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Vorwort: 
 
Zum 1. Januar 2004 sind in Deutschland neue Solvenzvorschriften in Kraft getreten. Das als 
Solvabilität I („Solvency I“) bezeichnete Regelwerk sieht jedoch lediglich Anpassungen des 
bisherigen Verfahrens vor und wird aus heutiger Sicht nur ein Übergangssystem darstellen. In 
Anlehnung an die Neuregelung der Eigenkapitalrichtlinien für Finanzmarktunternehmen (Basel 
II), die voraussichtlich Ende 2006 wirksam wird, steht auch eine fundamentale Reform der Sol-
venzvorschriften für europäische Versicherungsunternehmen bevor: Das Ziel von Solvabilität II 
(„Solvency II“) ist eine stärkere Orientierung der Mindestkapitalausstattung von Versicherungs-
unternehmen an den tatsächlich übernommenen Risiken. Während die bislang in Deutschland 
geltenden Solvabilitätsrichtlinien im wesentlichen auf schaden- oder beitragsbezogenen Werten 
aufgebaut sind, sieht Solvency II eine Fokussierung insbesondere auf die Unternehmensrisiken 
vor.  
 
Ähnliche Risikoanalysen bei Versicherungsunternehmen werden bereits seit längerem durch die 
Ratingagenturen durchgeführt. Allerdings stehen dabei nicht die Aufgaben der Versicherungs-
aufsicht, wie etwa die Sicherstellung der dauernden Erfüllbarkeit von Versicherungsverträgen, 
im Mittelpunkt. Vielmehr geht es darum, Personen, die mit den untersuchten Gesellschaften 
Geschäftsverbindungen unterhalten oder aufnehmen wollen, Informationen zur Bonität und 
Finanzkraft zur Verfügung zu stellen. Im Gegensatz zum europäischen Finanzmarkt ist es bei-
spielsweise in den USA oder auch in Australien bereits sei längerer Zeit üblich, solche Informa-
tionen genau wie die ebenfalls durch Ratingagenturen ermittelten Ausfallwahrscheinlichkeiten 
von verbrieften Forderungen bei der Berechnung der Solvenzmarge von Versicherungsunter-
nehmen zu berücksichtigen.  
 
Mit der vorliegenden Veröffentlichung geben wir Ihnen einen Überblick über die Entwicklung 
der Versicherungsaufsicht in Deutschland und auf europäischer Ebene. Darüber hinaus beschäf-
tigen wir uns mit der Frage nach den Konsequenzen, die sich aus den geänderten Solvabilitäts-
vorschriften für Versicherungsunternehmen ergeben, und versuchen, Möglichkeiten aufzuzei-
gen, sich mit Hilfe von Risk-Based-Capital (RBC)-Modellen, wie z. B. „itinere“ der Aon ReSo-
lution, auf externe und interne Erfordernisse einzustellen. Vervollständigt wird die Darstellung 
der künftigen Anforderungen an die Versicherungswirtschaft mit einen kurzen Überblick über 
die International Accounting Standards (IAS) bzw. International Financial Reporting Standards 
(IFRS).  
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1. Versicherungsaufsicht in Deutschland und Europa 
1.1 Entwicklung der Versicherungsaufsicht in Deutschland 
1.1.1 Systematik der Versicherungsaufsicht in Deutschland 
 
Die Kernpunkte der Versicherungsaufsicht in Deutschland bilden die Normen des Versiche-
rungsaufsichtsgesetzes (VAG) und die Vorschriften der externen Rechnungslegung des HGB 
(§§ 341 – 341 o HGB), die Vorgaben des Gesetzes über den Versicherungsvertrag (VVG) sowie 
die Verordnungen, Verwaltungsakte und Rundschreiben der Bundesanstalt für Finanzdienstlei-
stungsaufsicht (BaFin).  
 
Die gegenwärtig in Deutschland und Europa geltende Solvenzaufsicht hat ihren Ursprung in der 
Schadenversicherungsrichtlinie (73/239/EWG) aus dem Jahre 1973 und in der Lebensversiche-
rungsrichtlinie (79/267/EWG) aus dem Jahre 1979. Im Jahre 1992 wurde mit der Dritten Richt-
liniengeneration (Schadenversicherungsrichtlinie 92/49 EG und Lebensversicherungsrichtlinie 
92/96 EWG) ein entscheidender Schritt zur Schaffung eines europäischen Versicherungsbin-
nenmarktes herbeigeführt. Die weitgehende Aufhebung der präventiven Produktkontrolle sowie 
die Einführung des Prinzips der Sitzlandaufsicht bei gegenseitiger Anerkennung harmonisierter 
Aufsichtsnormen waren neben der Bildung einer ausreichenden Solvabilitätsspanne die bedeu-
tendsten gemeinsamen Aufsichtsregeln.  
 
Anzumerken ist, daß es sich bei dem in § 53 c (1) VAG verwendeten Begriff „Solvabili-
tätsspanne“ nicht um eine Spanne oder einen Bereich, sondern vielmehr um einen definierten 
Kapitalbetrag handelt. Er umfaßt das von einem einzelnen Versicherungsunternehmen (Solo-
Aufsicht) oder von einer Versicherungsgruppe (Solo-Plus-Aufsicht) unter Aufsichtsaspekten 
notwendig vorzuhaltende Volumen an „freien und unbelasteten Eigenmitteln“. Bei der Betrach-
tung der Risikosituation eines Versicherungsunternehmens stellt das mit der Solvabilitätsspanne 
definierte Risiko jedoch nur einen kleinen Ausschnitt des Gesamtrisikos dar. Andere, wesentli-
che Risikokomponenten wie z. B. das versicherungstechnische Irrtums- oder Schwankungsrisi-
ko, Großrisiken aus Naturgefahren, Risiken aus der unzureichenden Dotierung versicherungs-
technischer Rückstellungen, Anlagerisiken, betriebliche Prozeßrisiken oder Wechselbeziehun-
gen zwischen einzelnen Risikobereichen bleiben unberücksichtigt. Ferner erweisen sich die 
„freien und unbelasteten Eigenmittel“ formal wie inhaltlich als problematische Größe zur Cha-
rakterisierung der Risikosituation von Versicherungsunternehmen. Darüber hinaus umfaßt der 
im internationalen und europäischen Kontext gebräuchliche Begriff „Solvenz“ (engl. „solven-
cy“) nicht nur eine Definition einer bestimmten Kapitalausstattung oder die Berechnung einer 
Solvabilitätsspanne („solvency margin“), sondern steht vielmehr für ein komplexes Solvenzsy-
stem, das insgesamt auch als Finanzaufsicht bezeichnet werden kann.  
 
 
 
 
 
 
Seit der Umsetzung der Dritten Richtliniengeneration in deutsches Recht zum 21.7.1994 ist das 
einzelne Versicherungsunternehmen als juristische Person das Objekt der Versicherungsaufsicht 

Die Solvabilitätsspanne ist keine Spanne im eigentlichen Sinn, sondern ein definierter Kapi-
talbetrag an „freien und unbelasteten Eigenmitteln“, der von einzelnen Versicherungsunter-
nehmen oder von einer Versicherungsgruppe vorzuhalten ist. 
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(Solo-Aufsicht). In Deutschland regelt insbesondere § 81 VAG die Rechts-, Finanz- und 
Mißbrauchsaufsicht, während die nachfolgenden Paragraphen weitere wesentliche Informations- 
und Eingriffsbefugnisse der Regulierungsbehörde bestimmen (Solvabilitäts- und Finanzplan, 
Mißstandsaufsicht in der Lebens- und in der Krankenversicherung, Auskunfts- und Prüfungsbe-
fugnisse, Beaufsichtigung der Inhaber bedeutender Beteiligungen und Beaufsichtigung von 
Versicherungsgruppen). Die originäre Aufgabe der Finanz- und Versicherungsaufsicht ist es 
somit, die dauernde Erfüllbarkeit der Verpflichtungen aus den Versicherungsverträgen sicherzu-
stellen. Zur Vermeidung oder zur Beseitigung von Mißständen, welche die ausreichende Wah-
rung der Belange der Versicherungsnehmer gefährden, hat die Aufsichtsbehörde gem. § 81 (2) 
VAG Weisungsbefugnis gegenüber den unternehmerischen Entscheidungsträgern.  
 
 
 
 
 
Neben der beschriebenen fehlenden Berücksichtigung einzelner Risikobereiche ist auch die 
mangelhafte Einbeziehung von Interdependenzen zwischen einzelnen Risikobereichen ein Kri-
tikpunkt am bestehenden System. So wird etwa teilweise eine Kapitalunterlegung partiell als 
Eigenmittel und partiell als Rückstellungsbildung gefordert, andererseits wird aber auf eine 
Kapitalunterlegung völlig verzichtet, wie z. B. bei Kapitalanlage- und operationellen Risiken. 
Bei diesen Risiken gelten bestenfalls sachliche Limitierungen und Vorgaben für eine ordnungs-
gemäße Prozeßgestaltung.  
 
Im Laufe der Zeit wurde das System der Finanzaufsicht in Deutschland an mehreren Stellen 
fortlaufend angepaßt und weiterentwickelt. Besonders zu beachten sind dabei die Bereiche der 
Solo-Plus-Aufsicht, der Vermögensanlage und der Rückversicherung.  
 
1.1.2 Solo-Plus-Aufsicht 
 
Die Solo-Plus-Aufsicht hat ihren Ursprung in der Verabschiedung der europäischen Versiche-
rungsgruppenrichtlinie im Jahr 1998, die in Deutschland erstmals in dem nach dem 31.12.2000 
beginnenden Geschäftsjahr anzuwenden war. Die relevanten Vorschriften des deutschen Rechts 
finden sich in den §§ 104a – 104i VAG. Zentraler Gegenstand der Richtlinie sind die Vorschrif-
ten zur Berechnung der bereinigten Solvabilität für Versicherungsgruppen, die, analog und er-
gänzend zur Ermittlung der Solo-Solvabilität für einzelne Versicherer, vorzunehmen ist.  
 
Die Berechnung der bereinigten Solvabilität umfaßt die Ermittlung einer gruppenbezogenen 
Soll-Solvabilität als Mindesthöhe der nachzuweisenden Eigenmittel sowie den Nachweis der 
vorhandenen Eigenmittel der Gruppe als Ist-Größe. Eine Mehrfachbelegung von Eigenmitteln, 
das sogenannte „double gearing“, ist ausgeschlossen. Unter der Mehrfachbelegung von Eigen-
mitteln versteht man die Möglichkeit eines Versicherers, seine Kapazität oder sein Geschäftsvo-
lumen ohne zusätzliches Eigenkapital auszuweiten, indem er anstatt sonstiger Vermögenswerte 
eine Beteiligung an einem Versicherungsunternehmen hält. Ebenfalls nicht gestattet ist die 
gruppeninterne Kapitalausschöpfung. 
 

Die originäre Aufgabe der Finanz- und Versicherungsaufsicht ist, die dauernde Erfüllbarkeit
der Verpflichtungen aus Versicherungsverträgen zu gewährleisten, mit der Möglichkeit, ge-
genüber den unternehmerischen Entscheidungsträgern geeignete Anordnungen zu treffen. 
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Die Ermittlung der bereinigten Solvabilität kann auf zwei Arten erfolgen: Entweder auf der 
Grundlage der „Abzugs- und Aggregationsmethode“ oder durch Ermittlung auf der Basis des 
konsolidierten Jahresabschlusses. Letztere Methode wird in vielen Fällen vorrangig durchge-
führt, da sie den Vorteil der gruppenweit einheitlichen Bilanzierungs- und Bewertungsspielräu-
me, der entsprechend der Konzernrechnungslegung durchgeführten und geprüften Kapital-, 
Schulden-, Aufwands- und Ertragskonsolidierung und Zwischenergebniseliminierung bietet. 
Die Aufsicht akzeptiert derzeit sowohl einen HGB-Konzernabschluß als auch einen Konzern-
abschluß nach IAS oder US-GAAP (um einen Eindruck von den aktuellen Veränderungen in 
der Rechnungslegung zu vermitteln, werden die wichtigsten Aspekte der International Accoun-
ting Standards in Kapitel 3. dargestellt). Zur Berechnung der Solvabilitätsspanne bei Anwen-
dung eines konsolidierten Abschlusses werden die geforderten Solvabilitätsspannen der Töchter 
addiert, während Anteile an den Solvabilitätsspannen, die auf andere Gesellschafter entfallen, 
auszuklammern sind (s. o.). Die bereinigte Solvabilität ergibt sich somit aus der Differenz zwi-
schen den gesamten Eigenmitteln und der gesamten Solvabilitätsspanne. Der Deckungssatz gibt 
die Relation der gesamten Eigenmittel zur gesamten Solvabilitätsspanne in Prozent an. Nach der 
Abzugs- und Aggregationsmethode dagegen ergeben die Eigenmittel der Konzernmutter zuzüg-
lich der anteiligen Eigenmittel der Konzerntöchter die Gesamteigenmittel. Davon sind die 
Summe der Solvabilitätsspanne der Mutter und anteilige Solvabilitätsspannen der Töchter sowie 
die Buchwerte der Töchter in der Bilanz der Mutter abzuziehen.  
 
