR-

nahmen.

Wie bereits erwéhnt, kann die Solvenzkapitalanforderung aber auch anhand interner Mo-

delle, entweder in Form von Voll- oder Teilmodellen, berechnet werden.®” Hierfir bedarf

es jedoch zunachst der Genehmigung dieser Modelle durch die Aufsichtsbehorde.® Bei der

Anwendung interner Teilmodelle kénnen ein oder mehrere der Faktoren Basissolvenzkapi-

35
36
37

38

Vgl. hierzu Europaische Kommission (Hrsg.) (2008), Anhang IV Punkt 2 bis Punkt 5.

Vgl. Europaische Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 109 Absatz 1 Buchstabe c.

Unternehmen, deren Risikoprofil wesentlich von den dem Standardansatz zugrunde liegenden Annah-
men abweicht, kénnen sogar durch die Aufsichtsbehdrde zur Verwendung eines internen Modells auf-
gefordert werden. Vgl. Eling, M./Schmeiser, H./Schmit, J. T. (2007), S. 74 sowie Europdische Kommis-
sion (Hrsg.) (2008), Artikel 117.

Auch zur Spezifizierung des Genehmigungsverfahrens werden noch Durchfihrungsmanahmen erlas-
sen. VVgl. Européische Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 112 Absatz 1.
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talanforderung®, Kapitalanforderung fiir das operationelle Risiko sowie Anpassung fiir die
Verlustausgleichsfahigkeit der versicherungstechnischen Rickstellungen und latenten

Steuern mittels des internen Ansatzes berechnet werden.

Dabei sollten die Risiken direkt mit Monte-Carlo-Simulationen modelliert werden, um eine
hinreichend genaue Abbildung der Entwicklung des Kapitalmarktes und des Zufallsele-
ments des Versicherungsgeschéafts zu ermdglichen. Die Vorlaufzeit fur ein internes Risi-
komodell betrégt erfahrungsgemal ca. drei Jahre. Die Unternehmen, die bereits bei der
Einflhrung von Solvency Il ein internes Risikomodell anwenden méchten, missen bereits

heute an der Entwicklung ihrer internen Modelle arbeiten.*

Ein (Ruck-)Versicherungsunternehmen, das einmal den Wechsel zu einem internen Modell
vollzogen hat, darf nur unter besonderen Umstdnden und nach Genehmigung durch die
Aufsichtsbehodrde zum Standardmodell zuriickwechseln. Weiterhin muss ein Unternehmen,
das ein internes Modell anwenden mdchte, nachweisen, dass dieses Modell bei seinem
Governance-System (darunter sein Risikomanagementsystem und seine Entscheidungspro-
zesse sowie seine Prozesse betreffend die Bewertung und Allokation von ékonomischem
Kapital und Solvenzkapital) eine wichtige Rolle spielt und in grolem Malie verwendet

wird.

Dariliber hinaus haben die internen Modelle auch eine Reihe von statistischen Qualitats-
normen und Kalibrierungsstandards zu erfiillen.* Zudem muss das interne Modell in ei-
nem regelmaRigen Zyklus validiert werden.* Dies umfasst eine Erfolgskontrolle des inter-
nen Modells, die Uberpriifung der kontinuierlichen ZweckmaRigkeit seiner Spezifizierung
und einen Test der Ergebnisse des Modells gegeniiber Erfahrungswerten. Eine weitere

Pflicht ergibt sich durch die vorzuhaltende Dokumentation des internen Modells.** Auch

% Bei dieser kdnnen wiederum ein oder mehrere Risikomodule oder Untermodule mit internen Teilmodel-

len berechnet werden.
0 \/gl. Nguyen, T. (2008), S. 861.
* Fur die statistischen Qualitatsnormen sei auf Europaische Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 119
Absatz 2 bis Absatz 9 verwiesen, fiir die Kalibrierungsstandards auf Europaische Kommission (Hrsg.)
(2008), Artikel 120 Absatz 1 bis Absatz 4.
Vgl. zu den Validierungsstandards Europaische Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 122.
Sowohl die Konzeption als auch die operationellen Einzelheiten missen dokumentiert werden. D. h.
insbesondere, dass in dieser Dokumentation die Einhaltung bestimmter Anforderungen, die Theorie, die
Annahmen, die mathematische und empirische Basis, die Falle, in denen das Modell nicht wirksam
funktioniert, sowie alle groReren Veranderungen des internen Modells erldutert werden. Vgl. Europdi-
sche Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 123.

