VERSICHERUNGSGRUPPEN

Den Tacho fast

Grundsatzlich sind die Versicherer in Europa
finanziell gut aufgestellt. Konkret bestehen
dennoch grofée Unterschiede. Welche Gruppen
der Assekuranz bei der Bonitdt Gas geben
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Wohlbefinden und bedrohen auch den personlichen

Geldbeutel. Seien das internationale Konflikte wie die
Kriege in der Ukraine und Nahost, zunehmende militdrische
Spannungen in Asien oder die wirtschaftlichen Risiken mit
Wachstumsschwachen, staatlichen Schuldenexzessen, In-
solvenzwellen von Unternehmen und massivem Arbeits-
platzabbau. Ganz zu schweigen von moglichen Auswirkun-
gen der bevorstehenden US-Wahl.

Was man angesichts dieser Lage keinesfalls gebrauchen
kann, ist, sich auch noch iiber die Stabilitat der eigenen Alters-
vorsorge Sorgen machen zu miissen. Ein wichtiger Pfeiler
solch finanzieller Ruhestandssicherung sind und bleiben da-
bei die Versicherer. Nun agieren diese aber nicht einfach im
luftleeren Raum, sondern sind grundsatzlich den gleichen Ri-
siken ausgesetzt wie alle anderen. Denn die Kundengelder in-
vestieren siein einem unternehmensindividuellen Anlagemix
einerseits moglichst sicher, andererseits jedoch dennoch er-
tragsorientiert an den Kapitalmarkten und in anderen Assets.
Dabei haben ihnen in den letzten Jahren vor allem die Nied-
rigzinsphase, aber auch die anschlieRende galoppierende »

Z ahlreiche Unsicherheiten pragen derzeit das eigene
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Inflation samt schnell steigender Zinssatze
zu schaffen gemacht. Wie gut, dass staatli-
che Profis ihr Geschafts- und Anlageverhal-
ten stetig kontrollieren — damit keineswegs
Kundengelder gefahrdet werden.

Robust und sicher. Und da gibt der aktu-
elle Finanzstabilitdtsbericht der europai-
schen Versicherungsaufsicht EIOPA gleich
mal klare Entwarnung: ,Der Versiche-
rungssektor ist solide kapitalisiert", heift
es dort. Gleiches ist auch von der hiesigen
Finanzaufsicht BaFin zu horen: ,Die Situ-
ation der deutschen Versicherer ist sehr
stabil — und derzeit spricht vieles dafiir,
dassdiesauch sobleiben wird*, sagt die seit
Jahresbeginn neue oberste deutsche Versi-
cherungsaufseherin Julia Wiens.

Basis beider Aussagen ist das seit 2016

Regulierung

A/

Die Einfihrung von
Solvency Il war ein
Meilenstein in der

Versicherern und
hat die finanzielle

Versicherten schiitzt, unverzichtbare
Dienstleistungen erbringt und die finanziel-
le Stabilitat bewahrt“, sagte EIOPA-Chefin
Petra Hielkema der Deutschen Aktuarverei-
nigung DAV. Demndchst werden einige
Neuerungen eingefiithrt, wobei die ,eher
eine Evolution als eine Revolution“ bringen,
wie Hielkema formuliert. Das betrifft etwa
die Verankerung der Nachhaltigkeit im Auf-
sichtsrahmen oder die Starkung des Liquidi-
tatsmanagements der Versicherer.

Im Nicht-EU-Mitglied Schweiz miissen
sich die Versicherer dagegen dem dhnlich
konzipierten Schweizer Solvenztest (SST)
stellen, iberwacht von der Eidgendssischen
Finanzmarktaufsicht FINMA. Erganzt um
weitere wichtige Finanzkennzahlen, ldsst
sich so ein gutes Bild der Bonitat europai-

von

einheitliche europaische Regulierungssys-  Stabilitéit bewahrt* scher Versicherungsunternehmen gewin-
tem Solvency 1II (s. Kasten unten). ,Das Re- nen (s. rechts). Denn es gilt: Auch wenn die
gelwerk hat im Lauf der Jahre gezeigt, dass BN :7RA HIELKEMA | Branche insgesamt sicher ist, konnen die

es einen gut funktionierenden Versiche-
rungsmarkt in Europa schaffen kann, die

SOLVENCY Il

Methodik der europaischen Aufsicht

Seit 1. Januar 2016 gilt fur die europaische Versicherungs-
wirtschaft das neue einheitliche Aufsichtssystem Solvency Il.
Dabei steht der Schutz der Versicherten klar im Vorder-
grund, wozu ein Drei-Sadulen-Ansatz verfolgt wird:

Kapitalanforderungen. Versicherer missen Uiber so viel Ei-
genmittel verfiigen, dass sie selbst extrem unwahrschein-
liche Negativbedingungen verkraften konnen (s. Grafik). Die
Eigenmittel ergeben sich aus den tatsachlich vorhandenen
und aktuell bewerteten Vermdgenswerten abziiglich der
Verpflichtungen. Wie hoch nun die Eigenmittelausstattung

Kapitalanforderungen unter Solvency Il

Aktiva Passiva
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Mindestkapital-
anforderung (MCR)

Unterschiede zwischen den einzelnen Un-
ternehmen dennoch erheblich sein. [ |

Vorsitzende der europdischen
Versicherungsaufsicht EIOPA

sein muss (Solvenzkapitalanforderung SCR), hangt von den
Verpflichtungen sowie den Risiken ab, die der Versicherer
mit seinem versicherungstechnischen Kerngeschaft und
seiner Anlagestrategie eingeht. Sie werden anhand kom-
plexer mathematischer Modellrechnungen ermittelt. Reichen
die Eigenmittel daflir genau aus, betragt die Bedeckungs-
quote 100 Prozent. Reichen sie nicht aus oder wird sogar
die Mindestkapitalanforderung (MCR) unterschritten, wird
die Aufsicht entsprechend tatig. Hat der Versicherer aber
noch mehr Eigenmittel, liegt die Bedeckungsquote tiber 100
Prozent — und er kann Uber die freien
Eigenmittel als weiteren Risikopuffer
frei verfligen.

Bedgﬁm‘ . Governance und Risikomanagement.
>100% Versicherer miissen nachweisen, dass
100% sie liber kompetentes Personal verfii-
<100% gen, alle Risiken jederzeit unter Kont-

rolle haben und ihr Geschaft deshalb
beherrschen.

Berichtspflichten. Die Unternehmen
mussen detailliert Uber ihre Finanzlage,
die eingegangenen Risiken und we-
sentliche Geschdaftsbereiche berichten.
Und das nicht nur der Aufsicht, sondern
Ubersichtlich auch flir Verbraucher.
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TESTBEWERTUNG
. . o . R . ab 280% 1,00
Kriterien fiir die Kapitalkraft der Versicherer 220-279% 150
o)
Die 15 grokten Versicherungsgruppen in gruppen gilt. Die Methoden sind etwas un- 160-219% 20
. ) o s 100-159% 2,50
Europa (ohne Riickversicherungsgruppen)—  terschiedlich, aber grundsatzlich verfolgen
ermittelt nach der alljahrlichen Studie des beide Aufsichtssysteme das gleiche Ziel: die
spanischen Versicherungskonzerns Mapfre Versicherungskunden maoglichst friihzeitig ab 190% 1,00
— wurden auch dieses Jahr wieder auf ihnre  und méglichst umfassend vor bésen Uber- 160-189% 1,50
nachhaltige Kapitalkraft getestet. Ziel der raschungen zu schitzen, indem die finanzi- 130-159% 2,00
Untersuchung ist es, zu Uberprtifen, welche elle Ausstattung der Assekuranz laufend 100-129% 2,50
Anbieter nach den europédischen Aufsichts-  iberwacht wird und die Aufsicht gegebe-
regeln Solvency Il sowie einigen anderen nenfalls aktiv eingreift. Die je Unternehmen AAA 1,00
Bonitatsanforderungen finanziell gut aufge-  ermittelte Solvenzquote wird dazu in Schul- AA 150
stellt sind und wem Kunden daher ihr Geld noten Ubersetzt. A 200
ruhigen Gewissens anvertrauen konnen. Hinzu kommt die von der Ratingagentur :
Denn nur Gesellschaften, die ihre eigenen Standard & Poor’s (S&P) bewertete Kapital- BBB+ 2,50
Finanzen und Risiken gut im Griff haben, adaquanz, also das konkrete Ausfallrisiko BBB 3,00
sollten auch Kundengelder betreuen. Ein  beziiglich der tatsachlichen Risikolage. Zu- Verschuldungsgrad Note
Aspekt, der durch die weltweiten Probleme dem wird der individuelle Verschuldungs- <20% 1,00
mit Konjunkturrisiken, Ukraine-Krieg und grad herangezogen. Die Ergebnisse der <30% 1,50
Nahost-Konflikt immer relevanter wird. drei Bereiche werden jeweils in Schulnoten <40% 2,00
Dabei kommt es zunéachst auf die konkre-  Ubersetzt (s. Einzeltabellen rechts). In die <50% 250
te Solvat?llltat an, al§q die ElgehmltFelags- Ges.a.n."'ltnote flle&gn dlg'ElnzeInoten der Sol-
stattung in puncto Risikotragfahigkeit. Die-  vabilitat, der Kapitaladdquanz und des Ver-
ses freie, unbelastete Vermdgen dientdazu,  schuldungsgrads dann gleichberechtigt zu 1,00-1,49 Extrem Stark
Risiken abzudecken und Kundenanspriiche je einem Dirittel ein. Fir manche Gruppe lie- 1,50-1,99 Sehr Stark
zu sichern. Liegen die Solvabilitatsquoten gen jedoch nicht alle Zahlen vor. 2,00-2,49 Stark
Ist die Gesamtnote zwischen 1,00 und 2,50-2,99 Moderat