1.1.3 Vermögensanlage 
 
Die Vorschriften der Anlagenverordnung (AnlV), die mit Erlaß vom 20. Dezember 2001 den    
§ 54 a VAG abgelöst haben, beinhalten einen Anlagekatalog, der den neuen und höheren An-
forderungen an die Vermögensanlage der Versicherer gerecht wird. Unter anderem wurden zu-
sätzliche Anlagemöglichkeiten (z. B. Asset-backed-securities) geschaffen, die Risikokapitalquo-
te wurde von 30 auf 35 % erhöht, und die Möglichkeiten der Fondsanlage wurden erweitert. Mit 
§ 6 AnlV sind Bestimmungen über das Anlagemanagement und interne Kontrollverfahren ein-
geführt worden, so daß neben einer höheren Qualität dieser Instrumente auch den generellen 
Anforderungen des Gesetzes zur Kontrolle und Transparenz im Unternehmensbereich 
(KonTraG) entsprochen wird.  
 
Die Konzeption und Umsetzung der Anlagepolitik beinhaltet eine detaillierte Analyse der Risi-
ken auf der Aktiv- und Passivseite und des Verhältnisses beider Seiten zueinander (Asset-
liability-Management). Diese Analyse hat unter anderem Streßtests und Szenarioanalysen sowie 
die Auswirkungen auf das gebundene Vermögen zu umfassen. Dabei sind das Marktrisiko, Kre-
ditrisiko, Liquiditätsrisiko, Währungsrisiko, Betriebsrisiko und Rechtsrisiko zu beachten. Mit 
dem BaFin-Rundschreiben 30/2002 (VA) erlangen die Aufsichtsregeln zudem die Qualität eines 
Risikomanagementansatzes: Es enthält neben Vorschriften über Anzeigen und Berichten über 

Die Mehrfachbelegung von Eigenmitteln („double gearing“) ist eine Ausweitung des Ge-
schäftsvolumens ohne zusätzliches Eigenkapital, indem statt sonstiger Vermögenswerte
z. B. eine Beteiligung an einem anderen Versicherungsunternehmen gehalten wird. Das
„double gearing“ ist bei der Ermittlung der Solo-Plus-Solvabilität ausgeschlossen. 
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Vermögensanlagen auch Ausführungen zur Durchführung der genannten Streßtests zur Beurtei-
lung der Angemessenheit der Deckung versicherungstechnischer Verpflichtungen sowie damit 
in Zusammenhang stehende Berichtspflichten an die BaFin.  
 
 
 
 
 
 
Das Streßtestmodell entspricht inhaltlich dem des GDV, das sich auf die Marktwerte des gesam-
ten Aktien- und Rentenbestandes im Umlaufvermögen bezieht (Szenario A: Marktverlust Akti-
en: 35 %, Renten: 10 %, Szenario B: Marktverlust Aktien: 20 %, Renten: 5 %). Ferner sind 
Bonitätsrisiken bei Darlehen und festverzinslichen Wertpapieren aus dem Anlagevermögen mit 
Abschlägen zu berücksichtigen (AAA-BBB: 0 %, BB-B: -10 %, CCC-D: -30 %, ohne Rating:  
-10 %). Die Ergebnisse dieser Streßtests, also der Einfluß auf die Buchwerte von Anlage- und 
Umlaufvermögen und in der Folge auf die Deckung der technischen Reserven, sind der BaFin 
zu berichten. Falls Streßtest A nicht bestanden wird, ist der BaFin zu bestätigen, daß der Vor-
stand informiert worden ist. Werden beide Streßtests nicht bestanden, kann die BaFin Informa-
tionen darüber einfordern, mit welchen Maßnahmen die Wiederherstellung der Risikotragfähig-
keit geplant ist oder bereits durchgeführt wird. Darüber hinaus ist in einem solchen Fall neben 
dem Vorstand auch der Aufsichtsrat zu informieren und dies gegenüber der Aufsicht zu bestäti-
gen. Außerdem wird in diesem Rundschreiben auch ein Bericht über die Zeitwerte, stille Reser-
ven und Lasten in den Vermögensanlagen und über die unterjährige Deckung der zu schätzen-
den versicherungstechnischen Passiva gefordert.  
 
 
 
 
 
 
1.1.4 Rückversicherungsaufsicht 
 
Mit dem am 1. Juli 2002 in Kraft getretenen 4. Finanzmarktförderungsgesetz wurde unter ande-
rem eine über die indirekte Aufsichtspraxis hinausgehende erweiterte Aufsicht über Rückversi-
cherungsunternehmen implementiert.  
 
Nach dem neuen § 1 a VAG ist durch die Rückversicherer zum einen eine unter Haftungsaspek-
ten geeignete Rechtsform nachzuweisen, die den zulässigen Rechtsformen des Erstversiche-
rungsmarktes entsprechen muß. Zum anderen haben Rückversicherungsunternehmen gem. § 1 a 
(2) i. V. m. § 1 a (4) VAG ab dem 1.1.2005 aufsichtsrechtlich definierte Sicherheitsstandards 
bei ihren Vermögensanlagen zu beachten. Insbesondere sind die Kapitalausstattung sowie die 
gesamte Finanzsituation des Unternehmens und dessen Konzernstruktur zu beachten, während 
die Geschäftsführer des Rückversicherers ihre fachliche Eignung und Zuverlässigkeit nachzu-
weisen haben. Die BaFin ist aufgrund der erheblichen Bedeutung der Rückversicherung für die 
finanzielle Situation der Erstversicherungsunternehmen (und schließlich für die Belange der 
Versicherungsnehmer) zudem ermächtigt, verbindliche Anordnungen zu treffen, falls die dau-

Der neue Anlagenkatalog gem. Anlagenverordnung stellt neue und höhere Anforderungen
an die Vermögensanlage der Versicherer. Die Aufsicht erfüllt nunmehr die Vorgaben des
KonTraG und kommt der Anwendung eines Risikomanagementsystems nahe.  

Das Streßtestmodell für die Vermögensanlage simuliert einen Wertverfall der Buchwerte der
Vermögensanlagen und in der Folge die Auswirkungen auf die Deckung der technischen
Reserven. 
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ernde Erfüllbarkeit der Rückversicherungsverträge gefährdet ist oder der Rückversicherer gegen 
geltendes Recht verstößt gem. § 1 a (3) VAG. Zu beachten ist in diesem Zusammenhang, daß 
durch das 4. Finanzmarktförderungsgesetz die Regelungen zur Rückversicherungsaufsicht 
(noch) nicht abschließend formuliert sind, sondern sich in einer andauernden Entwicklung be-
finden.  
 
 
 
 
 
1.2 Entwicklung der Versicherungsaufsicht auf europäischer Ebene 
1.2.1 Solvency I 
 
Mit der Realisierung des Binnenmarktes wurde auf EU-Ebene deutlich, daß die geltenden Sol-
venzvorschriften für Versicherungsunternehmen einem Reformbedarf unterlagen. Erster Schritt 
zur Reformierung der Solvenzaufsicht für Versicherungsunternehmen war deshalb 1994 die 
Gründung einer Kommission europäischer Aufsichtsbehörden unter der Leitung von Dr. Helmut 
Müller, dem damaligen Vizepräsidenten des Bundesaufsichtsamtes für das Versicherungswesen. 
Der 1997 veröffentlichte Bericht der sogenannten Müller-Kommission enthielt letztlich nur 
Vorschläge zur Modernisierung der europäischen Solvenzaufsicht und des vorhandenen Solva-
bilitätssystems, da sich dieses nach Meinung der Autoren im Kern bewährt habe. Die auf die-
sem Bericht basierenden und die unter dem Begriff „Solvency I“ zusammengefaßten EU-
Richtlinien zur Schadenversicherung (2002/13/EG) und zur Lebensversicherung (2002/83/EG), 
die den Bereich der Finanzaufsicht betreffen, werden nunmehr nach einer Umsetzungsdauer von 
18 Monaten erstmals mit dem Beginn des Geschäftsjahres 2004 angewendet.  
 
Seit dem 1. Januar 2004 muß damit die geforderte Solvabilität zukünftig nicht nur zum Ende 
des Geschäftsjahres, sondern zu jedem Zeitpunkt gewährleistet sein. Durch die umfangreichen 
Anforderungen, die dadurch an die Informationssysteme gestellt werden, übernimmt die Solva-
bilitätskontrolle nunmehr auch die Eigenschaft eines Risikomanagementinstruments im Versi-
cherungsunternehmen. Darüber hinaus ist die Befugnis der Aufsichtsbehörde zum frühzeitigen 
Eingriff erweitert worden. Bei in „Schwierigkeiten“ geratenen Versicherungsunternehmen kann 
die Aufsichtsbehörde die Rechte des Versicherers, über seine Vermögenswerte zu verfügen, 
einschränken und einen Sanierungsplan fordern. In diesem Zusammenhang kann sich die Auf-
sichtsbehörde die Rückversicherungsverträge vorlegen lassen: Bei Verträgen, die für die Solva-
bilität maßgeblich sind und die sich nach Art und Qualität im Vergleich zum letzten Geschäfts-
jahr verschlechtert haben oder keinen Risikotransfer bewirken, kann die Aufsicht die Anrech-
nung untersagen.  
 
 
 
 
 
 

Das 4. Finanzmarktförderungsgesetz hat eine deutsche Aufsicht über Rückversicherungsun-
ternehmen implementiert, die in den Normen des § 1 a VAG zu finden ist. 

Die Vorschriften zu Solvency I sind mit dem 1. Januar 2004 in Kraft getreten. Kernpunkte
sind die Erweiterung der Aufsichtsbefugnis mit dem Mittel zum frühzeitigen „Eingriff“ gegen
einen Versicherer und die nunmehr ständige, zu jedem Zeitpunkt zu gewährleistende Solva-
bilität. 
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1.2.1.1 Ermittlung der Soll-Solvabilität in der Schadenversicherung 
 
Für die geforderte Solvabilität in der Schadenversicherung wird die Summe des Mindestgaran-
tiefonds grundsätzlich auf zwei Millionen Euro erhöht (bzw. auf drei Millionen, wenn der Ver-
sicherer das Haftpflichtgeschäft oder die Kredit-/Kautionsversicherung betreibt). Außerdem 
erfolgt eine Anpassung dieser Werte mit dem von Eurostat veröffentlichten europäischen Ver-
braucherpreisindex, wenn dessen prozentuale Veränderung mindestens 5 % beträgt.  
 
Für die Berechnung der geforderten Solvabilitätsspanne sind zukünftig die anzusetzenden Bei-
träge und Schäden aus den Versicherungszweigen Luftfahrzeughaftpflicht, See-, Binnensee- 
und Flußschiffahrtshaftpflicht mit dem Faktor 1,5 zu multiplizieren, um der vergleichsweise 
erhöhten Gefährdung dieser Versicherungszweige gerecht zu werden (Versicherungssparten 11, 
12 und 13 der Anlage A zum VAG). Die Schwellenwerte zur Berechnung des Beitragsindexes 
bzw. zur Berechnung des Schadenindexes (zur Ermittlung der Soll-Solvabilität) von bisher 18,7 
Millionen Euro bzw. 13,1 Millionen Euro wurden nunmehr auf 50 bzw. 35 Millionen Euro an-
gehoben. Diese Grenzen werden zukünftig ebenso an die Veränderung des EU-
Verbraucherpreisindexes angepaßt. Nicht verändert wurden dagegen die prozentualen Bedarfs-
sätze von 18 % und 16 % zur Berechnung des Beitragsindexes bzw. 26 % und 23 % zur Be-
rechnung des Schadenindexes sowie die maximale Berücksichtigung der passiven Rückversi-
cherung mit 50 %. Der tatsächlich anzusetzende Betrag der Soll-Solvabilität ist die höhere der 
beiden so aus dem Beitragsindex oder dem Schadenindex ermittelten Solvabilitäten.  
 
Beispielrechnung: 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Berechnungsmethode am Beispiel des Beitragsindexes bei einem Schadenversicherer: 
 

 0,18 / 0,16  x  Bruttoprämieneinnahmen  x  Selbstbehaltsquote (mindestens 0,5) 
 
Berechnung: 18 % der Prämien bis € 50 Mio. + 16 % der Prämien über € 50 Mio.  
 
Berechnungsbeispiel (vereinfacht ohne Selbstbehaltsquote) 
 
Bruttoprämieneinnahmen = € 50 Mio. (daher gilt Beitragsindex von 18 %) 
Soll-Solvabilität: 18 % von € 50 Mio. = € 9 Mio.  Garantiefonds 1/3 = € 3 Mio. 
   Mindestgarantiefonds = € 3 Mio. 
 