42
43
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bezlglich der genannten Anforderungen an interne Modelle werden von der Européischen

Kommission weitere DurchfiihrungsmaRnahmen erlassen.**

4 Ermittlung der Eigenmittel nach Solvency 11

Wurden MCR und SCR ermittelt, missen sie den Eigenmitteln, also der Ist-Solvabilitat,
gegenuber gestellt werden. Diese ergeben sich als Summe der Basiseigenmittel und der
ergianzenden Eigenmittel. Die Basiseigenmittel wiederum setzen sich aus dem Uberschuss
der Vermogenswerte Uber die Verbindlichkeiten und den nachrangigen Verbindlichkeiten
abziiglich der eigenen Anteile zusammen. Der Uberschuss der Vermdgenswerte lber die
Verbindlichkeiten wird gemal den im Richtlinienvorschlag genannten Vorschriften bewer-
tet. Diese sehen vor, dass Vermdgenswerte so bewertet werden, wie sie zwischen sachver-
stdndigen, vertragswilligen und voneinander unabhangigen Geschaftspartnern getauscht
werden kénnen, und Verbindlichkeiten so bewertet werden, wie sie zwischen sachverstan-
digen, vertragswilligen und voneinander unabhé&ngigen Geschéftspartnern tbertragen oder

abgerechnet werden kénnen.*

Spezifische Regelungen bestehen zur Bewertung von versicherungstechnischen Ruickstel-
lungen. Versicherungstechnische Ruckstellungen sind demnach fiir alle entsprechenden
Verpflichtungen gegentiber Versicherungsnehmern und Anspruchsberechtigten aus ent-
sprechenden Vertragen, basierend auf ihrem aktuellen VeréuRerungswert, den von den
Finanzmarkten gelieferten Informationen sowie allgemein verfiigbarer Daten Uber techni-
sche Versicherungs- und Rickversicherungsrisiken auf vorsichtige, verlassliche und objek-
tive Art und Weise zu bilden.*®

Konkreter hei3t dies, dass der Betrag der versicherungstechnischen Ruckstellungen ge-
trennt aus einem besten Schatzwert und einer Risikomarge, die daftr sorgen soll, dass die
versicherungstechnischen Ruckstellungen dem Betrag entsprechen, den die Unternehmen
fiir eine Ubernahme und Erfullung der zugrunde liegenden Verpflichtungen fordern wir-

* \gl. Europaische Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 125.

> Bei der Bewertung der Verbindlichkeiten soll explizit keine Berichtigung aufgrund der Bonitét des
(Rick-)Versicherers vorgenommen werden. Vgl. Européische Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 74
Absatz 1. Die Methoden und Annahmen bei der Bewertung werden im Rahmen von Durchfihrungs-
mafRnahmen erlassen. Vgl. Européische Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 74 Absatz 2.

% \gl. Europaische Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 75.
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den, ermittelt wird.*” Die Risikomarge bemisst sich an den Kosten fir das Eigenkapital,
das als Solvenzkapital flr die Versicherungsverpflichtungen notwendig ist. Der Eigenkapi-
talkostensatz wird dabei fir alle Unternehmen als gleich hoch angenommen und entspricht
dem Spread zwischen risikolosem Zins und dem Kapitalkostensatz, den ein (Riick-
)Versicherer flr das Solvenzkapital tragen miusste. Nur wenn die betreffenden Cashflows
mit Finanzinstrumenten, deren Marktwert direkt bestimmt werden kann, nachgebildet wer-
den konnen, wird der Wert der versicherungstechnischen Rickstellungen direkt anhand

dieses Marktwertes determiniert.*®

Bei der Berechnung der versicherungstechnischen Ruckstellungen ist zudem einer Reihe
weiterer Anforderungen nach Artikel 77 des Richtlinienentwurfs zu geniigen. Neben samt-
lichen Aufwendungen, die bei der Bedienung der Versicherungsverpflichtungen anfallen,
muissen auch die Inflation sowie Zahlungen an Versicherungsnehmer und Anspruchsbe-
rechtigte, welche die (Riick-)Versicherungsunternehmen freiwillig leisten kdnnen, unab-
hangig davon, ob sie vertraglich garantiert sind, bei der Berechnung der versicherungs-
technischen Riickstellungen beriicksichtigt werden.*® Auch miissen Finanzgarantien und
sonstige vertragliche Optionen unter realistischen Annahmen und aktuellen und glaubwiir-
digen Informationen bewertet werden.®® Zudem miissen die (Ruick-)Versicherer bei der
Ermittlung der versicherungstechnischen Riickstellungen die Verpflichtungen in homogene
Risikogruppen segmentieren, wobei die Trennung zumindest nach Geschaftsbereichen zu

erfolgen hat.™

Letztlich muss noch sichergestellt werden, dass bei der Berechnung der versicherungstech-
nischen Ruckstellungen Daten von angemessener Qualitat verwendet werden. Falls dies
nicht moglich ist, kann der beste Schatzwert mittels einer Einzelfallanalyse berechnet wer-

den. Zur Kontrolle mussen die besten Schatzwerte und gemachten Annahmen mit Erfah-

