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Ruckversicherung und Solvency lI
— ein Hoffen und Bangen

Die Branche driftet auseinander. Solvency Il verscharft die Kluft zwischen

Erst- und Rickversicherung. Kleinere Lebensversicherer flhlen sich zudem von
den Grofen bedroht. Dabei verfolgt das geplante europaische Aufsichtsregime
eigentlich das Ziel, zu harmonisieren. Was lauft schief und warum?

B, Wir haben Solvency II zu sehr in die
Hinde der Groflen gegeben®, sagte Jiirgen
Meisch, Finanzvorstand der Gothaer-Grup-
pe, in einer Diskussionsrunde zu den Folgen
der Finanzkrise. Dabei hat sein Unternehmen
schon friihzeitig begonnen, sich auf das neue
Regelwerk vorzubereiten. Andere hinken da
weit hinterher. Derzeit lduft der fiinfte und
womdglich letzte Auswirkungstest (QIS 5). Da-
durch scheinen sich Lager zu bilden. Etliche
kleinere Gesellschaften erkennen, dass das so
genannte Standardmodell fiir sie nicht passt.
Meistens handelt es sich um Nischenanbieter,
deren Geschéftsmodell nicht dem eines Stan-
dard-Versicherers entspricht. Einige, etwa die
Gartenbau-Versicherung VVaG, haben daher
die Aktuare der Beratungsgesellschaft Mey-
erthole Siems Kohlruss mit der Konstrukti-
on eines internen Modells beauftragt. ,Das
werden wir bei der BaFin einreichen®, ist Vor-
standsvorsitzender Michael J. Baumeister ent-
schlossen. Gerade die Naturkatastrophen-Mo-
dellierung bestimmt bei seinem Geschiftsmo-
dell entscheidend die Solvenzanforderungen.
Das Standard-Modell hilt Szenarien fiir Sturm,
Hagel, Flut und Erdbeben bereit.

Abwicklung lukrativer
als Fortfiihrung

Zur Abschitzung solcher Risiken bieten
Firmen wie RMS, Eqecat und AIR Naturge-
fahrenmodellrechnungen an. In der Vergan-
genheit hat sich jedoch gezeigt, dass die drei
angebotenen Modelle jeweils zu stark unter-
schiedlichen Einschitzungen gekommen sind.
Nicht jeder Versicherer kann es sich leisten, al-
le Modelle zu kaufen und einen Mittelweg an-
zupeilen. Deshalb hat etwa der Riickversiche-
rungsmakler Guy Carpenter fiir seine Kunden
die Auswirkung der marktgingigen Model-
le auf die Eigenkapitalanforderungen unter
Solvency Il analysiert; speziell auch die Aus-
wirkungen des zum 9. August von AIR vor-
genommenen Updates. Ergebnis: Das verfei-
nerte AIR-Modell liegt zwischen den beiden
anderen. Auch RMS habe bereits eine Uber-
arbeitung seines Sturmmodells angekiindigt,
hiefl es. Fest steht indes, dass nach wie vor Un-
gereimtheiten zwischen den gangigen Model-
len bestehen.

Des Weiteren beeinflusst die Art der Riick-
versicherungsnahme die Abbildung der Na-
turgefahren im Standardmodell. ,Die Kapi-
talanforderungen fiir Naturgefahrenrisiken
nach QIS 5 ist unscharf®, meint denn auch
Jorg Wengler von Guy Carpenter. ,,Sie lassen
einen relativ grofien Gestaltungsspielraum.”
Das konterkariert allerdings die Harmonisie-
rungsbestrebungen von Solvency II.

Die Riickversicherer versprechen sich von
Solvency II zudem eine steigende Nachfrage.
»Bisher hat sich das noch nicht bewahrheitet®,
konstatiert Stefan Materne, Lehrstuhlinhaber
fiir Riickversicherungen an der Fachhochschu-
le Kéln. Auch Erfahrungen aus der Schweiz be-
statigen, dass sich die Hoffnungen der Riick-
versicherer wohl so schnell nicht erfiillen wer-
den. So habe der mit Solvency Il vergleichbare
und bereits im Markt eingefiihrte Swiss Sol-
vency Test (SST) bisher zu keinem verinder-
ten Einkaufsverhalten in der Riickversicherung
gefithrt. Auch seien bisher keine Solvenzquo-
ten verdffentlicht worden, beobachten Schwei-
zer Makler von Guy Carpenter.

Die Riickversicherer haben aus Sicht von
Investoren ein eingeengtes Geschaftsmodell.
Der Sektor sucht Wachstum. Solvency II
konnte sich jedoch nicht als der erhoffte Trei-
ber herausstellen. Dennoch verdient der Sek-
tor nicht schlecht. Wolfgang Hammes, Deut-
sche Bank London, macht eine ,realistische
Rendite” von maximal 15 Prozent aus. Das
ist angesichts des niedrigen Zinsniveaus nicht
einfach zu erwirtschaften. Dennoch, Erst-
versicherer klagen, dass die Renditen der
Riickversicherer seit Jahren iiber denen der
Erstversicherer liegen. Meisch fordert: ,Die
Riickversicherungsrenditen diirfen nicht so
weit von den Erstversicherungsrenditen weg
sein.“ Er warnt: ,Es ist gut, dass es das Inst-
rument der Verbriefung als Alternative gibt,
damit kénnen wir wenn nétig Druck auf die
Riickversicherer machen.” Doch augenblick-
lich seien die Raten so gut, dass das nicht né-
tig sei. Bei 13 Mrd. Euro Uberkapazitit im
Markt diirfte sich daran wohl so bald nichts
dandern. Bedenklich finden Experten aller-
dings, dass Investoren wie George Soros offen-
bar die Abwicklung eines Riickversicherers
- etwa der Glacier Re - fiir lukrativer halten
als die Fortfithrung. rl
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Ziel des Buches ist, ein tiefgehendes
Verstandnis der Vorgehensmodelle und
mathematischen Techniken flr interme
Modelle in der Schadenversicherung zu
entwickeln, damit auch Nicht-Aktuare
im Berufsalitag souveran mit dieser
Thematik umgehen konnen.
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und Wirtschaftswissenschaftlern an
den Schnittstellen zu Aktuariaten als
praktische Hilfestellung dienen.
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