Berechnungsmethode am Beispiel eines Schadenindexes bei einem Schadenversicherer: 
 

0,26 / 0,23  x  Schadenaufwendungen  x  Selbstbehaltsquote (mindestens 0,5) 
 
Berechnung:  26 % der Schadenaufwendungen bis € 35 Mio. + 23 % der Schadenaufwen-
dungen über € 35 Mio.; die Schadenaufwendungen beziehen sich auf durchschnittliche 
Schadenaufwendungen der letzten drei Geschäftsjahre (Elementarschadenversicherung: 
sieben Geschäftsjahre) 
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1.2.1.2 Ermittlung der Soll-Solvabilität in der Lebensversicherung 
 
Die geforderte Solvabilität im Bereich der Lebensversicherung bleibt aus deutscher Sicht durch 
Solvency I unverändert bestehen. Die Ermittlung des ersten Ergebnisses für Risiken aus Ver-
mögensanlagen (4 % der mathematischen Reserven unter Berücksichtigung des Rückversiche-
rungsanteils mit maximal 15 %) und des zweiten Ergebnisses für versicherungstechnische Risi-
ken (je nach Laufzeit und Art der Todesfallversicherung 0,3 %, 0,1 % oder 0,15 % des riskierten 
Kapitals unter Berücksichtigung des Rückversicherungsanteils mit maximal 50 %) sowie die 
Vorgaben zur Berücksichtigung von Zusatzversicherungen, Kapitalisierungs- und Tontinenge-
schäften und fondsgebundener Versicherungsverträge bleiben unverändert. Ferner entspricht die 
Vorgabe der Höhe des Garantiefonds mit einem Drittel bereits dem vorher geltenden deutschen 
Recht; lediglich die Mindesthöhe des Garantiefonds ist auf drei Millionen Euro erhöht worden. 
Auch hier erfolgt wiederum eine Anpassung dieser Werte mit dem von Eurostat veröffentlichten 
europäischen Verbraucherpreisindex, wenn dessen prozentuale Veränderung mindestens 5 % 
beträgt. 
 
1.2.1.3 Ermittlung der verfügbaren Solvabilität des Unternehmens 
 
Die verfügbare Solvabilität besteht erst einmal aus dem freien und unbelasteten Eigenkapital 
(ohne Berücksichtigung der immateriellen Vermögenswerte). Dies sind das eingezahlte Grund-
kapital, die gesetzlichen und freien Rücklagen, der Gewinn- bzw. Verlustvortrag nach Abzug 
der auszuschüttenden Dividenden. Die verfügbare Solvabilität darf auf Antrag des Unterneh-
mens und nach Zustimmung durch die Aufsichtsbehörde jedoch auch aus der Hälfte des nicht-
eingezahlten Teils des Gründungsstocks bestehen, sobald der eingezahlte Teil 25 % des Grün-
dungsstocks erreicht hat. Dies gilt jedoch nur bis zu einer Höchstgrenze von 50 % des jeweils 
niedrigeren Betrages der verfügbaren und der geforderten Solvabilitätsspanne. Diese 50-%-
Grenze gilt ebenfalls für nachrangige Darlehen und für Wertpapiere mit unbestimmter Laufzeit, 
wenn sie den anderen vordefinierten Anforderungen entsprechen. Werden bei Schadenversiche-
rungsunternehmen versicherungstechnische Rückstellungen für noch nicht abgewickelte Versi-
cherungsfälle diskontiert oder reduziert, so wird die verfügbare Solvabilitätsspanne um den 
Unterschiedsbetrag ermäßigt, der sich aus der Differenz zwischen den nichtabgezinsten oder 
nichtreduzierten Ansätzen und den abgezinsten oder reduzierten Werten ermittelt.  
 
Bis zum 31. Dezember 2009 werden bei Lebensversicherungsunternehmen auf entsprechenden 
Antrag 50 % der zukünftigen Unternehmensgewinne bei Ermittlung der verfügbaren Solvabili-
tät anerkannt, jedoch nicht mehr als 25 % des jeweils niedrigeren Betrages der verfügbaren und 
der geforderten Solvabilitätsspanne. Ermittelt wird der Betrag der künftigen Gewinne durch die 
Multiplikation des geschätzten Jahresgewinns mit einem Faktor, der der durchschnittlichen 
Restlaufzeit der Verträge entspricht und den Wert 6 nicht überschreitet. Die Obergrenze für die 
Schätzung der Jahresgewinne ist das arithmetische Mittel der Gewinne der vergangenen fünf 
Geschäftsjahre.  
 
 
 

Die verfügbare Solvabilität darf auf Antrag aus der Hälfte des nichteingezahlten Teils des
Grundkapitals bestehen, sofern 25 % des Grundkapitals eingezahlt sind; dies jedoch nur bis
zu einer Höchstgrenze von 50 % des jeweils niedrigeren Betrages der verfügbaren und der
geforderten Solvabilitätsspanne. 
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1.2.2 Solvency II 
 
Die Rahmenbedingungen für die Versicherungsbranche haben sich in den vergangenen Jahren 
erheblich verändert. Zum einen unterlagen die Kapitalmärkte einer Entwicklung, die neue Pro-
dukte, aber damit auch höhere Risiken hervorgebracht hat. Zudem leidet nicht zuletzt die Versi-
cherungsbranche unter der Aktienmarktbaisse, die ihre wettbewerbswichtigen Kapitalanlagen 
unter Druck setzt. Zum anderen sehen sich die Versicherer auch auf der Passivseite der Bilanz 
höheren Risiken als früher ausgesetzt. So gibt es mittlerweile z. B. Produktdifferenzierungen im 
Bereich der Berufsunfähigkeitsversicherung sowie die All-Risk-Policen, die für den Versicherer 
ein höheres Risiko bedeuten. Angesichts dieser Veränderungen hat die EU-Kommission bereits 
Anfang 2000 das Projekt „Solvency II“ gestartet, um das Solvabilitätssystem in Europa weiter 
zu verbessern und darüber hinaus mit den Regelungen des Bankensystems (Basel II) zu harmo-
nisieren. Das Projekt ist in zwei Phasen aufgeteilt, die Umsetzung soll in einem Zeitraum von 
sechs bis zehn Jahren erfolgen.  
 
Die erste Phase begann im Mai 2001 und ist mit dem Dokument „Solvency II – Reflections on 
the general outline of a framework directive and mandates for further technical work“ 
(Markt/2539/03) der Europäischen Kommission vom 19. September 2003 abgeschlossen. Die-
ses vorerst letzte Dokument bestätigt das Arbeitspapier Markt/2509/03 der EU-Kommission 
vom 3. März 2003 in seiner fachlichen Ausrichtung und weiteren Konkretisierung. Im nächsten 
Schritt soll ein Dokument über das geplante Projektmanagement für die Phase II vorgelegt wer-
den, in der die skizzierten Rahmenbedingungen konkretisiert und spezifiziert werden sollen. 
Ferner sollen darin die geplante Organisationsstruktur und der voraussichtliche Zeithorizont 
dargestellt werden.  
 
Im Rahmen der Phase I wurde als erster Schritt eine Studie von der Wirtschaftsprüfungsgesell-
schaft KPMG erstellt, die eine dezidierte Bestandsaufnahme geben und außerdem einen umfas-
senden Diskussionsprozeß in Gang setzen sollte, der letztlich in Phase II mit der Umsetzung in 
eine EU-Richtlinie enden soll. Die im Mai 2002 vorgelegte KPMG-Studie schlägt analog zu 
Basel II ein „Drei-Säulen-System“ für die Solvenzaufsicht der Versicherungsunternehmen vor. 
Einhergehend mit den o. g. Arbeitspapieren der EU-Kommission vom März und September 
2003, die den Aufbau des „Drei-Säulen-Systems“ bestätigen und konkretisieren, soll das Kon-
zept vor dem Hintergrund der Überlegungen der Kommission zur KPMG-Studie im folgenden 
erläutert werden. 
 
 
 
 
 
 
 

Mit der fortlaufenden Entwicklung der Kapitalmärkte, höheren versicherungstechnischen
Risiken und der Fortführung der Harmonisierung im Finanzdienstleistungssektor, bestand
der Bedarf zu einer Weiterführung des Solvency-I-Projektes. Ebenso wie bei Basel II soll ein
Drei-Säulen-System aufgebaut werden. Solvency II soll zum nach dem 31. Dezember 2006
beginnenden Geschäftsjahr umgesetzt werden. 
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1.2.2.1 Erste Säule  
 
Die erste Säule beinhaltet Bestimmungen über die Finanzausstattung der Versicherungsunter-
nehmen, insbesondere quantitative Anforderungen hinsichtlich der Dotierung versicherungs-
technischer Rückstellungen, der Vermögensanlage und der Solvabilitätsspanne.  
 
Im Bereich der versicherungstechnischen Rückstellungen empfiehlt die Kommission den Auf-
sichtsbehörden, die Konvergenz der Rückstellungspraxis zu fördern und die Leitlinien des 
Schadenmanagements und der Rückstellungspraxis zu verstärken. Außerdem sollen gemeinsa-
me Statistiken zur Rückstellungsbildung geschaffen werden, da dies europaweit zu einer besse-
ren Überwachung führen würde.  
 
Nach den Anlage- und Deckungsvorschriften soll das gebundene Vermögen „unter Berücksich-
tigung der Art der betriebenen Versicherungsgeschäfte sowie der Unternehmensstruktur“ den 
Anlagegrundsätzen (Sicherheit, Rentabilität, Liquidität, Mischung und Streuung) entsprechend 
angelegt werden. Diese grundsätzliche Forderung nach einem unternehmensindividuellen Asset-
liability-Management wird bereits durch § 54 (1) S. 1 VAG ausgedrückt und ist außerdem in 
Deutschland schon durch die Kapitalanlagenverordnung AnlV festgelegt. Nach Ansicht der 
Kommissionsdienststellen könnten diese grundsätzlichen Forderungen noch deutlicher zum 
Ausdruck gebracht werden, da beispielsweise die allgemeine Formulierung „Mischung und 
Streuung“ sehr weich erscheint und dadurch nur fahrlässige Verhaltensweisen aufgedeckt wer-
den können. Hierzu sollten detailliertere Vorschriften erlassen werden, z. B. durch die Aufgabe 
der bisherigen Vorschriften und Einbeziehung einer Berechnung der Mindesteigenkapitalaus-
stattung, vergleichbar mit den RBC-Modellen. Alternativ könnte das bisherige Aufsichtsprinzip 
beibehalten werden, in dem nur die bestehenden Schwellenwerte überarbeitet werden und die 
Mitgliedsstaaten die Möglichkeit haben, zusätzliche quantitative Lösungen zu erlassen. Als 
dritte Variante könnten quantitative Begrenzungen und Bewertungsvorschriften für zulässige 
Anlagearten vereinheitlicht werden, bei gleichzeitigem Verbot für die Mitgliedsstaaten, strenge-
re quantitative Regelungen zu erlassen.  
 
Des weiteren wird am bestehenden Modell zur Aufsicht über die Kapitalanlage von Versiche-
rungsunternehmen grundlegend kritisiert, daß sich die Aufsichtsnormen auf das gebundene 
Vermögen beschränken. Gerade die „freien und unbelasteten“ Eigenmittel dienen der Sicherung 
der Interessen der Versicherungsnehmer, es gibt aber keine Aufsichtsregeln, wie das freie Ver-
mögen zu investieren bzw. anzulegen sei.  
 
Die Eigenkapitalvorschriften sollen nach Bestimmung möglicher Interventionsschwellen und 
Eingriffsbefugnisse zwei Funktionen haben. Zum einen die Mindestkapitalausstattung, die bei 
Verletzung einer absoluten Mindestspanne automatisch zu Interventionen führen soll. Zum an-
deren eine wünschenswerte Kapitalausstattung (Zielkapital oder „target capital“), deren Unter-
schreitung jedoch lediglich zu einem Dialog zwischen Aufsicht und Versicherer führt. Mit der 
Einführung einer Beaufsichtigung der wünschenswerten Kapitalausstattung (Zielkapital), will 
die Kommission einen Anreiz zu einer effektiven Risikomessung durch die Unternehmen schaf-
fen. Als Alternative zu einer proportional abgeleiteten Höhe der Mindestspanne zum Zielkapital 
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nennt die Kommission die Möglichkeit, ein „Standard“-Risikomodell zu entwickeln, das nur 
durch ein besser geeignetes, eigenes internes Risikomodell ersetzt werden kann. Dabei muß der 
Versicherer jedoch nachweisen, daß sein Risikomodell für die spezifischen Belange des Unter-
nehmens besser geeignet wäre.  
 
Die Vorschriften des Bankensektors und die des Versicherungssektors werden mit Solvency II 
einander angenähert. Hier offenbart sich jedoch das Problem, daß es konkurrierende, quantitati-
ve Vorschriften für beide Sektoren gibt. Daher verfolgt die EU-Kommission das Ziel, quantita-
tive Anforderungen an das Versicherungsunternehmen zu stellen, die in erster Linie den häu-
figsten Merkmalen des typischen Versicherungsgeschäfts entsprechen. Für die Geschäftsfelder, 
auf denen Banken und Versicherungsunternehmen konkurrieren, sollen demnach leicht abge-
wandelte quantitative Vorschriften entwickelt werden.  
 