" Der beste Schatzwert wird (iber eine Projektion aller Cashflows (brutto; die von Riickversicherern oder

Zweckgesellschaften einforderbaren Betrdge werden gesondert unter Berticksichtigung derer Ausfall-
wahrscheinlichkeit und erwarteten Ausfallndhe sowie der Zeitspanne bis zur Zahlung nach Artikel 80
des Richtlinienentwurfs ermittelt), die auf Basis aktueller und glaubwiirdiger Informationen sowie rea-
listischer Annahmen erfolgt und sich auf angemessene versicherungsmathematische Methoden und sta-
tistische Techniken stiitzt, ermittelt. Die projetzierten Cashflows werden mit ihrer Wahrscheinlichkeit
gewichtet und mit dem risikofreien Zins diskontiert. Vgl. Européaische Kommission (Hrsg.) (2008), Ar-
tikel 76 Absatz 2.

Vgl. zum gesamten Absatz Europaische Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 76.

Riicklagen fiir Beitragsriickerstattung (,,surplus funds“) sind hiervon explizit ausgenommen. Diese wer-
den in dem MaRe, in dem sie zur Abdeckung evtl. entstehender Verluste verwendet werden kénnen und
nicht an Versicherungsnehmer und Anspruchsberechtigte ausgeschittet wurden, nicht als Verbindlich-
keiten angesehen. Vgl. Européische Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 90.

0 vgl. Europaische Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 78.

1 vgl. Europaische Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 79.

48
49
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rungsdaten verglichen werden sowie gegebenenfalls entsprechende Anpassungen vorge-
nommen werden. Die (Rlck-)Versicherer missen auf Anfrage den Behdrden entsprechen-
de Nachweise liefern. Stellen diese fest, dass die Berechnung nicht die VVorschriften erfllt,
so sind die Behdrden berechtigt, eine entsprechende Anhebung der Riickstellungen zu ver-

langen.*?

Um unangemessene Komplexitat zu vermeiden, erlasst die Europaische Kommission ge-
gebenenfalls DurchfihrungsmaRnahmen, die eine vereinfachte Berechnung der versiche-
rungstechnischen Ruckstellungen ermdglichen. Da generell bei der Bewertung der versi-
cherungstechnischen Riickstellungen viele Punkte noch nicht ausreichend spezifiziert sind,

wird die Kommission auch hierzu Durchfithrungsmanahmen erlassen.>®

Die ergénzenden Eigenmittel sind definiert als diejenigen Bestandteile, die nicht zu den
Basiseigenmitteln zahlen, aber zum Auffang von Verlusten herangezogen werden kdnnen.
Sie miissen von den Aufsichtsbehdrden genehmigt werden.>* Dazu kénnen nicht eingezahl-
tes und nicht aufgerufenes Grundkapital bzw. nicht eingezahlter und nicht aufgerufener
Grindungsstock, Kreditbriefe sowie alle sonstigen Verpflichtungen, die das (Ruck-
)Versicherungsunternehmen erhalten hat, gezahlt werden.”® Zur Behandlung von Beteili-
gungen an Finanz- und Kreditinstituten werden noch Durchfiihrungsmanahmen erlassen
werden.>® Der Betrag bemisst sich nach dem Nennwert oder, falls ein solcher nicht vor-
handen oder begrenzt ist bzw. zwar ein Nennwert vorhanden ist, dieser aber nicht die Ver-
lustaufnahmefahigkeit widerspiegelt, nach einer Methode zur Bestimmung des Betrags, die

auf vorsichtigen und realistischen Annahmen beruht.>

%2 \gl. zu diesem Absatz Europaische Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 81 bis Artikel 84.

>3 Vgl. Europaische Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 85.

> Vgl. Europaische Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 89 Absatz 1. Die Genehmigung erfolgt anhand
einer Bewertung jedes einzelnen ergdnzenden Eigenmittelbestandteils hinsichtlich der Kriterien Zah-
lungsféhigkeit und -bereitschaft der betreffenden Gegenpartei, Beitreibbarkeit der Mittel sowie etwaige
Informationen tber das Ergebnis vergangener Aufrufe. Vgl. Europaische Kommission (Hrsg.) (2008),
Artikel 89 Absatz 2. Zur Spezifizierung dieser Kriterien werden DurchfiihrungsmaRnahmen erlassen.
Vgl. Europaische Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 92 Absatz 1 Buchstabe a.

