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Herrn

RD Jirgen Tietze
Bundesministerium der Finanzen
Referat VII B 4

10117 Berlin

BDI-Stellungnahme zum Gesetzentwurf zur Modernisierung der
Finanzaufsicht Gber Versicherungen

Sehr geehrter Herr Tietze,

wir bedanken uns fur die Gelegenheit, zu dem Gesetzentwurf zur Moderni-
sierung der Finanzaufsicht tiber Versicherungen (Solvency 1) Stellung zu
nehmen. Angesichts der knappen Rickaulierungsfrist bitten wir um Ver-
standnis, wenn wir unsere Ausfuhrungen auf einige uns wesentliche Punkte
in der gebotenen Kirze beschranken.

Allgemeine Anmerkungen

Der BDI begrit mit Nachdruck die Bemihungen der Politik, die Finanz-
markte stabiler und krisenfester zu machen. Eine grundlegende und umfas-
sende Modernisierung der Solvenzanforderungen fiir Versicherungsunter-
nehmen konnte hierzu einen wirksamen Beitrag leisten. Die Verbesserung
der finanziellen Soliditat und des internen Risikomanagements der Versi-
cherungs- und Ruckversicherungsunternehmen kommt letztlich auch der
Realwirtschaft zugute.
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Allerdings konnen Versicherungen ihre Finanzdienstleistungsfunktion fiir
die Unternehmen nur dann effektiv erfillen, wenn das regulatorische Um-
feld stimmt. Die Umsetzung von Solvency Il in der vorliegenden Fassung

konnte die Bereitstellung von Risiko- und Fremdkapital sowie die Absiche-
rung von firmeneigenen Versicherungsrisiken fir die Industrie empfindlich
beeintréchtigen.

Versicherungen leisten einen ganz wesentlichen Finanzierungsbeitrag fir
die deutschen Unternehmen Uber direkte und indirekte Investments in Un-
ternehmensanleihen, offene und geschlossene Immobilienfonds, Schuld-
scheindarlehen, Verbriefungen, Aktien etc., aber auch indirekt tiber die Re-
finanzierung des Bankensektors. Deutlich erhdhte Kapitalanforderungen fur
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langfristige Kapitalanlagen von Versicherungen (z.B. Bankrisiken, Verbrie-
fungen) und faktische Einschrankungen ihrer Investmenttatigkeit (z.B. Im-
mobilienfonds) erschweren bzw. verteuern die Industriefinanzierung. Der
BDI hat wiederholt davor gewarnt, die Grundlagen fir die Langfristfinan-
zierung in Deutschland und Europa durch tiberzogene Regulierungen zu ge-
fahrden.

Dadurch, dass bestimmte Risiken von der Versicherungswirtschaft tber-
nommen werden, er6ffnen sich fur die Unternehmen neue Handlungsspiel-
rdume, ihre Risikotragfahigkeit wird erhéht. Wirtschaftlich innovative Vor-
haben werden so erst ermdglicht. Die Fahigkeit der Versicherungen, ein
breites Spektrum an lebensnotwendigen Dienstleistungen auch kiinftig ef-
fektiv anzubieten, wird sehr wesentlich von der konkreten Ausgestaltung
der neuen Versicherungsaufsichtsregeln abhangen. Aus Industriesicht sind
dabei insbesondere zwei Aspekte von Bedeutung:

Aufsichtsrechtlicher Rahmen fur Captives

Die aufsichtsrechtlichen Anforderungen an Captive-Konstruktionen, bei de-
nen firmeneigene (Ruck)Versicherungsunternehmen dem Zweck dienen,
das Mutterunternehmen bzw. die Gruppe zu versichern oder riickzuversi-
chern mussen mit Augenmaf erfolgen und dem Grundsatz der Verhaltnis-
maRigkeit gemal § 296 VAG entsprechen. Dies soll sicherstellen, dass sie
der Wesensart, dem Umfang und der Komplexitét der Tatigkeit des jeweili-
gen Versicherungsunternehmens und seiner individuellen Risikosituation
gerecht werden.

Es ist auch deswegen von besonderer Wichtigkeit den Grundsatz der Pro-
portionalitat moglichst weit zugunsten der Captives anzuwenden, um er-
folgreiche und unbedenkliche Strukturen nicht zu zerstéren. Wir sind der
Auffassung, dass Versicherungslésungen tber firmeneigene Erst- und
Rickversicherer ein spezielles Risikoprofil aufweisen, das nicht der weitge-
henden Aufsicht, wie sie im Gesetzentwurf angelegt ist, bedarf.

Zum einen ist der Konzern bzw. seine Obergesellschaft in der Regel der
einzige Kunde und auch der alleinige Aktionar. Ein Ausfall der Captive
wiurde nur diesen — der es selbst in der Hand hat, die Captive mit Kapital
auszustatten — schadigen. Der Gedanke und das Aufsichtsziel eines ange-
messenen Schutzes der Versicherungsnenmer und der Begtinstigten der
Versicherungsleistung, der Solvency Il zugrunde liegt, ist bei Captive-Mo-
dellen daher nicht relevant.