 
 
 
 
 
1.2.2.2 Zweite Säule 
 
Die zweite Säule beinhaltet Vorschriften für die internen Modelle und Prozesse des Risikoma-
nagements und der Risikokontrolle durch die Aufsichtsbehörde. Die Kommission stützt sich bei 
der „zweiten Säule“ auf den sogenannten „Sharma-Bericht“. Dieser Bericht einer nach den Na-
men des Vorsitzenden benannten Arbeitsgruppe der Konferenz europäischer Versicherungsauf-
sichtsbehörden (EISA) ist Anfang 2003 vorgelegt worden und beleuchtet das Projekt Solvency 
II aus der Sicht der wichtigsten Nutzer der Aufsichtsvorschriften, den Aufsichtsbehörden der 
Europäischen Union. Dabei werden zunächst Grundsätze der internen Kontrolle und Verwal-
tung empfohlen, bei der eine klare Nennung und interne Kommunikation der „Werte“ und der 
strategischen Ziele des Unternehmens zu erfolgen hat. Ebenso sollen alle hierarchischen Ebenen 
und Verantwortlichkeiten für die Einführung einer effektiven, internen Kontrolle klar festgelegt 
sein. Außerdem fordert der Sharma-Bericht klare Grundsätze des Risikomanagements für die 
Bereiche der Unternehmensorganisation und -führung, Strategie und Entscheidungsfindung, 
Überwachung und Information sowie der Untersuchung und der Abhilfemaßnahmen.  
 
Im Bereich der Zeichnungspolitik sollen Versicherer nur dort Versicherungsschutz anbieten, wo 
Risiken kontrollierbar und tragbar sind, z. B. aufgrund ausreichend verfügbaren Rückversiche-
rungsschutzes. Der Rückversicherungsschutz soll dabei der Zeichnungspolitik angepaßt sein und 
laufend auf Bonität und Liquidität der Rückversicherungspartner überprüft werden. Im Bereich 
der Lebensversicherung sind Rentabilitätstests unter Berücksichtigung ungünstiger Szenarien 
durchzuführen, um sicherzustellen, daß alle Garantien korrekt ausgewiesen und angemessen 
berücksichtigt werden. Außerdem sollten Versicherer über geeignete Überwachungsmaßnahmen 
für besonders volatile und gefährliche Risiken verfügen.  
 

Die erste Säule beinhaltet Bestimmungen zur Finanzausstattung und quantitative Anforde-
rungen. Darin sollen das versicherungstechnische Risiko, Marktrisiko, Kreditrisiko, operatio-
nelles Risiko und das „asset-liability-mismatch-Risiko“ berücksichtigt werden. 
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Für die Bereiche des Vertrags-, Schaden- und Rückstellungsmanagements sind angemessene 
Methoden zur Bewertung von Rückstellungen einzusetzen. Schließlich sind getrennte und klar 
definierte Verantwortlichkeiten für die Bereiche Zeichnungstätigkeit und Schadenmanagement 
festzulegen sowie Vorschriften zur exakten Erfassung und regelmäßige Aktualisierung der 
Schäden zu erlassen.  
 
Das Aktiva- und Finanzmanagement soll im Rahmen einer Anlagestrategie das akzeptierte Risi-
koniveau und die angestrebte Asset-allocation festlegen und Selbstbeschränkungen für Emitten-
ten, Geschäftsbereiche, Regionen, Währungen und Art der Vermögenswerte vorgeben. Der Ein-
satz von Finanzderivaten soll nach festgelegten und definierten Grundsätzen erfolgen. Des wei-
teren soll die Liquidität der Anlagen im Blickpunkt stehen und die Korrelation der Aktiva mit 
dem Risikoprofil der Passiva sichergestellt werden. Schließlich hat der Versicherer zur Umset-
zung und Überwachung dieser Punkte geeignete Instrumente einzusetzen.  
 
Risikoarten, die sich nicht den vorgenannten Risikoarten zurechnen lassen, aber dennoch einen 
Einfluß auf das finanzielle Ergebnis haben (können), sollen als operationelle, rechtliche oder 
kommerzielle Risiken eingeordnet werden. Dabei sollen auch Einflußgrößen wie Konjunktur-
zyklen und Naturkatastrophen in Szenarioanalysen getestet werden, um aufzuzeigen, wie sich 
unternehmensexterne Faktoren auf die unternehmensindividuelle Risikoexponierung des einzel-
nen Versicherers auswirken können.    
 
 
 
 
 
 
 
1.2.2.3 Dritte Säule 
 
Die dritte Säule beinhaltet Transparenzvorschriften und strebt eine Offenlegung aufsichtsrele-
vanter Informationen zur Förderung der Marktdisziplin an. Allerdings ist hier eine Koordination 
der vorgeschriebenen Informationsanforderungen erforderlich, da es neben diesen weitere Be-
dürfnisse gibt, beispielsweise seitens der Finanzmärkte, der Ratingagenturen und des externen 
Rechnungswesens. Insbesondere aufgrund der Entwicklung eines versicherungsspezifischen 
International Financial Reporting Standards (IFRS) sollten die Versicherungsaufsicht und das 
International Accounting Standards Board (IASB) zusammenarbeiten. Letztlich ist bei der Of-
fenlegung von Informationen eine gründliche Abwägung zwischen dem Informationsinteresse 
der Öffentlichkeit (vor allem der Versicherungsnehmer) und dem Wettbewerbsinteresse der 
Versicherer vorzunehmen.  

Die zweite Säule beinhaltet Bestimmungen zu internen Prozessen und Systemen und be-
zieht sich auf den „Sharma-Bericht“. Kernpunkte sind die Grundsätze für die interne Kontrol-
le und Verwaltung, Risikomanagement, laufende Überprüfung der Rückversicherer-Bonität,
angemessene Methoden zur Bewertung von Rückstellungen usw. 

Versicherer sollen nur dort Versicherungsschutz anbieten, wo Risiken kontrollierbar und
tragbar sind, z. B. aufgrund ausreichend verfügbaren Rückversicherungsschutzes. Der
Rückversicherungsschutz soll dabei der Zeichnungspolitik angepaßt sein und laufend auf
Bonität und Liquidität der Rückversicherungspartner überprüft werden. 
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1.2.2.4 Zusammenfassende Überlegungen zu Solvency II 
 
Mit dem Abschluß des Solvency-II-Projektes und der Umsetzung in nationale Vorschriften ist 
frühestens in dem nach dem 31. Dezember 2006 beginnenden Geschäftsjahr zu rechnen. Sol-
vency II soll zu einer Harmonisierung der Aufsichtsregeln im Finanzdienstleistungssektor füh-
ren, indem die versicherungsspezifischen Normen und Auslegungen in den Mitgliedsstaaten 
sowie die Aufsichtsmodelle im Banken-, Versicherungs- und Wertpapiersektor einander ange-
paßt werden. Für die Unterscheidung der Risiken sollen der KPMG-Studie zufolge unter ande-
rem fünf Risikokategorien im Solvabilitätssystem berücksichtigt werden: das versicherungs-
technische Risiko (Kalkulation der Prämien, Reservierung, Rückversicherungsnahme), das 
Marktrisiko (Volatilität der Kapitalanlagen), das Kreditrisiko (bezogen auf den Ausfall von 
Schuldnern in der Vermögensanlage, aber auch auf den Ausfall von Rückversicherern), das 
operationelle Risiko (Technologie, Personal, Organisation, extern) und das Risiko eines „asset-
liability-mismatching“ (Koordination von Aktiv- und Passivwerten). 
 
  
  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Bei den unterschiedlichen Risikokategorien kann zwischen statischen und dynamischen Metho-
den unterschieden werden. Im gegenwärtigen Solvabilitätsmodell werden grundsätzlich stati-
sche Ansätze verwendet. Auch die RBC-Modelle haben statischen Charakter und daher den 
Nachteil einer eher pauschalen Bewertung, sind aber andererseits einfach anzuwenden. Im 
Rahmen der ersten Säule und zur Bestimmung einer Mindestkapitalausstattung wird der Einsatz 
solcher Modelle zudem erwartet. Statische Modelle sollten daher durch Szenarioanalysen und 
Streßtests um dynamische Komponenten ergänzt werden, was zum Teil schon von der gegen-
wärtigen Aufsichtspraxis gefordert wird. Da die Versicherungsaufsicht auch interne dynamische 
Modelle anerkennen will, erhöht das den Anreiz für die Versicherer zur Entwicklung solcher 

Die dritte Säule beschäftigt sich mit den Transparenzvorschriften und der Offenlegung auf-
sichtsrechtlicher Informationen. Hier ergibt sich ein dringender Bedarf zum Dialog mit dem
IASB, um die Publizitätserfordernisse der Finanzmärkte, der Ratingagenturen und des ex-
ternen Rechnungswesens zu koordinieren. 

 Entwicklung der Versicherungsaufsicht in Deutschland und Europa 
  
 1973: Schadenversicherungsrichtlinie EWG 
 1979: Lebensversicherungsrichtlinie EWG 
  

 1994: „Dritte Richtliniengeneration“ – europäischer Versicherungsbinnenmarkt 
 1997: Projektstart Solvency I 
  
 2000: Einführung Solo-Plus-Aufsicht und gleichzeitig Projektstart Solvency II 
  
 2002: 4. Finanzmarktförderungsgesetz (Rückversicherungsaufsicht) 
 2003: Ende der ersten Projektphase Solvency II 
 2004: Solvency I 
  
 2008-2010 ??? : Solvency II 
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Modelle, die gleichzeitig das Etablieren eines Risikomanagementsystems bei den einzelnen 
Versicherern bedeuten. An dieser Stelle sei darauf hingewiesen, daß die Aon-Gruppe mit Aon 
ReSolution diesem Bedarf zur Entwicklung eines internen Modells entgegenkommen kann, da 
sie mit ihrem Softwareprodukt „itinere“ bereits schon in der frühen Phase von Solvency II 
wegweisend auf dem Gebiet des quantitativen Risikomanagements ist.  
 
Außerdem ist zu beachten, daß ein umfassendes Risikomanagementsystem auch nichtquantifi-
zierbare Elemente wie die Planung, Steuerung und Überwachung der Mitarbeiter, der internen 
Prozesse und Systeme beinhalten muß, da diese Punkte auch zum Gegenstand der Versiche-
rungsaufsicht werden.  
 
Im Ergebnis sollen durch Solvency II die Versicherer mit einem entsprechend diversifizierten 
Portefeuille sowohl auf der Aktiv- als auch auf der Passivseite und einem guten Risikomanage-
ment zukünftig sogar weniger Eigenkapital vorhalten müssen. Andere Versicherer, mit beson-
ders schwankungsanfälligen Versicherungssparten und hohem Risiko im Bereich der Kapitalan-
lagen, werden zukünftig mehr Eigenkapital oder Rückversicherung als dessen Surrogat des Ei-
genkapitals zur Verfügung stellen müssen. 
 
 
 
 
 
 
1.2.3 Integration der Rückversicherer in ein zukünftiges Aufsichtssystem  
 
Derzeit bestehen in den Mitgliedsstaaten sowie auf internationaler Ebene höchst unterschiedli-
che Ansätze zur Rückversicherungsaufsicht, die von einer völligen Befreiung von der Aufsicht 
über eine partielle Aufsicht bis schließlich zu einer Aufsichtspraxis führen, die identisch mit der 
auf dem Erstversicherungsmarkt ist. Auf europäischer Ebene werden derzeit zwei Grundpositi-
onen diskutiert. Zum einen diejenige, daß Rückversicherer als Teilnehmer eines professionellen 
Marktes keiner Aufsicht bedürfen. Auf der anderen Seite wird jedoch argumentiert, daß Rück-
versicherer einen erheblichen Beitrag des Schutzversprechens auf dem Erstversicherungsmarkt 
leisten und eine Aufsicht somit auch im Interesse des Versicherungsnehmers sei. Im Laufe der 
Diskussion hat sich herausgestellt, daß sowohl die Rückversicherer selbst als auch die Auf-
sichtsbehörden der Mitgliedsstaaten ein beschleunigtes Verfahren zur Rückversicherungsauf-
sicht wünschen (sogenannte Fast-track-Lösung). Nach Auffassung der Aufsichtsbehörden, die 
sich nach dem derzeitigen Stand durchzusetzen scheint, bedürfen die Rückversicherer künftig 
einer Zulassung und erhalten eine Lizenz, ähnlich wie im Erstversicherungsmarkt. Dabei dürfte 
die Erfüllung der Vorgaben aus Solvency I eine Voraussetzung für die Erteilung dieser Lizenz 
sein. 
 
Auch wenn derzeit noch keine Richtlinie besteht, könnten Rückversicherungsunternehmen zu-
künftig auch auf EU-Ebene einer umfassenden Solvenzkontrolle unterliegen. Kommen dabei die 
allgemeinen Solvabilitätsmodelle zur Anwendung, könnte das bei einigen Anbietern zu einer 
Erhöhung der notwendigen Kapitalausstattung führen. Dies wiederum würde dann entsprechend 

Versicherer mit einem gut diversifizierten Portefeuille und einem guten Risikomanagement
werden zukünftig nach Solvency II weniger Eigenkapital vorhalten müssen, während andere
Versicherer mit hohem Risiko zukünftig sogar mehr Eigenkapital oder Rückversicherung
benötigen werden. 
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zu einer Erhöhung der Prämien auf dem Rückversicherungsmarkt führen, um die steigenden 
Kapitalkosten auszugleichen. Ein gemeinsames Solvenzsystem mit Rückversicherungsaufsicht 
könnte aber auch Vorteile generieren. Zum einen könnte dies staatliche Garantien und Si-
cherheitenstellung für Rückversicherer überflüssig machen. Zum anderen führt eine Rückversi-
cherungsaufsicht auch zu einer Erleichterung der Erstversicherungsaufsicht, da z. B. die Forde-
rungsausfallrisiken bei den Erstversicherern präziser bestimmt werden könnten. Es bleibt jedoch 
zu beachten, daß eine mögliche Rückversicherungsaufsicht nicht den Aufwand der Aufsichtsbe-
hörden für die Kontrolle des einzelnen Erstversicherers und dessen Rückversicherungspro-
gramm reduziert.  
 