Bei einem VVaG mit variablen Beitragseinnahmen kdnnen auch kiinftige Forderungen erfasst werden,
die auf Beitragsnachzahlungen der Mitglieder beruhen. Vgl. Europaische Kommission (Hrsg.) (2008),
Artikel 88 Absatz 1. Allgemein wird ein Bestandteil der ergdnzenden Eigenmittel bei Einzahlung oder
Aufruf als Vermdgenswert behandelt und ist dann nicht mehr Bestandteil der ergdnzenden Eigenmittel.
Vgl. Européische Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 88 Absatz 2.

% Vgl. Europaische Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 92 Absatz 1 Buchstabe b sowie Absatz 2.

" Vgl. Europaische Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 89 Absatz 3 sowie Absatz 4.

55
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Sind die Eigenmittel bestimmt, werden sie in drei Klassen (,,Tiers”) eingeteilt. Diese Ein-
teilung erfolgt anhand der folgenden fiinf Merkmale sowie der auf deren Basis definierten

und in Abbildung 3 dargestellten Kriterien:
1. Nachrangigkeit
2. Verlustausgleichsfahigkeit
3. Permanenz
4. keine festgelegte Laufzeit

5. keine obligatorischen finanziellen Kosten

o . . . Y
sBasiseigenmittelbestandteile: weisen Merkmal 1, 2 und 3

e
]
sowie in einem sehr grolien Malke Merkmal 4 und 5 auf
I ‘ r sergdanzende Eigenmittelbestandteile: keine Zuordnung zu Tier
1 moglich
P

sBasiseigenmittelbestandteile: weisen Merkmal 1 und 2 sowie

]
ineinem sehr groRen MalRke Merkmal 4 und 5 auf
I ‘ r sergdnzende Eigenmittelbestandteile: weisen Merkmal 1, 2

und 3 sowie in einem sehr grofen Male Merkmal 4 und 5 auf

sBasiseigenmittelbestandteile: alle, die nicht unter Tier 1 oder

a
Tier 2 fallen
I ‘ r sergdnzende Eigenmittelbestandteile: alle, die nicht unter Tier
.

2 fallen
P

Abbildung 3: Zuordnung der Basiseigenmittel- und der ergdnzenden Eigenmittelbestand-

teile zu den Tiers

Erforderlichenfalls kdnnen mittels DurchfiihrungsmaBnahmen die Tiers in weitere Unter-
klassen aufgeteilt und die jeweiligen Kriterien zur Einstufung in solch eine Unterklasse
erlassen werden.>® Neben der Einstufung bestimmter Eigenmittelbestandteile durch Artikel

96 des Richtlinienentwurfs wird auch noch im Rahmen von Durchfiihrungsmalinahmen

8 vgl. zur Erlauterung der Merkmale Europaische Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 93.

¥ Vgl. Europaische Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 97 Absatz 1 Buchstabe a und Buchstabe b. Aller-
dings hat sich das Européische Parlament gegen eine solche Unterteilung ausgesprochen. VVgl. Européi-
sches Parlament (Hrsg.) (2008), S. 15-18.
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eine regelmalig zu Uberprifende und zu aktualisierende Liste erlassen werden, die spezifi-

sche Eigenmittelbestandteile jeweils eindeutig einem Tier zuordnet.®

In Bezug auf die Gesamteigenmittel sind die Betrdge der Tiers 2 und 3 jedoch begrenzt,
sodass nicht sdmtliche Eigenmittel anrechenbar sind. Bei der Gegeniiberstellung von Ei-
genmitteln und Solvenzkapitalanforderung muss der Tier 1-Anteil an den Gesamteigenmit-
teln bei mindestens einem Drittel, der Tier 3-Anteil dagegen darf bei hdchstens einem Drit-
tel liegen.®! Die Summe aus dem Betrag von Tier 1, dem anrechnungsfahigen Betrag von
Tier 2 und dem anrechnungsfahigen Betrag von Tier 3 ergibt dann den anrechnungsféhigen
Gesamtbetrag der Eigenmittel, die der Bedeckung der Solvenzkapitalanforderung dienen.®
Bei der Gegenlberstellung von Eigenmitteln und Mindestkapitalanforderung sind die er-
ganzenden Eigenmittel sowie Tier 3-Bestandteile nicht anrechnungsfahig und der Tier 2-
Anteil ist auf ein Halb begrenzt.®® Werden die Tiers tatsachlich in Unterklassen aufgeteilt,
so wird durch weitere DurchfihrungsmalRnahmen auch der Betrag der Eigenmittel dieser
Unterklassen begrenzt werden.®* Letztlich kann die Kommission die anrechenbaren Ei-
genmittel durch weitere Durchfiihrungsmalinahmen begrenzen, um auf diese Weise Risi-
ken zu bedecken, die von einem Untermodul des Standardmodells nicht angemessen be-
deckt werden.®