unter 100 Prozent, kann es bald schon sehr
brenzlig werden (s. Kasten links). Berlick-
sichtigt werden bei der Solvabilitat die ge-
meldeten Solvenzquoten nach Solvency I
sowie nach dem Schweizer Solvenztest
(SST), der flr die Schweizer Versicherungs-

1,49, wird der Versicherungsgruppe eine
Lextrem starke Kapitalkraft“ bescheinigt, zwi-
schen 1,50 und 1,99 eine ,sehr starke Kapi-
talkraft“ und zwischen 2,00 und 2,49 eine
,starke Kapitalkraft®,

Die Bonitat der Top 15 europdischen Versicherungsgruppen

Quelle: DFSI

BESTE
KAPITAL-
KRAFT

Im Test: Die 15 gréBten euro-
péaischen Versicherungsgruppen

Unternehmen Solvency-ll-  SST-Quote  Note Solvabi-  Kapitaladdquanz Note Kapital- Verschuldungs-  Note Verschul- Gesamtnote Bewertung
Quote 2023 2023 litdt 2024 (S&P) adaquanz grad 2024 (S&P)  dungsgrad  (Gewichtung je 1/3)

Swiss Life - 210% 1,00  AMA(extremstark) 1,00 <40% 2,00 PEER Extrem Stark |
Nationale-Nederlanden 197% - 200  AAA(extremstark) 1,00 <30% 150 SO Sehrstark |
Zurich - 234% 100 AA(sehrstark) 150 <40% 2,00 Il sehrstark |
Allianz 229% - 150 AA(sehrstark) 1,50 <40% 2,00 IS setrstark |
Axa 27% - 150 AA(sehrstark) 1,50 <40% 2,00 IS setrstark |
CNP 253% - 150  AA(sehrstark) 1,50 <40% 2,00 Y sehrstark |
Talanx" 242% - 150  AA(sehrstark) 1,50 <40% 2,00 T sehrstark |
M&G 167% - 200  AMA(extremstark) 1,00 <50% 2,50 [IFEE sehrstark |
Mapfre 200% - 200 AA(sehrstark) 1,50 <40% 2,00 [IFER sehrstark |
Aviva 188% - 200 AA(sehrstark) 150 <50% 2,50 I Stark |
Legal & General 224% - 150 AA(sehrstark) 1,50 <60% 3,00 I Stark |
BNP 183% - 2,00 - - - - -

Crédit Agricole Assurance 215% - 2,00 - - - - -

Ergo? 287% - 1,00 - - - - -

Generali 220% - 1,50 - - - - -
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Quellen: DFSI nach S&P, Mapfre, Geschaftsberichten
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t nur Daten fiir 2023;
aus, da sie zur Munich Re Group gehort

2Ergo weist keine eigene Solval