Sollte es jedoch keine eigenständige Rückversicherungsaufsicht geben, bleibt festzustellen, daß 
die Rückversicherer durch die Erstversicherungsaufsicht und die Anforderungen an die Qualität 
der Rückversicherungsprogramme trotzdem gezwungen wären, eine hohe Bonität bzw. ein gutes 
Rating vorzuhalten. Problematisch erscheint daran, daß Rückversicherungsunternehmen, unab-
hängig von einer möglichen staatlichen Aufsicht, künftig noch intensiver auf die Ratings durch 
die Ratingagenturen angewiesen sein könnten, um durch die Auswirkungen von Solvency I und 
Solvency II kein Geschäft zu verlieren.   
 
 
 
 
 
 
2. Risk-Based-Capital-Modell 
 
Der Unterausschuß „Solvabilität“ der EU-Kommission befaßte sich im Zusammenhang mit der 
Übertragbarkeit des Basel-Konzeptes für Banken auf den Versicherungssektor mit der Darstel-
lung und Analyse der Risk-Based-Capital-Konzepte (vgl. „Erste Säule“, Solvency II), wie sie 
derzeit bereits in den USA, Kanada und Australien Anwendung finden. Der Begriff „risk based-
capital“ (im folgenden RBC) im engeren Sinne bezieht sich dabei nicht auf die europäische 
Mindestsolvabilitätsspanne, sondern auf das in den USA in den 90er Jahren eingeführte System. 
 
2.1 Der amerikanische Risk-Based-Capital-Ansatz 
 
In den USA werden seit 1993 sogenannte RBC-Modelle angewendet, um die Eigenmittelaus-
stattung von Versicherungsunternehmen zu bemessen. Dabei werden regelmäßig folgende Risi-
kobereiche berücksichtigt: Kapitalanlagerisiken, Beitragsrisiken, Zinsrisiken und allgemeine 
Geschäftsrisiken für Lebensversicherer; Kapitalanlagerisiken, außerordentliche Bilanzrisiken, 
Forderungsrisiken und versicherungstechnische Risiken für Schaden- und Unfallversicherer. 
Das RBC-Prinzip besteht darin, jeder dieser Hauptrisikoarten, mit denen ein Versicherungsun-
ternehmen belastet ist, einen bestimmten Bedarf an Eigenkapital zuzuweisen. Die dazu verwen-
deten mehr oder weniger komplizierten Berechnungsmethoden sollen dabei den Merkmalen des 
jeweiligen Unternehmens Rechnung tragen. Am Ende ergibt sich ein Gesamteigenkapitalbedarf, 
in dem das zur Unterlegung jeden Risikos erforderliche Eigenkapital zusammengerechnet wird. 

Nach der derzeitigen Diskussion bedürfen Rückversicherer künftig einer Zulassung und
erhalten eine Lizenz, ähnlich der im Erstversicherungsmarkt. Dabei dürfte die Erfüllung der
Vorgaben aus Solvency I eine Voraussetzung für die Erteilung dieser Lizenz sein. 
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Zu beachten ist jedoch, daß es sich dabei nicht um eine simple Addition handelt. Der so ermit-
telte, kumulierte Eigenkapitalbedarf wird anschließend mit dem Eigenkapital des Unternehmens 
verglichen, so daß je nach Größe der Abweichungen folgende Interventionsmöglichkeiten der 
Aufsichtsbehörden greifen: 
 

Koeffizient 
Eigenkapital-/RBC-Bedarf 

Interventionsebene Intervention 

> 100 % - - 
Zwischen 75 % und 100 % „Company action level“ 

(Intervention auf Ebene des 
Versicherungsunterneh-
mens) 

Das Versicherungsunternehmen 
muß einen Plan vorlegen, dem zu-
folge eine angemessene Eigenkapi-
talausstattung wiederhergestellt 
werden kann. 

Zwischen 50 % und 75 % „Regulatory action level“ 
(Intervention auf Ebene der 
Regulierungsbehörden) 

Das Versicherungsunternehmen 
muß sich den von der Aufsichtsbe-
hörde vorgeschriebenen Korrektur-
maßnahmen unterwerfen. 

Zwischen 35 % und 50 % „Authorised control level“ 
(genehmigte Kontrollebe-
ne) 

Die Aufsichtsbehörde kann die Kon-
trolle über das Versicherungsunter-
nehmen übernehmen. 

< 35 % „Mandatory control level“ 
(obligatorische Kontroll-
ebene) 

Die Aufsichtsbehörde ist verpflichtet, 
das Versicherungsunternehmen 
ihrer Kontrolle zu unterwerfen.  

 
Beim amerikanischen Ansatz deckt das RBC für die Schadenversicherung zwei große Risiko-
klassen ab. Zum einen die Risiken aus den Vermögenswerten, bei denen es sich um Verlustrisi-
ken aus Abwertung der Vermögenswerte oder dem Ausfall der Emittenten handelt, und zum 
anderen die versicherungstechnischen Risiken, die sich aus unzureichenden Rückstellungen für 
Schadenfälle und aus unzureichenden Prämien ergeben können. Darüber hinaus gibt es noch 
eine Risikokategorie, die das Risiko für bilanzunwirksame Verpflichtungen und die mit den 
Versicherungstöchtern verbundenen Risiken beinhaltet.  
 
Die Inhalte der einzelnen Risikoklassen werden im folgenden dargestellt:  
 
Das Risiko R0 bezieht sich im einzelnen auf Solvabilitätsspannenanforderungen der einzelnen 
Versicherungstöchter und auf eine Solvabilitätsspannenanforderung in bezug auf die bilanzun-
wirksamen Verpflichtungen des Versicherungsunternehmens.  
 
Das Risiko R1 beschreibt Risiken für Anlagen mit festem Ertrag, bei dem die von einem Versi-
cherer gehaltenen Schuldverschreibungen mit einem Koeffizienten gewichtet werden, der sich 
nach einer an die Ratingagenturen angelehnten Klassifizierung richtet. Dabei werden die Ge-
wichtungen der zehn führenden Emittenten verdoppelt.  
 
Das Risiko R2 beschreibt Risiken für „andere“ Anlagen mit variablem Ertrag, die ebenfalls nach 
einem Koeffizienten gewichtet und bei den zehn führenden Emittenten verdoppelt werden.  
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R3 beschreibt die mit den Forderungen verbundenen Risiken, die sich in Risiken aus Forderun-
gen gegenüber Rückversicherern und in Risiken aus anderen Forderungen aufteilen. Diese Risi-
ken werden ebenfalls mit einem bestimmten Koeffizienten gewichtet.  
 
Das Risiko R4 ist das mit der Bildung von Rückstellungen verbundene Risiko. Dabei werden 
bei der Berechnung je nach Branche unterschiedliche Faktoren auf die Rückstellungen ange-
wendet, die für den Fall gebildet werden, daß Versicherungsansprüche geltend gemacht werden.  
 
Risiko R5 ist das mit der Tarifierung verbundene Risiko, das durch unzureichende Prämien 
eines Geschäftsjahres entstehen kann, so daß als Folge die Schadenfälle des Geschäftsjahres 
nicht abgedeckt sind. Bei der Berechnung wird für jede Branche ein Koeffizient auf der Grund-
lage des Schadenersatzniveaus berechnet, das durch die Prämien auf dem Markt für einen Zeit-
raum von zehn Jahren abgedeckt ist. Dieser Koeffizient wird durch die Berücksichtigung des 
Schadensatzes der letzten Jahre korrigiert und mittels eines Diskontierungsfaktors multipliziert. 
Der Teil des kombinierten Koeffizienten, der 100 % übersteigt, wird nun auf die Prämien des 
Geschäftsjahres in der entsprechenden Branche angewandt.  
 
Das Gesamt-RBC wird dann vereinfacht wie folgt berechnet: 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
2.2 Risk-Based-Capital-Modell nach Standard & Poor’s  
 
Durch die wachsende Produkt- und Konkurrenzvielfalt als Folge der Deregulierung des europäi-
schen Versicherungsmarktes im Jahr 1994 stehen die Versicherungsgesellschaften unter erheb-
lichem Erfolgsdruck. Daher gewinnt das Rating eines Versicherungsunternehmens zunehmend 
an Bedeutung, um den steigenden Bedarf an Informationen über die Qualität und Sicherheit der 
am Markt tätigen Anbieter zu gewährleisten. Das Rating soll die Kerndaten und komplexen 
Zusammenhänge eines Unternehmens auf einen vergleichbaren und leicht verständlichen Punkt 
bringen. Standard & Poor’s analysiert seit 1971 die Finanzkraft von Schaden-, Unfall-, Lebens-, 
Kranken- und Rückversicherungsgesellschaften und setzt dabei unter anderem auch ein RBC-
Modell ein. 
 
Bei der Standard-&-Poor’s-Betrachtung werden das vorhandene Risikokapital (TAC: Total 
Adjusted Capital) und das benötigte Risikokapital (RBC) getrennt voneinander berechnet. Das 
RBC wird dabei in vier Risikoklassen (C1 bis C4: Kapitalanlage-, Kalkulations-, Garantie- und 
allgemeines Geschäftsrisiko) unterteilt. Erst nach den einzelnen Berechnungen erfolgt dann der 

²5²4²3²2²10 RRRRRRR +++++=

Beim amerikanischen Risk-Based-Capital-Ansatz wird der kumulierte Gesamteigenkapital-
bedarf aus den einzelnen Risikokategorien mit dem vorhandenen Eigenkapital verglichen.
Je nach prozentualer Größe der Abweichung vom geforderten Kapital kommt es zu Inter-
ventionen durch die Aufsichtsbehörde. 
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Vergleich des RBC (Summe C1 bis C4) und des vorhandenen Risikokapitals. Das C1-Risiko ist 
dabei der maximal mögliche Verlust bezogen auf die Marktwerte der Kapitalanlage des Versi-
cherers innerhalb einer Bilanzperiode. Das C2-Risiko beschreibt das Kalkulationsrisiko, bei 
dem Schwankungs-, Änderungs- und Kumulrisiken bei der Tarifierung von Versicherungspro-
dukten berücksichtigt werden sollen. Die Berücksichtigung des C3-Risikos soll sicherstellen, 
daß das Unternehmen die Garantien für die Versicherungsnehmer darstellen kann, und bezieht 
sich auf die versicherungstechnischen Rückstellungen. Das Risiko C4 beschreibt das allgemeine 
Geschäftsrisiko und berücksichtigt Prozeßrisiken, personelle Risiken, Markt- und Rechtsrisiken 
sowie Katastrophenrisiken. Eine genauere Erläuterung dieser Risikoarten ist unter 2.3. zu fin-
den, da dort die erforderlichen Anpassungen an das deutsche Modell des GDV berücksichtigt 
werden, die für die europäischen Solvenzanforderungen zukünftig maßgebend sind.  
 
Das Ratingergebnis bei Standard & Poor’s ist die Capital Adequacy Ratio (CAR). Sie beruht auf 
dem Quotienten aus TAC und RBC. Ist der Quotient gleich 1 (entspricht 100 %), ergibt das ein 
BBB-Rating. Ein besseres Ratingergebnis kann nur durch einen höheren Quotienten erreicht 
werden. Problematisch bei diesem Modell sind jedoch die Korrelationen zwischen den einzel-
nen Risikobereichen und im Vergleich zu Deutschland die Berücksichtigung englischer Beson-
derheiten wie Asset-Shares, Resilience-Reserve usw.  
 