5 Aufsichtsprozess und Governance-System nach Solcency 11

Die sich an die Ermittlung von Solvenzkapitalanforderung (Soll-Solvabilitat) und anrech-
nungsfdhigem Gesamtbetrag der Eigenmittel (Ist-Solvabilitat) anschlieRende Gegenlber-
stellung der beiden GrolRRen gibt dariiber Aufschluss, ob die Aufsichtsbehdrde Malinahmen
ergreifen muss. Diese evtl. zu ergreifenden Malinahmen betreffen die Saule 11 des neuen

europdischen Solvabilitatssystems. Bei einer unzureichenden Hohe der versicherungstech-

80 vgl. Europaische Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 97 Absatz 1 Buchstabe ¢ sowie Absatz 2. Be-
standteile, die in der Liste nicht enthalten sind, werden nach ebenfalls im Rahmen von Durchfiihrungs-
maRnahmen noch zu bestimmenden Methoden Klassifiziert. Vgl. Europaische Kommission (Hrsg.)
(2008), Artikel 97 Absatz 1 Buchstabe d.

61 \gl. Europaische Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 98 Absatz 1 Buchstabe a und Buchstabe b.

62 \/gl. Europaische Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 98 Absatz 4 i. V. m. Europaische Kommission
(Hrsg.) (2008), Artikel 100.

% vgl. Europaische Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 98 Absatz 2 und Absatz 5 i. V. m. Européische

Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 126.

Vgl. Europdische Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 98 Absatz 3 i. V. m. Européische Kommission

(Hrsg.) (2008), Artikel 99.

8 Vgl. Europaische Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 109 Absatz 2.

64
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nischen Rickstellungen kann dem Unternehmen beispielsweise die freie Verfligung tber

die Vermogensgegenstande durch die Aufsichtsbehdrde untersagt werden.®

Sollte die Solvenzkapitalanforderung unterschritten werden oder die Gefahr erkannt wer-
den, dass dies innerhalb der nachsten drei Monate geschehen konnte, muss das betreffende
Unternehmen die Aufsichtsbehtrde sofort hiertiber informieren und innerhalb von zwei
Monaten einen realistischen Sanierungsplan®’ vorlegen. Zudem muss es MaRnahmen er-
greifen, damit die anrechnungsféhigen Eigenmittel nach einer Frist von sechs Monaten, die
auf neun Monate verlangert werden kann, entweder durch Risikosenkung oder Kapitalauf-
stockung die SCR nicht mehr unterschreiten. Unter ,,auRergewodhnlichen* Bedingungen
kann sogar die freie Verfligbarkeit tGber die Vermogenswerte beschréankt oder ganz unter-

bunden werden.%®

Falls entsprechende Méngel sogar bzgl. der Mindestkapitalanforderung erkannt werden,
muss ebenfalls die Aufsichtsbehorde sofort unterrichtet werden. Allerdings werden in die-
sem Fall drastischere MalRnahmen ergriffen werden. Die Vorlage eines realistischen Fi-
nanzierungsplans®® muss innerhalb eines Monats geschehen. Dieser muss die Wiedererrei-
chung der MCR innerhalb von drei Monaten (ebenfalls durch risikosenkende oder eigen-
kapitalerndhende Malinahmen) vorsehen. Zudem kann die freie Verfiigung tber die Ver-

mogenswerte auch ohne besondere Umstéande beschrankt oder ganz unterbunden werden.™

Setzt sich die Verschlechterung der Solvabilitat weiter fort, so kénnen die Aufsichtsbehor-
den alle MaRRnahmen treffen, die zur Wahrung der Interessen der Versicherungsnehmer aus
ihren Versicherungsvertrdgen und zur Erflllung der Verpflichtungen aus Ruckversiche-
rungsvertragen notwendig sind.”* Zudem kénnen die Aufsichtsbehérden die Ubernahme
von Vertragsbestdnden anderer Unternehmen untersagen, falls sie der Meinung sind, dass

dies die (Riick-)Versicherungsnehmer gefahrdet.”