Zum anderen unterscheidet sich das Risiko dieser Modelle in Grad und Um-
fang selbst im Vergleich zu kleineren (Rick)Versicherungsgesellschaften
(geringere Kapitalausstattung, Anlagevermdgen und Risikolbernahme).

Der Umfang der Risiken ist schon deshalb besser beherrschbar, da Captives
aufgrund von Wirtschaftlichkeitsuberlegungen v. a. Risiken (z. B. Sach-
und Betriebsunterbrechungsrisiken) versichern, die innerhalb des Selbstbe-
halts der Gruppe liegen. Die versicherten Risiken sind zudem in der Regel
nach oben begrenzt, sodass genau feststeht, welches summenmaRige Risiko
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die Captive treffen kann. Eine aktuarielle Funktion ist hier daher nicht er-
forderlich. Vor dem Hintergrund des Grundsatzes der Proportionalitat sollte
zumindest ein Outsourcen dieser Funktion maglich sein.

Ebenso sollte ein Outsourcen der internen Revision aufgrund des Proportio-
nalitatsprinzips moglich sein.

Des Weiteren weisen Captives eine vergleichsweise geringere Komplexitat
im Hinblick auf ihr Risikoportfolio auf, da es nur einen Kunden und nur
eine geringe Anzahl von Versicherungspolicen gibt. Die zusétzlichen An-
forderungen (z. B. der geforderte Ausbau des Governance-Systems, die
Ausweitung des Berichtswesens) fiihren zu erhdhtem, auch personellem,
Aufwand, Kosten und Komplexitat zu Lasten der Transparenz und ohne zu-
satzlichen Erkenntnis- oder Sicherheitsgewinn.

Im Unterschied zu kommerziellen Versicherern verfolgen Captives auch
kein Massengeschéft. Ziel ist es nicht, Profit zu erwirtschaften, sondern eine
Reduzierung bzw. Stabilisierung der Pramien und eine Unabhangigkeit von
den Volatilitaten der globalen Versicherungsmarkte zu erreichen. Die Erfil-
lung dieser Aufgaben des Versicherungs- und Risikomanagements erfolgt
eingebettet in den Konzern, der, sofern bérsennotiert, ebenfalls besonderen
Auflagen unterliegt. Auch aus diesem Grund ist eine Ausweitung des Be-
richts- und Kontrollwesens nicht notwendig.

SchlieBlich ist es ein Nebenziel von Solvency 11, die Stabilitat des Finanz-
systems sicherzustellen. Einer einzelnen Captive kommt jedoch nie eine
systemisch relevante Bedeutung fiir das Versicherungssystem in seiner Ge-
samtheit zu.

Investments von Versicherungen in geschlossene Fonds

Bislang konnten Versicherungsunternehmen in regulierte Fonds (z.B. of-
fene Spezialimmobilienfonds) und in geschlossene, bislang unregulierte
Fonds investieren. Da nunmehr auch die geschlossenen Fonds reguliert sind
und es zumindest in Teilen an der gemé&R § 215 VAG geforderten Risikomi-
schung fehlt, stellt sich die Frage, wie Investitionen in diese Vehikel weiter-
hin ermdglicht werden kdnnen. Betroffen waren z. B. geschlossene Immo-
bilienfonds mit nur einem Objekt, aber auch Private-Equity-Fonds. Wir
schlagen vor, den zul&ssigen Anlagekatalog in § 215 VAG auch auf andere
regulierte Fonds zu erweitern und fiir diese Anlagen die Einschrankung auf
die Risikomischung aufzuheben.

Zudem widerspricht der Katalog des § 215 VAG dem Gedanken von Sol-
vency 11, der einen anderen Ansatz der Risikobegrenzung wahlt: Durch die
ausreichende Hinterlegung mit Eigenkapital sollen Verluste der Vermo-
gensanlagen begrenzt werden. Mit dem vorliegenden Katalog wird hinge-
gen ein Ansatz der Risikobegrenzung durch die Eingrenzung der mdglichen
Anlagen aufrechterhalten. Auch deshalb ist eine Ausweitung der Anlage-
moglichkeiten angezeigt. 8 215 Abs. 2 Nr. 6 VAG sollte deshalb an das
neue Aufsichtsrecht angepasst und um Alternative Investment Funds (AIF)
erganzt werden
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Wir méchten Sie bitten, unsere Anregungen bei den weiteren Beratungen Seite
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des Vorhabens zu beriicksichtigen. Bei Riickfragen stehen wir gerne zur
Verfligung.

Mit freundlichen Griilen

A=) 04 il

Dr. Hans-Joachim HaB r. Heiko Willems