Die CAR wird, vereinfacht dargestellt, wie folgt berechnet:  
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
2.3 Risk-Based-Capital-Modell des GDV (Schaden-/Unfallversicherung) 
 
Im folgenden sollen die Überlegungen und Anpassungen des GDV zum Standard-&-Poor’s-
RBC-Modell erläutert werden, die dem zukünftigen Aufsichtssystem auf europäischer Ebene 
„Solvency II“ entsprechen sollen.  

risk ceNoninsuran risk  reserve Life risk  reserve Nonlife risk  ngunderwriti Nonlife
charges relatedcredit Other  charges related Investment TAC
+++

=
 - -CAR

Beim S&P-Modell werden das vorhandene Risikokapital (Total Adjusted Capital = TAC) und
das benötigte Risikokapital (RBC) getrennt ermittelt. Aus dem Quotienten von TAC und RBC
wird die CAR (Capital Adequacy Ratio) ermittelt, nach der das Rating ergeht  ist der Quo-
tient 1 (100 %), entspricht das einem BBB-Rating. Folgende Tabelle stellt die Einordnung
eines Ratings nach der CAR des S&P-Modells dar*: 
 

Above 175 %  AAA   Extremely Strong 

150 % - 175 %  AA   Very Strong 

125 % - 150 %  A   Strong 

100 % - 125 %  BBB   Good 

Below 100 %   BB or lower   Vulnerable 
 
                                *Quelle: Standard & Poor’s, Evaluating European Insurers’ Capital Adequacy 
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Die geplanten RBC-Modelle gehen ebenfalls von vorhandenen Eigenmitteln (TAC: Total Ad-
justed Capital) aus, die dem benötigten Kapital (RBC) gegenübergestellt werden. Das TAC 
besteht aus dem ausgewiesenen Eigenkapital zuzüglich Posten der Aktiv- und Passivseite der 
Bilanz, die Eigenkapitalcharakter, haben sowie der Posten außerhalb der Bilanz mit anrechenba-
ren Eigenmitteln. Bei der Ermittlung eines Mindestkapitalbedarfs werden im wesentlichen fol-
gende Risikokategorien der Geschäftstätigkeit eines Versicherers unterschieden: Kapitalanlage-
risiko (C1), Forderungsausfallrisiko (C2), Tarifierungsrisiko (C3), Reserverisiko (C4), Lebens-
versicherungs-Reserverisiko (C5) und andere Risiken nichtversicherungstechnischer Art (C6).   
 
2.3.1 Das Kapitalanlagerisiko (C1) 
 
Das Kapitalanlagerisiko (C1) unterscheidet wiederum vier unterschiedlich zu gewichtende Risi-
koklassen. Das Adreßrisiko beschreibt bei Unternehmensanleihen, Hypotheken und sonstigen 
Forderungen zweierlei: zum einen das Risiko, daß die Schuldner den entsprechenden Zahlungen 
nicht nachkommen können; und zum anderen das Risiko einer Verschlechterung der Anleihe 
aufgrund einer Einstufung in eine schlechtere Ratingklasse. So werden z. B. folgende Risikofak-
toren bei Anleihen korrelierend zum entsprechenden Rating der Anleihe in Betracht gezogen 
(AAA = 0,00 %, AA = 0,42 %, A = 0,42 %, BBB = 3,26 %, BB = 7,52 %, B = 13,72 %, CCC = 
20,18 %). Das gesamte für das Adressausfallrisiko benötigte RBC setzt sich aus der Summe der 
Einzel-RBC zusammen. Das Marktänderungsrisiko beschreibt das Risiko, dem das Unterneh-
men bei der Kapitalanlage durch Schwankungen des Kapitalmarktes ausgesetzt ist. Das Wäh-
rungsrisiko wird dabei nicht berücksichtigt, da dies die Einfachheit des Modells sprengen würde 
und andererseits die Risiken der Währungskongruenz durch quantitative Regeln beschränkt 
sind. Zuletzt wird im Konzentrationsrisiko das Risiko der Investition eines sehr hohen Betrages 
in nur einer Anlage berücksichtigt. Dabei sollen im deutschen Modell alle Einzelanlagen be-
rücksichtigt werden, deren Marktwert über dem entsprechenden VAG-Grenzwert liegt (§ 3 
AnlV).  
 
2.3.2 Das Forderungsausfallrisiko (C2) 
 
In einer ersten Modellierung wird als Risikoträger die Summe der Anteile der Rückversicherer 
an den Beitragsüberträgen, an den Deckungsrückstellungen, an den Rückstellungen für noch 
nicht abgewickelte Versicherungsfälle, an den Rückstellungen für Beitragsrückerstattung und an 
den sonstigen Rückstellungen sowie Depotforderungen aus dem in Rückdeckung übernomme-
nen Versicherungsgeschäft und der Abrechnungsforderungen bestimmt. Im zweiten Schritt 
werden die Ausfallrisiken nach einer von S&P vorgeschlagenen Gewichtung bestimmt, da da-
von auszugehen ist, daß S&P als global agierendes Unternehmen über eine Datenbank verfügt, 
die als Basis einer adäquaten Modellierung der Gewichte dienen kann. Die Berechnung des C2- 
Risikos ergibt sich nach folgenden Gewichtungen der Rückversicherungsgesellschaften: Rück-
versicherer mit dem Rating: AAA = 0,005, AA = 0,012, A = 0,019, BBB = 0,047, BB = 0,096, 
B = 0,238, CCC = 0,497, R = 0,5, ohne Rating = 0,25. 
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2.3.3 Das Tarifierungsrisiko (C3) 
 
Beim Tarifierungsrisiko wird die Gefahr berücksichtigt, daß die Aufwendungen des Geschäfts-
jahres die verdienten Beiträge übersteigen (Untertarifierung). Als Risikomaß wird die Schaden- 
und Kostenquote des Geschäftsjahres vorgeschlagen. Relevant für das Modell ist jedoch nicht 
die Höhe des Quotienten, sondern die Volatilität, denn eine Quote über 100 % kann antizipie-
rend durch Erträge aus Kapitalanlagen ausgeglichen werden. Die Volatilität kann durch die 
Standardabweichung dieser Quote multipliziert mit einem geeigneten Proportionalitätsfaktor 
abgebildet werden. Der Risikoträger des Tarifierungsrisikos sind die Prämien. Da das Forde-
rungsausfallrisiko bereits in C2 berücksichtigt wird, sind beim Tarifierungsrisiko die Nettoprä-
mien anzusetzen. Diese Vorgehensweise lehnt sich an das S&P-Modell an, da auch hier je nach 
Versicherungskategorie die Nettoprämien mit einem Gewicht multipliziert werden. Die Versi-
cherungskategorien werden dann auf Basis der Berücksichtigung von Korrelationen zusammen-
geführt. Bei einer Korrelation zweier Versicherungskategorien zu 100 % bedeutet das eine 
gleichzeitige Hinterlegung von Risikokapital je Kategorie (mathematisch erfolgt eine Addition 
des Kapitals). Die Korrelationen werden auf Basis der Schwankungen der Schaden- und Ko-
stenquoten je Versicherungskategorie der letzten zehn Jahre berechnet. 
 
2.3.4 Das Reserverisiko (C4) 
 
Das Reserverisiko bezieht sich auf die Gefahr einer ungenügenden Höhe an Schadenreserven 
und stellt somit ein Abwicklungsrisiko dar. Auch bei einem positiven Ergebnis können aufgrund 
der Plananforderungen Schwankungen zu negativen Folgen führen und daher Risiken beinhal-
ten. Dieses Ergebnis wird in Beziehung zur Eingangsreserve gesetzt, d. h. zu den gesamten 
Bruttorückstellungen für Versicherungsfälle zu Beginn des Geschäftsjahres. Wie beim Tarifie-
rungsrisiko werden auch hier die Volatilität und somit die Standardabweichung mit einem Pro-
portionalitätsfaktor multipliziert. Dabei werden auch hier die Standardabweichungen je Versi-
cherungskategorie aus den Bruttowerten der vergangenen zehn Jahre ermittelt. Die Risikoträger 
des Reserverisikos sind die Schadenreserven, die aus den gleichen Gründen wie beim Tarifie-
rungsrisiko netto angegeben werden. Für die Nettoschadenreserven werden allerdings keine 
Korrelationen berücksichtigt, und deshalb werden die entsprechenden Einzelsummen addiert. 
 
2.3.5 Das Lebensversicherungs-Reserverisiko (C5) 
 
Hier soll dem Standard-&-Poor’s-RBC-Modell gefolgt werden, indem die Bruttobeitragsüber-
träge und die Bruttodeckungsrückstellungen für das in Rückdeckung übernommene Geschäft 
pauschal mit dem Faktor 5 % belastet werden. Dies entspricht den bestehenden Solvabilitätsre-
geln zur Solo-Aufsicht in der EU.  
 
2.3.6 Andere Risiken nichtversicherungstechnischer Art (C6) 
 
Die gesamten verdienten Bruttobeiträge sollen pauschal mit einem Gewicht von 1,5 % belastet 
werden, um die Risiken aus der allgemeinen Geschäftstätigkeit zu erfassen.  
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3. International Accounting Standards (IAS) 
3.1 Einführung und gegenwärtiger Entwicklungsstand 
 
Infolge einer Vielzahl von Wahlrechten zur Bilanzierung in den einzelnen Mitgliedsstaaten 
differiert die Bilanzierungspraxis der Versicherungsunternehmen in der EU sehr stark. Aus die-
sem Grund wurde 1997 ein Projekt des International Accounting Standards Boards (IASB) ge-
startet, das im Dezember 1999 ein Diskussionspapier (Issues Paper) veröffentlicht hat. Vom 
Juni 2001 bis 2002 erschien fortlaufend in Einzelkapiteln ein Grundlagenentwurf (Draft State-
ment of Principles, DSOP), der seit dem November 2001 diskutiert wurde. Das IASB hat be-
schlossen, das Projekt in zwei Phasen zu splitten. In der ersten Phase werden Darstellung, Of-
fenlegung und Anwendung des IAS 39 (Financial-Instrument für bestimmte Versicherungsver-
träge) sowie die Beseitigung einiger nicht mit den IAS konformen Bilanzierungsmethoden be-
arbeitet. Das endgültige Exposure Draft (ED 5) für die Phase 1 wurde am 31.7.2003 veröffent-
licht. Bis zum 31.10.2003 lief die Frist zur Kommentierung des ED5 für die Phase 1 in den ein-
zelnen Arbeitsgemeinschaften und Gremien. Die vorläufigen IFRS (International Financial Re-
porting Standards) zur Phase 1 sollen Ende März 2004 vorliegen. Ab dem 1. Januar 2005 soll 
die Rechnungslegung gem. IAS/IFRS nach den Ergebnissen der Phase 1 schließlich für die 
Konzernabschlüsse aller Unternehmen verpflichtend sein, die auf einem geregelten Markt no-
tiert werden. Anzumerken sei dabei, daß mit dem Inkrafttreten der IAS/IFRS nach Phase 1 aber 
weiterhin alle bisher geltenden deutschen Rechnungslegungsvorschriften angewendet werden 
dürfen (mit Phase 1 ergeben sich lediglich Änderungen im Ansatz von Schwankungsrückstel-
lungen sowie Änderungen bei der Darstellung des Anhangs).  
 
 
 
 
 
In der zweiten Phase, für die es jedoch noch keinen Zeitplan gibt, sollen dann endgültige IFRS 
erarbeitet werden, die dann ab 2007 in Kraft treten sollen. Dabei soll unter anderem ein umfas-
sendes Ansatz- und Bewertungsmodell für Versicherungsverträge entwickelt werden. Inzwi-
schen erscheint jedoch eine endgültige Umsetzung frühestens zum Jahr 2008 realistisch.  
 
Zeitplan der IFRS-Einführung: 
 

1999  2001       2002  31.07.2003      01.01.2005  2007 ? 

Issues Paper Grundlagenentwurf  Exposure Draft 5      IFRS (Phase 1) IFRS (Phase 2) 

 

Das RBC-Modell des GDV basiert auf dem Risk-Based-Capital-Modell von S&P und ist an
die zukünftigen Erfordernisse der europäischen Finanzaufsicht nach Solvency II angepaßt
worden.  

Ab dem 1. Januar 2005 soll die Rechnungslegung gem. IAS/IFRS (Phase 1) zunächst für 
Konzernabschlüsse aller Unternehmen verpflichtend sein, die auf einem geregelten Markt 
notiert werden. 
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3.2 Wichtige Änderungen bei der Bilanzierung nach IAS/IFRS 
 
Die gängige Bilanzierungspraxis nach US-GAAP oder auch HGB wendet den „Deferral-and-
matching-Ansatz“ (weitgehend dynamische Bilanztheorie) an, dessen Zielsetzung bei der perio-
dengerechten Zuordnung von Ausgaben zu den korrespondierenden Einnahmen liegt. Das IASB 
hingegen hat sich in seinem Diskussionsentwurf für den Einsatz des „Asset-and-liability-
measurement-Ansatzes“ ausgesprochen. Mit diesem statischen System der Bilanzauffassung 
wird die möglichst realistische Darstellung von Vermögenswerten und Schulden abgebildet, 
während die Gewinn-und-Verlust-Rechnung in den Hintergrund tritt.  
 
 
 
 
 
 
 
Nach den Vorschlägen des DSOP für die Phase 2 sollen Versicherungsverträge im Akquisiti-
onsjahr voll gebucht werden, so daß alle zu erwartenden zukünftigen Cash-flows (laufende 
Prämien, erwartete Leistungen und Kosten) bei Vertragsabschluß in die Gewinn-und-Verlust-
Rechnung einfließen. Die Gewinne und Verluste aus den laufenden Verträgen werden somit 
zeitlich vorverlagert, so daß im Bestandsgeschäft nur noch die Abweichungen von der Erwar-
tung in der Gewinn-und-Verlust-Rechnung erfaßt werden. Zu Beginn eines Versicherungsver-
trages liegen jedoch nur wenige Kenntnisse darüber vor, wie sich die Schäden des Zeichnungs-
jahres entwickeln werden, so daß im Falle von unzureichenden Informationen für eine Ergeb-
nisprognose das versicherungstechnische Ergebnis des Zeichnungsjahres auf Null gesetzt wer-
den soll. Bei dieser „Nullstellungsmethode“ soll die positive Differenz von Beiträgen, Schaden-
zahlungen und Betriebskosten vollständig als Rückstellung für noch nicht abgewickelte Versi-
cherungsfälle angesetzt werden, so daß das versicherungstechnische Ergebnis des Jahres auf 
Null gesetzt wird.   
 