8 Vgl. Europaische Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 135.

7 Dieser umfasst mindestens eine Schatzung der Verwaltungskosten und der Einnahmen und Ausgaben

fiir Direktversicherungsgeschéfte, ibernommene und (ibertragene Riickversicherungsgeschéfte, eine Bi-

lanzprognose sowie eine Schéatzung der Finanzmittel zur Bedeckung der versicherungstechnischen

Riickstellungen, der SCR und der MCR. Vgl. Européische Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 140 Ab-

satz 1. Die Behorden sind zudem befugt, Eigenmittel abzuwerten. Vgl. Europdische Kommission

(Hrsg.) (2008), Artikel 140 Absatz 2.

Vgl. zum gesamten Absatz Europdische Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 136.

Der Finanzierungsplan umfasst dieselben Bestandteile wie der Sanierungsplan. Vgl. FN 67.

Vgl. zum gesamten Absatz Européische Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 137.

"t vgl. Europaische Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 139.

2 vgl. Europaische Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 39 i. V. m. Europaische Kommission (Hrsg.)
(2008), Artikel 140 Absatz 3.
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SchlieBlich kénnen die Aufsichtsbehdrden zu einem ultimativen Mittel, dem Entzug der
Zulassung, greifen, wenn die MCR nicht erflllt wird und die Behorde der Auffassung ist,
dass der vorgelegte Finanzierungsplan unzureichend ist, bzw. es nicht gelingt, den verein-
barten Plan innerhalb von drei Monaten zu erfiillen.”® In diesem Fall wird ebenfalls die

freie Verfiigharkeit tiber die Vermégenswerte beschrankt.”

Die neuen Regelungen sollen nicht nur die direkte Beaufsichtigung der (Riick-)Versiche-
rer, sondern auch die Kontrolle der (evtl. nur teilweise) ausgelagerten Téatigkeiten ermogli-
chen. Es ist vorgesehen, dass die Aufsichtsbehdrden hierzu auch Vor-Ort-Priifungen bei

den Unternehmen durchfiihren dirfen.”

Diese Aktivitaten der Aufsichtsbehorde erfolgen alle unter dem Ziel, Versicherungsnehmer
zu schitzen. Neben diesem Hauptziel sollen noch Nebenziele, wie die Stabilitat des Fi-
nanzsystems, verfolgt werden. Die Verfolgung der Ziele fult auf einem Biindel allgemei-
ner Grundsétze. Dazu gehdrt, dass der Aufsichtsprozess auf einem prospektiven und risi-
koorientierten Ansatz sowie wirtschaftlichen Grundsatzen basiert. Damit sollen die tatséch-
lichen, wirtschaftlichen Risiken widergespiegelt werden. Zudem sollen Informationen von
Finanzmarkten optimal genutzt werden. Wichtig ist auch der Grundsatz der Verhaltnisma-
Rigkeit, dessen Berucksichtigung unverhaltnisméRig hohen Aufwand bei der Implementie-
rung und Durchfiihrung verhindern soll. SchlieBlich sollen die Aufsichtsbehdrden auch auf

transparente und nachvollziehbare Art und Weise arbeiten.”

Zweck der aufsichtlichen Uberpriifung ist die Identifikation von Unternehmen, die ein er-
hohtes Risikoprofil aufweisen. Hierzu genugt es allerdings nicht, lediglich Ist- und Soll-
EigenkapitalgroRen gegeniiber zu stellen. Zusatzlich sind sowohl Uberpriifungen und Be-
urteilungen der Strategien, Prozesse und Meldeverfahren, die von den (Rick-)Versicherern
zwecks Einhaltung der neuen Vorschriften festgelegt wurden, der Risiken der Unterneh-
men und der F&higkeit der Unternehmen, diese Risiken zu beurteilen, als auch eine Bewer-

tung der Angemessenheit der Methoden und Praktiken der Unternehmen notwendig.”’

® vgl. auch Doff, R. (2008), S. 195 sowie Steffen, T. (2008), S. 62.

™ Ferner kann die Zulassung auch entzogen werden, wenn sie nicht gebraucht wird bzw. das Unterneh-
men seine Tatigkeit einstellt oder auf sie verzichtet, die Zulassungsvoraussetzungen nicht mehr erfllt
oder schwerwiegende Pflichtverletzungen begeht. VVgl. Européische Kommission (Hrsg.) (2008), Arti-
kel 142 Absatz 1 und Absatz 2.

> \gl. Europaische Kommission (Hrsg.) (2008), S. 6.

6 vgl. zum gesamten Absatz Europaische Kommission (Hrsg.) (2008), S. 5.

" Vgl. Europaische Kommission (Hrsg.) (2008), S. 6.



