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Der Zug mit Ziel Solvency II rollt. Läuft 
alles nach Plan, gilt für die europä­
ische Versicherungswirtschaft ab  
1. Januar 2016 eines der weltweit  
modernsten – aber auch komplexesten 
– Aufsichtssysteme. In den verbleiben­
den Monaten müssen Gesetzgeber 
und Aufsichtsbehörden allerdings noch 
einige Weichen richtig stellen, damit 
Solvency II von Beginn an wie geplant 
funktioniert.

Erstens sind die vorgesehenen Ei­
genmittelanforderungen bei Investi­
tionen in Infrastruktur gemessen am 
Anlagerisiko zu hoch. Versicherer, die 
sich beispielsweise am Ausbau von 
Transport- und Versorgungsnetzen 
beteiligen wollen, müssen zwischen 
49 und 59 % der Investitionssumme 
mit Eigenmitteln absichern. Damit gilt 
für Infrastrukturinvestitionen unter 
Solvency II das gleiche Maß wie für 
wesentlich riskantere Beteiligungen 
an Private-Equity-Fonds. 

Auch das EU-Parlament hat erkannt, 
dass die in den „Delegated Acts“ der 
EU-Kommission festgeschriebenen 
Eigenmittelanforderungen nicht der 
Weisheit letzter Schluss sind. Mit 
Staatsanleihen höchster Bonität lässt 
sich keine ausreichende Rendite mehr 
erzielen. Für vergleichsweise risiko-
arme Investitionen, die gleichzeitig 
lukrativer sind, müssen die Kapital­
anforderungen den tatsächlichen Ri­
siken entsprechen und dürfen nicht zu 
hoch angesetzt sein. Es ist zu hoffen, 
dass die Kommission entsprechend 
nachbessert.

nationale Standards wie das HGB zu. 
Die Forderung nach einer Anwendung 
internationaler Rechnungslegungs­
standards (IAS/IFRS) ist kontrapro­
duktiv. Auch an anderer Stelle macht 
es die europäische Aufsichtsbehörde 
gerade kleineren Unternehmen unnö­
tig schwer. Für überflüssigen Aufwand 
sorgen beispielsweise unterschied­
liche Fristen für die Abgabe weitge­
hend ähnlicher Berichte. Dadurch sind 
Unternehmen gezwungen, mehrere 
Berechnungsprozesse für einen Sach­
verhalt aufzusetzen. Dies verursacht 
zusätzliche Kosten ohne zusätzlichen 
Nutzen. 

Doch auch auf nationaler Ebene 
besteht Handlungsbedarf: So ist zu 
wünschen, dass die BaFin die auf­
sichtsrechtlichen Anforderungen an das 
Outsourcing auf ein sinnvolles Maß 
reduziert. Zudem sollten Risikomana­
ger und Verantwortliche Aktuare die 
versicherungsmathematische Funk­
tion übernehmen dürfen – die Vorgabe 
einer strikten Trennung der einzelnen 
Funktionen macht keinen Sinn und 
würde kleinere Unternehmen über- 
fordern. 

Die Aufzählung kritikwürdiger Re­
gelungsvorschläge ließe sich um et­
liche Punkte verlängern. In den ver­
bleibenden Monaten bis zum Start von 
Solvency II sollten die Aufsichtsbehör­
den ihre Standards und Leitlinien mit 
Blick auf das Proportionalitätsprinzip 
überprüfen. Kein Versicherer darf vom 
Solvency-II-Zug abgekoppelt werden, 
weil ihm die Ressourcen zur Umset­
zung des Regelwerks fehlen.
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Zweitens müssen die Versicherer vor 
einer überbordenden Regulierung „auf 
den letzten Metern“ geschützt werden. 
Unternehmen brauchen knapp zehn 
Monate vor dem Start von Solvency II 
Planungssicherheit und Zeit, um ihre 
interne Organisation an die künftigen 
Anforderungen anzupassen. Regel­
veränderungen durch ausufernde 
Leitlinien und Standards sind für einen 
reibungslosen Übergang mit Sicher­
heit nicht hilfreich: Allein die erste 
Welle der von der Aufsichtsbehörde 
EIOPA vorgelegten ITS und Leitlinien 
umfasst mehr als 1.200 Seiten, die 
zweite fügt 1.800 Seiten hinzu.

Unter diesen Umständen ist die pünkt­
liche Umsetzung von Solvency II für 
kleinere Unternehmen eine extreme 
Herausforderung. Drittens sollten da­
her die Aufsichtsbehörden dafür Sorge 
tragen, dass das Proportionalitäts­
prinzip nicht von einer Flut von Detail­
regelungen überspült wird. Eine Über­
forderung kleinerer Versicherer droht 
nicht allein aufgrund des Regelungs­
umfangs, sondern auch wegen über­
zogener inhaltlicher Anforderungen. 
So lassen die „Delegated Acts“ als 
Ausgangspunkt für die Solvenzbilanz 
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