Des weiteren soll ein bilanzieller Ansatz von Beitragsüberträgen, Großrisiken- und Schwan-
kungsrückstellungen entfallen, da sie nach dem IAS-Framework keine Schuld gegenüber Drit-
ten darstellen (die Auflösung von Schwankungsrückstellungen hat bereits mit Inkrafttreten der 
Phase 1 zum 01.1.2005 zu erfolgen). Ebenso soll die Aktivierung von Abschlußkosten nicht 
zulässig sein. Die versicherungstechnischen Verpflichtungen sind zu diskontieren, um die bei 
zukünftigen Zahlungen je nach Fälligkeit sich ergebenden unterschiedlichen wirtschaftlichen 
Belastungen abzubilden. Der Asset-and-liability-measurement-Ansatz hat jedoch den Nachteil, 
daß der im Jahresabschluß ausgewiesene Gewinn lediglich ein kalkulatorischer und somit kein 
periodischer oder realisierter Gewinn ist. Kritik wird außerdem am gleichgewichtigen Ansatz 
von realisierten und nichtrealisierten Gewinnen und Verlusten geübt. Einhergehend damit, be-
stehen Bedenken, ob die Langfristigkeit und Zeitraumbezogenheit des Versicherungsgeschäfts 
adäquat abgebildet werden kann.  
 
Zur Bewertung von versicherungstechnischen Vermögenswerten und Verpflichtungen wurden 
im DSOP zwei Modelle zur Diskussion gestellt. Zum einen die Bewertung mit dem unterneh-

Im Gegensatz zur Rechnungslegung gem. HGB oder US-GAAP, deren Zielsetzung bei der
periodengerechten Zuordnung von Ausgaben zu den korrespondierenden Einnahmen liegt,
verfolgen die IFRS den „Asset-and-liability-measurement-Ansatz“, bei dem eine möglichst
realistische Darstellung von Vermögenswerten und Schulden abgebildet wird, während die
Gewinn-und-Verlust-Rechnung in den Hintergrund tritt. 
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mensindividuellen Wert („entity specific value“), der alle künftigen Zahlungsströme aus der 
Perspektive des jeweiligen Unternehmens abbildet. Zum anderen die Zeitwertbilanzierung, die 
den dabei verwendeten „fair value“ als den Betrag definiert, zu dem zwischen sachverständigen, 
vertragswilligen und voneinander unabhängigen Vertragspartnern ein Vermögenswert getauscht 
oder eine Schuld beglichen werden könnte. Dies wird jedoch als sehr kritisch angesehen, weil 
diese Schulden bzw. Versicherungsverträge kaum gehandelt werden und es dafür keine Märkte 
gibt. Dennoch wurde nach dem Entwurf zu Änderungen und Ergänzungen des IAS 39 die Vari-
ante des „fair value“-Ansatzes gewählt. Damit sollen bereits in Phase 1 erstmals zum 
31.12.2006 die Vermögenswerte und Verbindlichkeiten aus Versicherungsverträgen im Anhang 
mit dem „fair value“ erscheinen.  
 
3.3 Passive Rückversicherung 
 
Die Bilanzierung der passiven Rückversicherung soll nach Auffassung des IASB nicht zu einer 
verzerrten Darstellung der Vermögens-, Finanz- und Ertragslage führen. Der ED 5 enthält daher 
folgende Regelungen zur Rückversicherungsnahme: Aufgrund von Rückversicherungsnahmen 
soll es nicht zu Änderungen in der Bewertung der versicherungstechnischen Verpflichtungen 
kommen, und durch den Abschluß eines Rückversicherungsvertrages darf kein Gewinn entste-
hen. Ferner dürfen Zahlungen des Zessionars nur maximal in Höhe der anteiligen Vertriebsko-
sten als Ertrag erfaßt werden. Diese Bestimmung nimmt Bezug auf Lebensrückversicherungs-
verträge, deren Zweck eine volle Übernahme der Abschlußkosten, bei späterer Tilgung dersel-
ben mit zukünftigen Gewinnen, ist. 
 
Dadurch wird auch deutlich, daß ein Kriterium für die bilanzielle Anerkennung von Rückversi-
cherungsverträgen die Übertragung eines versicherungstechnischen Risikos ist. Quantitative 
Angaben zum Risikotransfer werden vom IASB jedoch nicht gemacht, so daß hier eine sehr 
weite Auslegung bei der Bilanzierung möglich ist.  
 
 
 
 
 
 

Durch den Abschluß eines Rückversicherungsvertrages darf kein Gewinn entstehen. Quan-
titative Angaben zum erforderlichen Risikotransfer werden vom IASB derzeit nicht gemacht. 
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3.4 Bilanzierungsbeispiele 
 
Die Unterschiede beim Ausweis des Eigenkapitals nach IAS und HGB werden exemplarisch an 
folgendem Beispiel dargestellt: 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Das zweite Beispiel zeigt die Bilanzierungsunterschiede bei einem einjährigen Versicherungs-
vertrag 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Eigenkapital ohne Anteile anderer Gesellschafter  
(davon stille Reserven/Lasten in Kapitalanlagen)  
 
 IAS  HGB 
Versicherer A 31.644 (8.276) 18.335 
Versicherer B 3.377 (363) 1.761 
Versicherer C 1.380 (103) 931 
Versicherer D 19.357 (2.108) 4.449 
 
 
   * Quelle: KIVI-Konzern-Jahresabschluß-Analyse 2001

Der Beitrag von Geldeinheiten 100 setzt sich wie folgt zusammen***: 
 
Provisionen:     15 
Sonstige Abschlußkosten (AK):  5 
Verwaltungskosten (VWK):  10 
Schadenerwartung:   68 
Gewinn:    2 
 
HGB 1,. Jahr  IAS, 1. Jahr  
Beitrag*: 56,4 Beitrag: 100,0 
AK: 20,0 AK: 20,0 

VWK: 5,0 VWK: 5,0 
Schaden: 34,0 Schaden 34,0 

Ergebnis: -2,6 Rückstellung**: 39,5 
  Ergebnis: 1,5 
 
HGB, 2. Jahr  IAS, 2. Jahr  
Beitrag*: 43,6 VWK: 5,0 
VWK: 5,0 Schaden: 34,0 

Schaden: 34,0 Verbrauch Rst: -39,5 
Ergebnis: +4,6 Ergebnis: 0,5 
 
* nach Beitragsübertrag   ** Schaden 34 + Kosten 5 + Risikozuschlag 0,5 
 
        ***Quelle: Ernst & Young 
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Unter dem Gesichtspunkt einer wertorientierten Unternehmenssteuerung werden durch die IFRS 
Insurance somit eine Reihe von Anforderungen vorgegeben: Die Bewertung aller Kapitalanla-
gen hat zum „fair value“ zu erfolgen. Die Ermittlung der versicherungstechnischen Rückstel-
lungen muß zu Barwerten und unter Ansatz realistischer Annahmen durchgeführt werden, und 
im Personenversicherungsgeschäft ist der „embedded value“ (entspricht dem Barwert künftiger 
Erträge des Bestandes) ohne Berücksichtigung künftiger Zinsgewinne, die über einen Marktzins 
hinausgehen, anzuwenden. Es bleibt jedoch anzumerken, daß für die definierten Zwecke der 
verschiedenen Steuerungsmethoden die Ansätze der wertorientierten Unternehmenssteuerung zu 
modifizieren sind, um ein betriebswirtschaftlich korrektes Ergebnis zu erhalten. Im Vergleich 
zum HGB, das auf dem Gedanken des Vorsichtsprinzips (Gläubigerschutz) basiert, bieten die 
IFRS Insurance jedoch eine bessere Voraussetzung für das strategisch orientierte Rechnungswe-
sen.  
 
 
 
 
  
 
 
 
 
 
 

Im Jahr 2001 haben von 31 Versicherungskonzernen mit jeweils > 250 Mio. Euro Prämien*: 
 

- 24 einen HGB-Abschluß erstellt 
- 6 einen IAS-Abschluß erstellt 
- 1 US-GAAP-Abschluß erstellt

 
Ab dem Jahr 2005 wird ein Konzernabschluß nach IFRS für alle auf dem geregelten Markt
notierten Versicherungsunternehmen verpflichtend sein! 
 
    *KIVI-Konzern-Jahresabschluß-Analyse 2001 
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Haftungsausschluß 
 
Sämtliche Aussagen in diesem Dokument wurden sorgfältig erarbeitet und gründlich geprüft. 
Dennoch kann eine Haftung für die Richtigkeit der Angaben nicht übernommen werden. Die 
Entwicklung der aufsichtsrechtlichen Normen auf nationaler und internationaler Ebene ist eben-
so wie wesentliche Teile der Vorschriften zu den IAS Gegenstand einer dynamischen Entwick-
lung. Teile dieses Dokuments könnten daher zum Zeitpunkt der Drucklegung bereits überholt 
sein. Schließlich stellen die hier getroffenen Aussagen keine Beratung zum Abschluß von Ver-
sicherungs- oder Finanzkontrakten dar. 
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Solvency II: Anforderungen der Finanzaufsicht an die 
Versicherungswirtschaft 
 
Zum 1. Januar 2004 sind in Deutschland neue Solvenzvorschriften in Kraft getreten. Das als Solvabilität I (Solvency I) 
bezeichnete Regelwerk sieht jedoch lediglich Anpassungen des bisherigen Verfahrens vor und wird aus heutiger Sicht nur 
ein Übergangssystem darstellen. In Anlehnung an die Neuregelung der Eigenkapitalrichtlinien für Finanzmarktunternehmen 
(Basel II), die voraussichtlich Ende 2006 wirksam wird, steht auch eine fundamentale Reform der Solvenzvorschriften für 
europäische Versicherungsunternehmen bevor: Das Ziel von Solvabilität II (Solvency II) ist eine stärkere Orientierung der 
Mindestkapitalausstattung von Versicherungsunternehmen an den tatsächlich übernommenen Risiken. Während die bislang 
in Deutschland geltenden Solvabilitätsrichtlinien im wesentlichen auf schaden- oder beitragsbezogenen Werten aufgebaut 
sind, sieht Solvency II eine Fokussierung insbesondere auf die Unternehmensrisiken vor. 
 
Ähnliche Risikoanalysen bei Versicherungsunternehmen werden bereits seit längerem durch die Ratingagenturen 
durchgeführt. Allerdings stehen dabei nicht die Aufgaben der Versicherungsaufsicht, wie etwa die Sicherstellung der 
dauernden Erfüllbarkeit von Versicherungsverträgen, im Mittelpunkt. Vielmehr geht es darum, Personen, die mit den 
untersuchten Gesellschaften Geschäftsverbindungen unterhalten oder aufnehmen wollen, Informationen zur Bonität und 
Finanzkraft zur Verfügung zu stellen. Im Gegensatz zum europäischen Finanzmarkt ist es beispielsweise in den USA oder 
auch in Australien bereits sei längerer Zeit üblich, solche Informationen genau wie die ebenfalls durch Ratingagenturen 
ermittelten Ausfallwahrscheinlichkeiten von verbrieften Forderungen bei der Berechnung der Solvenzmarge von 
Versicherungsunternehmen zu berücksichtigen. 

 
Mit der vorliegenden Veröffentlichung geben wir Ihnen einen Überblick über die Entwicklung 
der Versicherungsaufsicht in Deutschland und auf europäischer Ebene. Darüber hinaus 
beschäftigen wir uns mit der Frage nach den Konsequenzen, die sich aus den geänderten 
Solvabilitätsvorschriften für Versicherungsunternehmen ergeben, und versuchen, 
Möglichkeiten aufzuzeigen, sich mit Hilfe von Risk-Based-Capital (RBC)-Modellen, wie z. B. 
itinere der Aon ReSolution, auf externe und interne Erfordernisse einzustellen. Vervollständigt 
wird die Darstellung der künftigen Anforderungen an die Versicherungswirtschaft mit einen 
kurzen Überblick über die International Accounting Standards (IAS) bzw. International 
Financial Reporting Standards (IFRS). 
 
Download unserer Broschüre zum Thema "Solvency II" 
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Innerhalb der Europäischen Union steht

bei der Gesetzgebung im Bereich der

Finanzdienstleistungen die Steigerung

der Geschwindigkeit und der Effizienz im Mittel-

punkt. Hierfür ist eine Übertragung des sog.

Lamfalussy-Verfahrens auch auf den Versiche-

rungssektor geplant. Innerhalb dieses mehr-

stufigen Verfahrens sollen Parlament und Rat

künftig lediglich Rahmenrichtlinien erlassen,

während Detailregelungen im Wege nachgela-

gerter Gesetzgebung im Ausschuss-/Komito-

logieverfahren erfolgen sollen. Das Lamfalussy-

Verfahren gilt bislang nur für den Bereich der

Wertpapiergesetzgebung und soll nach Be-

schluss des Ministerrates jetzt auch auf den

Versicherungssektor ausgedehnt werden. Zu

diesem Zweck wurde bereits das European In-

surance and Occupational Pension Committee

(EIOPC) sowie das Committee of European In-

surance and Occupational Pension Supervisors

(CEIOPS) gegründet. 