-21-

Die Aufsichtsbehdrden sollen dazu erméchtigt werden, festgestellte Méngel zu beheben.
Weiterhin sollen sie die Moglichkeit bekommen, einen Kapitalaufschlag auf die Solvenz-
kapitalanforderung zu erheben. Dies ist jedoch nur unter ganz bestimmten Umstanden, die
genau beschrieben sind,”® und fiir einen i. d. R. auf die Dauer des Vorhandenseins dieser
Umstande begrenzten Zeitraum moglich.”® Wird die SCR im Rahmen der zweiten Saule
mit einem Aufschlag versehen, spricht man auch von der angepassten Solvenzkapitalan-

forderung.

Dem Management wird mit den neuen Solvabilitatsvorschriften nach Solvency Il eine gro-
Rere Verantwortung als bisher auferlegt, da es letztendlich fir die Einhaltung der neuen
Vorschriften zustandig sein wird. Dies wird damit begriindet, dass es sich bei den neuen

Vorschriften eher um Grundsatze als um konkrete Regelungen handele.®

Ebenfalls Bestandteil der zweiten Sdule von Solvency Il ist das Governance-System. Da-
mit soll dem Umstand Rechnung getragen werden, dass einige Risiken dadurch besser be-
ricksichtigt werden koénnen als durch quantitative Anforderungen. Zum Governance-
System gehdren neben dem Risikomanagement mit der internen Bewertung des Risikos
und der Solvabilitat auch interne Kontrollen, das interne Audit, gegebenenfalls die Ausla-
gerungspolitik sowie die versicherungsmathematische Funktion.®* Zudem sind im Rahmen
des Governance-Systems gewisse Anforderungen (sog. ,,Fit and Proper“-Anforderungen)

an das Management der (Riick-)Versicherer zu stellen.®

6 Marktdisziplin nach Solvency |1

SchlieBlich werden die (Ruck-)Versicherer im Rahmen der dritten Sdule dazu verpflichtet,
einen jahrlichen Bericht Gber ihre Solvabilitat und ihre Finanzlage vorzulegen und zu ver-
offentlichen.?® Er erhalt Informationen tber die Geschaftstatigkeit und die Leistungen des
Unternehmens, das Governance-System und seine Bewertung, eine fur jede Risikokatego-
rie gesonderte Beschreibung des Risikoexposures, der Risikokonzentration, der Risiko-

®  Bzw. die noch im Rahmen von DurchfiihrungsmaBnahmen bestimmt werden. Vgl. Europaische Kom-

mission (Hrsg.) (2008), Artikel 37 Absatz 6.

" \/gl. Europaische Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 37.

8 v/gl. Europaische Kommission (Hrsg.) (2008), S. 7.

81 vgl. Européaische Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 43 bis Artikel 48.

82 vgl. Europaische Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 42 und zu den ,,Fit and Proper“-Anforderungen
Nguyen, T./Stehr, C. (2008), S. 64 f.

8 vgl. Europaische Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 50 Absatz 1.
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minderung und der Risikosensitivitat sowie eine Beschreibung der Bewertung der Vermo-
genswerte, der Verbindlichkeiten und der versicherungstechnischen Riickstellungen (inklu-
sive der Erlauterung der Unterschiede zum Jahresabschluss).?* Zudem ist das Kapitalma-
nagement detailliert zu beschreiben. Hierzu gehdren Struktur und Betrag der Eigenmittel
und ihrer Qualitat, die MCR und die SCR, Informationen zum internen Modell sowie ge-
gebenenfalls der Betrag der Nichteinhaltung von MCR oder SCR.% Die Veroffentlichung

weiterer, zusatzlicher Informationen ist zudem erlaubt.®

Wenn die MCR unterschritten wird und kein tragfahiger Sanierungsplan innerhalb eines
Monats vorgelegt werden kann oder wenn die SCR wesentlich unterschritten wird und den
Aufsichtsbehdrden innerhalb von zwei Monaten kein tragfahiger Sanierungsplan vorgelegt
wird, sind sofortige Veroffentlichungen (darunter der Betrag der Unterschreitung) vorge-
sehen. Liegen tragfahige Sanierungsplédne vor, aber werden die Nichteinhaltungen nicht
nach einer Zeit von zwei Monaten (bei Unterschreitung der MCR) bzw. vier Monaten (bei
Unterschreitung der SCR) geldst, so missen entsprechende Verdffentlichungen am Ende
dieser Zeitraume stattfinden.®” Fur die Veroffentlichungen miissen die Unternehmen eine
eigene Strategie haben.®® Zudem muss der Bericht {ber ihre Solvabilitat und Finanzlage

