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Solvency II: Start gelungen,
Reformen notwendig

DR. MAXIMILIAN HAPPACHER Stellv. Vorstandsvorsitzender der Deutschen Aktuarvereinigung e. V. (DAV), K6ln

er Produktlebenszyklus aus
D Einfithrung, Wachstum, Reife,

Sattigung und Riickgang darf
in keinem BWL-Studium fehlen und
damit auch nicht die Frage der Modell-
pflege. Wahrend Apple alljahrlich
neue Handygenerationen auf den
Markt bringt, gibt es bei den Auto-
herstellern alle sechs bis sieben Jahre
ein Facelift fiir die Wagen und auch
die Versicherer iiberarbeiten regel-
mafig ihre Angebote.

Nicht anders verhalt es sich auch
mit Solvency II, dem ersten europa-
weit einheitlichen Aufsichtsregime
fiir das Versicherungswesen, das
2016 in Kraft getreten ist. Nach sechs
Jahren ist es zwingend notwendig,
innezuhalten und sich Zeit zu nehmen
fiir den lange geplanten Review. Seit
Kurzem liegen die Vorschlage der
EU-Kommission vor, wie die wichtigen
Leitplanken fiir die Versicherungs-
wirtschaft neu ausgerichtet werden
sollen. Erklartes Ziel der Briisseler
Behorde ist zum einen, im Interesse
der Versicherungsnehmer speziell die
langfristige kapitalgedeckte Alters-
vorsorge weiterhin zu stabilisieren,
Burokratielasten abzubauen, und
zum anderen, die Position der Ver-
sicherer als Langfristinvestoren in
Europa zu stdrken. Ein hoher An-
spruch, mit konkurrierenden Stof3-
richtungen. Wie die Analysen der
Deutschen Aktuarvereinigunge. V.
(DAV) zeigen, enthdlt der vorliegende
Kommissionsvorschlag bereits deut-
liche Verbesserungen zum Konzept
der europdischen Versicherungsauf-
sicht EIOPA. Nichtsdestotrotz gibt
es aus DAV-Perspektive weiterhin
Nachbesserungsbedarf.

»Der Solvency-lI-
Review-Vorschlag
sollte das EU-
Parlament nicht so
verlassen, wie er
Ihn betreten hat.«

Erfreulich ist der Kommissionsansatz
zum Zinsrisiko, das fortan sachge-
rechter bewertet werden soll. Bislang
sah die Solvency-II-Standardformel
vor, dass negative Zinsen nicht weiter
fallen kénnen. Uber viele Jahre ein
nachvollziehbarer Gedanke, der in
den vergangenen Jahren aber von der
Realitdt tiberholt wurde und nun kor-
rigiert werden soll. Ebenso positiv ist
aus DAV-Sicht, dass fir die Messung
des Zinsrisikos auch kiinftig Kapital-
marktentwicklungen im Laufzeit-
bereich bis zu 20 Jahre, also in tiefen,
liquiden und transparenten Markten
fiir festverzinsliche Anlagen, heran-
gezogen werden sollen. Und speziell
aus deutscher Sicht begrif3t die DAV
den Erhalt der Ubergangsmafinahmen
bis 2032. Ohne diese wiren die Ver-
sicherungen gezwungen, ihre Anlage-
strategie zum Nachteil von Versiche-
rungsnehmenden und Unternehmen
kurzfristig umzustellen.

Daneben gibt es aber auch noch
erheblichen Nachbesserungsbedarf.
Dieser betrifft vor allem die Extrapola-
tionsmethode fiir die Zinsstruktur-

kurve, d.h. fir die Bewertung von
Versicherungsverpflichtungen jenseits
von 20 Jahren von heute. Die EU-Kom-
mission schldgt einen Methoden-
wechsel vor, der harmloser aussieht,
als er ist. Im Ergebnis lduft die vor-
geschlagene Methode dem Charakter
der Versicherungen als Langfristinves-
toren zuwider und sorgt fiir unnotig
hohe Volatilititen der Kapitalanfor-
derungen. Durch diese neue Berech-
nungsmethode wiirden die Versiche-
rungen gezwungen, ihre Jahrzehnte
wahrenden Verbindlichkeiten ver-
mehrt durch teure und renditeschwa-
che Derivate wie Swaps abzusichern
statt {iber ihre bewdhrten langfristigen
Investmentinstrumente. Dies erzeugt
unnotige Kosten, die ganz sicher nicht
im Interesse der Kunden sind.

Kritisch sieht die DAV dariiber hi-
naus einen auf den ersten Blick admi-
nistrativen Aspekt, der aber grof3e Fol-
gen hat. Wesentliche Parameter und
methodische Fragen fir die Risiko-
modelle sollen nicht mehr in der Richt-
linie selbst geregelt werden. Vielmehr
soll die Kommission ermachtigt wer-
den, Vorschriften in Delegierten Ver-
ordnungen festzulegen. Dies schwécht
die Rechte des EU-Parlaments.

Diese Liste verdeutlicht die Kom-
plexitat von Solvency II. Auf das EU-
Parlament kommt in den nachsten
Monaten eine Mammutaufgabe zu,
hier einen fairen Interessenausgleich
zwischen allen Beteiligten zu finden.
Sicher ist dabei aber bereits heute: Der
Solvency-II-Review-Vorschlag sollte
das EU-Parlament nicht so verlassen,
wie er ihn betreten hat. Denn noch
sind die fachlichen und politischen
Baustellen zu grof.
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