Diesen beiden „Committees” wird erstmals in-

nerhalb des Solvency II Projektes eine zentrale

Rolle zukommen. Um diese nachgelagerte Ge-

setzgebung zu legitimieren, könnte – nach ers-

ten Vorschlägen des Europäischen Konventes –

das Europäische Parlament ein Widerrufsrecht

erhalten. Aus Sicht der deutschen Versiche-

rungswirtschaft ist gerade diese demokratische

Kontrolle besonders wichtig, um in Zukunft im

Bereich der nachgelagerten Gesetzgebung der

Europäischen Union einen transparenten Pro-

zess zu schaffen, in den die Versicherungswirt-

schaft durch offene Konsultationen einbezogen

wird.

Seit 1999 hat sich die Europäische Kommission

mit dem Projekt „Solvency II“ der Reform des be-

stehenden Aufsichtssystems angenommen. Die

erste Phase des Projekts ist im Herbst 2003 ab-

geschlossen worden. Die fachliche Ausrichtung

und weitere Konkretisierung dieser risikoorien-

tierten Solvabilitätsbeaufsichtigung decken sich

mit den Erwartungen der Versicherungswirt-

schaft und sind mit dem vom GDV entwickelten

Aufsichtsmodell konform.

Grundlage des künftigen Aufsichtssys-

tems ist ein auf der Gesamtsolvabilität

aufbauendes Risikoverständnis. Dabei

soll analog zu Basel II eine 3-Säulen-Struktur ein-

geführt werden. In Säule I werden quantitative

Mindestkapitalanforderungen festgeschrieben.

Neben diese Regelungen werden die qualitati-

ven Bestimmungen der Säule II gestellt, die das

aufsichtsrechtliche Überprüfungsverfahren kon-

kretisieren. Verstärkte Publizitätsanforderungen

in Säule III sollen die Markttransparenz und da-

mit die Marktdisziplin erhöhen. 

Der GDV begrüßt diese grundlegende und weit

reichende Reform der Versicherungsaufsicht in

Anlehnung an die neuen Regelungen im Ban-

kenbereich, setzt sich aber dafür ein, dass die

Bestimmungen von Basel II nicht unkritisch

übernommen werden. Das neue Aufsichtssys-

tem muss den besonderen Merkmalen des Ver-

sicherungsgeschäfts, besonders der Risikositua-

tion, gerecht werden.

37

„Solvency II“ als

Testfall für Lamfalussy

„Solvency III“ 

mit 3-Säulen-Struktur

joerges
Auszug aus dem Jahrbuch der Deutschen Versicherungswirtschaft 2003



Die Eigenmittelanforderungen in Säule I werden

künftig zwischen einem ökonomischen Kapital

(target capital) und einem Mindestkapital (ab-

solute minimum level) unterscheiden. Die abso-

lute Mindestspanne ist den bestehenden Rege-

lungen, die wünschenswerte Kapitalausstat-

tung dem ökonomischen Kapital vergleichbar.

Bei dem Unterschreiten der „wünschenswerten

Kapitalausstattung“ ist ein abgestufter Maß-

nahmenkatalog bis zum aktiven Eingreifen der

Aufsicht in die Unternehmensführung vorgese-

hen. Dieses Vorgehen entspricht dem Verständ-

nis des GDV. Wichtig ist es zu betonen, dass nicht

mehr Eigenkapital gehalten werden muss als

risikotheoretisch notwendig ist.

Hinsichtlich der Erfüllung der aufsichtsrechtli-

chen Anforderungen bei Säule I sehen die Pläne

einen Nachweis auf zwei Wegen vor: Zum Einen

soll ein risikobasierter Standardansatz konzi-

piert werden. Andererseits können Unterneh-

men mit einem entwickelten Risikomanage-

ment ihre internen Modelle von der Aufsicht

anerkennen lassen. Der GDV begrüßt beide

Ansätze, da kleine Unternehmen hinsichtlich

Komplexität des Modells und Kapitalanforde-

rungen nicht überfordert werden und gleichzei-

tig ein aktives Risikomanagement als bester

Insolvenzschutz gefördert wird. Nach Meinung

des GDV wird mit der Zulassung interner Mo-

delle außerdem am Zusammenwachsen von

internem und externem Risikomanagement ge-

arbeitet. Die Entwicklung von internen Modellen

sollte aus Sicht des GDV durch erleichterte

Eigenmittelanforderungen gefördert werden.

Die Kommission wird sich hinsichtlich des Stan-

dardmodells voraussichtlich an dem Ansatz der

IAA, der internationalen Vereinigung der Aktu-

are, orientieren. In diesem risikobasierten Modell

wird wie im GDV-Modell für jedes quantifizier-

bare Risiko einzeln das zu hinterlegende Risiko-

kapital berechnet. Unter Beachtung der jeweili-

gen Korrelationen schließt sich daran auf Unter-

nehmensebene die Berechnung der insgesamt

notwendigen Eigenmittel an. Im Hinblick auf die

künftigen Bestimmungen zu Säule III beabsich-

tigt die EU-Kommission, sich intensiv mit den

diesbezüglichen Regelungen des IASB abzustim-

men.

Die EU-Kommission führte bisher noch nicht

detailliert aus, wie das Standardmodell und die

Anforderungen an interne Modelle in Säule I

aussehen sollen. Auch für die Säulen II und III

liegen noch keine konkreten Regelungen vor.

Nachdem die Grundlagen des künftigen Auf-

sichtsmodells feststehen, wird die EU-Kommis-

sion nun an einer Konkretisierung und Spezifi-

zierung der skizzierten Rahmenbedingungen

arbeiten. Hier werden unter anderem Simulatio-

nen und Berechnungen durchgeführt werden.

Die weltweite Vereinigung der Versiche-

rungsaufseher, die IAIS, arbeitet gegen-

wärtig an ihrem Diskussionsbeitrag zu

den künftigen Bestimmungen in Säule II.

In dem Papier äußert sich die IAIS zum

möglichen unternehmensspezifischen Aufbau,

zur Funktion und zum Nutzen von Stress-Tests.

Die IAIS macht deutlich, dass solche Tests künftig

in holistischen internen Risikomanagementsys-

temen von Versicherungsunternehmen eine

wichtige Rolle spielen werden. Das IAIS-Papier

arbeitet mit einem deutlich umfassenderen
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Stress-Test-Begriff als die BaFin. Danach sind

nicht nur die Auswirkungen bestimmter Szena-

rien auf die Kapitalanlagen zu betrachten, viel-

mehr sollen auch die Einflüsse auf andere Bi-

lanzpositionen modelliert werden. Das Anliegen

der IAIS, Stress-Tests als Komponenten eines

integrierten Risikomanagementsystems zu för-

dern, findet auch beim GDV Unterstützung.

Schon jetzt ist absehbar, dass sich die deutsche

Versicherungswirtschaft auf tiefgreifende Ver-

änderungen einstellen muss. Statt quantitativer

Kapitalanlagegrenzen und den traditionellen

Solvabilitätsregelungen sind künftig die ver-

schiedenen Risiken adäquat mit Eigenkapital zu

unterlegen. Ein effektives internes Risikomana-

gementsystem wird damit in zunehmendem

Maße zum Wettbewerbsfaktor. Die Branche

kann sich jetzt schon auf den sich abzeichnen-

den fundamentalen Wandel vorbereiten, auch

wenn viele Punkte im künftigen Aufsichtssys-

tems noch nicht abschließend geregelt sind. Bei-

spielsweise lassen sich schon jetzt Beispielrech-

nungen bezüglich risikoorientierter Eigenmittel-

belastungen mit dem GDV-Modell Stufe I durch-

führen. Außerdem erleichtern unter anderm

auch eine verbesserte Integration des Risiko-

managements in die Unternehmenssteuerung,

der Aufbau eines qualitativen Risikomanage-

ments und eine verstärkte Hinwendung zu Ri-

siko ertragsorientierter Steuerung den späteren

Übergang. Insgesamt begrüßt die deutsche

Versicherungswirtschaft den Wandel in der

europäischen Versicherungsaufsicht, wonach

Versicherungsunternehmen künftig stärker an

ihrem individuellen Risikoprofil gemessen wer-

den und ein aktives Risikomanagement stärker

als bisher honoriert wird.

Die Versicherungsunternehmen haben im Jahr

2003 erstmals Stress-Tests im Rahmen der quali-

tativ ausgerichteten Aufsicht durchgeführt. Bei

Stress-Tests handelt es sich zwar um ein wichti-

ges internes Aufsichtsinstrument, doch dürfen

gleichwohl dessen Ergebnisse nicht überinter-

pretiert werden. Stress-Tests sind als Frühwarn-

system konzipiert, das eine krisenhafte Kapital-

marktveränderung und dessen Auswirkung auf

die nächste Bilanz des Versicherungsunterneh-

mens simuliert. Dabei werden extrem harte

Szenarien unterstellt, deren Eintrittswahr-

scheinlichkeit sehr unwahrscheinlich ist. Das

Nichtbestehen des Stress-Tests lässt schon aus

diesem Grund in keiner Weise den Schluss zu,

dass ein Versicherungsunternehmen nicht mehr

in der Lage sein wird, seinen Verpflichtungen

nachzukommen. Zudem bleiben im Modell

aufgrund einer einheitlichen, einfachen Hand-

habung diverse Einflussmöglichkeiten unbe-

rücksichtigt, wie zum Beispiel Absicherungs-

strategien oder Bewertungsreserven in anderen

Kapitalanlagen. Im Rahmen des internen Dia-

logs mit der BaFin über die Stress-Test-Ergeb-

nisse werden diese Punkte aber sehr wohl

berücksichtigt. Das Ziel von Stress-Tests ist es, als

Frühwarnsystem Versicherungsunternehmen

rechtzeitig auf eine gesunkene Risikotragfähig-

keit aufmerksam zu machen. Den Unternehmen

soll damit ausreichend Zeit gewährt werden,

Maßnahmen zur Stärkung der Risikotragfähig-

keit vorzunehmen, um auch gegen etwaige kri-

senhafte Kapitalmarktveränderungen gewapp-

net zu sein. 
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Lamfalussy - Verfahren in der Praxis 

Das Lamfalussy-Verfahren (benannt nach dem Vorsitzenden der sog. Weisen-Gruppe, die den gleichnamigen Bericht 
zur Verbesserung der Rahmenbedingungen für Finanzmärkte – Lamfalussy-Bericht – erstellt hat) soll gewährleisten, 
dass in Hinkunft die rechtlichen Rahmenbedingungen rascher an aktuelle Entwicklungen auf den Wertpapiermärkten 
angepasst werden können. Zu diesem Zweck werden in Richtlinien und Verordnungen im Wertpapierbereich nur mehr 
Grundsatzfragen und Durchführungsbefugnisse geregelt.  Zur Wahrung des "institutionellen Gleichgewichts" wird das 
Europäische Parlament über den Fortgang der Arbeiten laufend informiert. Es hat weiters die Möglichkeit, 
Entschließungen zu verabschieden, wenn aus seiner Sicht die Durchführungsbefugnisse überschritten werden.  

Der Bereich, für den das Lamfalussy-Verfahren ursprünglich eingeführt wurde, war der Wertpapierbereich. Seit 2001 
ist der Europäische Wertpapierausschuss (ESC) und der Ausschuss der EU-Wertpapierregulierungsbehörden (CESR) 
eingerichtet. Die erste Richtlinie, die nach dem neuen Verfahren beschlossen wurde, ist die Marktmissbrauchsrichtlinie 
(EG/6/2003). 

Das Lamfalussy-Verfahren sieht 4 Stufen vor
 

In der ersten Stufe werden Grundsatz-Richtlinien und Grundsatzverordnungen (Grundsatzrechtsakte)von Rat und 
Parlament verabschiedet. 

In der zweiten Stufe werden die technischen Einzelheiten in Form von Durchführungsrichtlinien und 
Durchführungsverordnungen von der Kommission, in enger Zusammenarbeit mit den Marktteilnehmern und den zwei 
entsprechenden Ausschüssen, festgelegt (sog. Komitologieverfahren). 

In der dritten Stufe werden von den nationalen Aufsichtsbehörden - im Rahmen des Ausschusses der 
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Aufsichtsbehörden - Standards im jeweiligen Aufsichtsfeld und guidelines für die einheitliche materielle Umsetzung 
erarbeitet. 

In der vierten Stufe überprüft die Kommission die Umsetzung der Richtlinien.  Dies erfolgt im Rahmen einer 
umfassenden Berichtspflicht der Mitgliedstaaten über den Umsetzungsstand der einzelnen Grundsatzrechtsakte. 

  

Ausschussstruktur nach dem Lamfalussy-Verfahren  
Ausdehnung des Lamfalussy-Verfahrens auf den Banken- und Versicherungsbereich  
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