vom Management oder vom Verwaltungsorgan genehmigt werden.®

Auch die nationalen Aufsichtsbehdrden sind verpflichtet, gewisse Informationen weiterzu-
reichen. So missen sie dem CEIOPS jahrliche Informationen zu den verhdngten Kapital-
aufschlagen tibermitteln.”® Andererseits wird auch das CEIOPS dazu verpflichtet, Informa-
tionen zu den Kapitalaufschlagen zu veroffentlichen und einen Bericht an die Kommission

vorzulegen.™

8 vgl. Europaische Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 50 Absatz 1 Buchstabe a bis Buchstabe d.

8 vgl. Europaische Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 50 Absatz 1 Buchstabe e. Allerdings kénnen die
Versicherer unter bestimmten Umstanden (beispielsweise um Konkurrenten keine Vorteile zu verschaf-
fen) von der Verpflichtung zur Verdffentlichung aller Informationen bis auf die das Kapitalmanagement
betreffenden Informationen befreit werden. Vgl. Europaische Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 52.

8 \/gl. Europaische Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 53 Absatz 2.

8 Vgl. Europaische Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 53 Absatz 1.

8  \gl. Europaische Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 54 Absatz 1.

8 vgl. Europaische Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 54 Absatz 2.

% vgl. Europaische Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 51 Absatz 1.

%t vgl. Europaische Kommission (Hrsg.) (2008), Artikel 51 Absatz 2 und Absatz 3.
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7 Beurteilung der vorgesehenen Regelungen

Zusammenfassend lasst sich das angedachte europdische Solvabilitatssystem als deutlich
fortschrittlicher gegentiber seinem Vorganger (Solvency 1) bewerten. Die klare Festlegung
eines RisikomaRes mit eindeutigem Konfidenzniveau sowie die umfangreichen Offenle-
gungspflichten®® tragen in hohem MaRe dazu bei, die Offentlichkeit iiber die Risikolage
der (Riick-)Versicherer umfassend zu informieren. Die Verfolgung des Ziels der aufsichtli-
chen Konvergenz und die weltweite Anwendbarkeit der Regelungen flihren zur besseren
Vergleichbarkeit der Ergebnisse und damit zu fairerem Wettbewerb. AufRerdem werden
durch das System voraussichtlich insgesamt keine hoheren Kosten entstehen, als dadurch
eingespart werden. Aus risikotheoretischer Sicht sind eine vollstandige und trennscharfe
Kategorisierung der Risiken sowie das Zulassen und die Férderung der Anwendung inter-
ner Modelle zu begriRen. Zudem wird versucht, die sich durch den prinzipienbasierten
Ansatz ergebenden Manipulationsmaoglichkeiten durch Kontrollen und Offenlegungspflich-
ten einzuschranken. Zu Kkritisieren ist hierbei allerdings die unzureichende Regelung von
auf freiwilliger Basis zusétzlich veroffentlichter Informationen sowie die Abhangigkeit der
Kapitalanforderung flr das operationelle Risiko von den Pramien und den versicherungs-

technischen Ruckstellungen.

Einen weiteren Kritikpunkt stellen die unzureichenden MalRnahmen zur Verhinderung ex-
terner Kosten im Insolvenzfall dar, da im Richtlinienentwurf kein Beitritt zu einem Siche-
rungs- oder Garantiefonds vorgesehen ist, der die Erfillung von Anspriichen gegentber
finanziell angeschlagenen Versicherungsunternehmen sicherstellen konnte. Aus risikotheo-
retischer Sicht sind v. a. die Wahl des Value at Risk als nicht kohédrentes RisikomaR und
die Vorgabe von Korrelationskoeffizienten, die willkirlich festgelegt scheinen und die
gefahrlichen Abhangigkeiten in den rechten Verteilungsenden nicht berticksichtigen, zu
bemangeln, auch wenn diesbeziglich gegentber den bisher giiltigen Regelungen deutliche
Fortschritte gemacht wurden.

Allerdings ist das neue Regelwerk noch nicht verabschiedet, sondern kann an einigen Stel-
len noch geandert werden. Ob die genannten Mangel bis zur endgiltigen Umsetzung des
Richtlinienentwurfs aber behoben werden, bleibt fraglich und héngt z. T. auch noch von

den im Rahmen von Durchfuhrungsmalinahmen erlassenen Bestimmungen ab.

% Dadurch, dass diese eine von drei Saulen des Solvency Il-Projektes darstellen, wird ihre Bedeutung

besonders hervorgehoben.
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