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Erste Erkenntnisse aus den Sparten unter Solvency II 

 

Anlage zur Pressemitteilung vom 09.08.2016 

Im Rahmen des neuen Aufsichtsregimes Solvency II haben die Versicherungsunternehmen im Mai 

2016 erstmals gegenüber der BaFin Bericht erstattet. Das „Day 1 Reporting“ zum Beginn des neuen 

Aufsichtsregimes war nur einmalig vorzulegen. Für das Day 1 Reporting galt der Stichtag 01.01.2016. 

Außerdem mussten die Unternehmen erstmalig einen Quartalsbericht zum 31.03.2016 nach 

Solvency-IIStandards vorlegen. Einen Überblick finden Sie in der Pressemitteilung vom 08.07.2016. 

Die Daten aus der erstmaligen Berichterstattung nach Solvency II sind angesichts des neuen 

Berichtsformats mit einer gewissen Unsicherheit verbunden. Erfahrungsgemäß sind vereinzelt noch 

Korrekturmeldungen erforderlich, um eine hinreichende Datenqualität sicherzustellen. Ein Vergleich 

der Daten zu den Stichtagen 01.01. und 31.03.2016 ist zudem nur eingeschränkt möglich, da einige 

Unternehmen nach § 45 VAG von Teilen der unterjährigen Berichterstattung befreit wurden. 

 

Lebensversicherung 

Derzeit stehen 84 Lebensversicherungsunternehmen unter Aufsicht der BaFin. Für die Berechnung 

der Solvabilitätskapitalanforderungen (SCR) haben 77 Lebensversicherer die Standardformel und 

sieben Unternehmen ein (partielles) Internes Modell verwendet. Unternehmensspezifische 

Parameter wurden von keinem Unternehmen genutzt.  

Von den 84 Lebensversicherern wenden derzeit 43 die Volatilitätsanpassung nach § 82 VAG sowie die 

Übergangsmaßnahmen für versicherungstechnische Rückstellungen gemäß § 352 VAG 

(Rückstellungstransitional) an. Neun Lebensversicherer nutzen ausschließlich das 

Rückstellungstransitional, und zwölf Unternehmen wenden als einzige Maßnahme die 

Volatilitätsanpassung an. Die Übergangsmaßnahme für risikofreie Zinssätze gemäß § 351 VAG 

(Zinstransitional) wird von einem Unternehmen kombiniert mit der Volatilitätsanpassung 

angewendet. In Summe wenden somit 55 Lebensversicherer die Volatilitätsanpassung, 52 

Lebensversicherer das Rückstellungstransitional und ein Lebensversicherer das Zinstransitional an. 

 

SCR- und MCR-Bedeckung 

Zum 01.01.2016 konnten alle 84 Lebensversicherungsunternehmen eine ausreichende SCR-

Bedeckung nachweisen. Bei 16 Unternehmen war hierzu die Anwendung von Übergangsmaßnahmen 

notwendig. Die SCR-Quote der Branche (anrechenbare Eigenmittel der Branche im Verhältnis zum 

SCR der Branche) belief sich auf 283%. Die einzelnen Quoten der Versicherungsunternehmen 

variieren dabei sehr stark. Das arithmetische Mittel der SCR-Quoten aller Unternehmen lag bei 364%. 

Ohne Anwendung von Übergangsmaßnahmen belief sich die Kapitallücke auf Branchenebene auf 

etwa 3,5 Mrd. Euro. Die durchschnittliche Mindestkapitalanforderung (MCR)-Bedeckung betrug 

678%. 

Vom 01.01.2016 auf den 31.03.2016 war eine spürbare Verschlechterung der Kapitalmärkte und 

insbesondere des Zinsumfelds zu verzeichnen. Infolgedessen hat sich die SCR-Bedeckung im ersten 

Quartal 2016 deutlich verschlechtert. Die SCR-Bedeckungsquote der Branche belief sich auf 209%. 

Das arithmetische Mittel der SCR-Bedeckungsquoten aller Unternehmen lag bei 286%. Ohne 

http://www.bafin.de/dok/8162184
http://www.bafin.de/dok/8059278
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Anwendung von Übergangsmaßnahmen betrug die Kapitallücke auf Branchenebene rund 12,3 Mrd. 

Euro. Bei insgesamt 26 Unternehmen war zur Sicherstellung einer ausreichenden SCR-Bedeckung die 

Anwendung von Übergangsmaßnahmen erforderlich.  

Ein Unternehmen musste außerdem eine kurzfristige Stärkung der Eigenkapitalbasis vornehmen, 

damit wieder eine ausreichende SCR-Bedeckung vorliegt. Zwei Unternehmen wiesen am 31.03.2016 

zwar eine SCR-Unterdeckung auf, können sich dabei aber auf eine Sonderregelung berufen. Die 

beiden Unternehmen wenden weder das Rückstellungstransitional noch das Zinstransitional an, 

sondern nutzen dieÜbergangsbestimmung nach § 348 VAG. Demnach kann die Aufsicht für die 

Erfüllung der Solvabilitätskapitalanforderungen nach Solvency II eine Fristverlängerung bis zum 

31.12.2017 gewähren, sofern die geforderten Solvabilitätskapitalanforderungen nach dem bis zum 

31.12.2015 geltenden Recht erfüllt waren. Die BaFin steht mit den Unternehmen in engem Kontakt, 

um die Einhaltung der Solvabilitätskapitalanforderung spätestens bis zum 31.12.2017 sicherzustellen.  

 

Exkurs: Unternehmen, die eine Übergangsmaßnahme anwenden und ohne Anwendung der 
Übergangsmaßnahmen eine Unterdeckung aufweisen, haben gemäß § 353 Abs. 2 VAG einen Maßnahmenplan 
vorzulegen. Hierin hat das Unternehmen die schrittweise Einführung der Maßnahmen darzulegen, die zur 
Aufbringung ausreichender Eigenmittel oder zur Senkung des Risikoprofils geplant sind, so dass die Einhaltung 
der Solvabilitätskapitalanforderungen ohne Übergangsmaßnahmen spätestens am Ende des 
Übergangszeitraums gewährleistet ist. Das Unternehmen hat der Aufsicht im Rahmen jährlicher 
Fortschrittsberichte über die Entwicklung der Maßnahmen zu berichten. 

 

Abbildung 1 veranschaulicht die Verteilung der SCR-Bedeckungsquoten zum 01.01. und 31.03.2016 

über die gesamte Branche hinweg, jeweils mit und ohne Berücksichtigung von 

Übergangsmaßnahmen (ÜM). Dargestellt sind mit Hilfe von Boxplots das 5-/25-/75-/95-Quantil und 

der Median sowie als rotes Kästchen das arithmetische Mittel der SCR-Bedeckungsquoten aller 

Unternehmen. Ein Lebensversicherungsunternehmen wurde hierbei nicht berücksichtigt, da dieses 

aufgrund von unternehmensspezifischen Besonderheiten derzeit eine sehr hohe SCR-

Bedeckungsquote aufweist, welche die Darstellung verzerren würde. 
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Abbildung 1: SCR-Verteilung über die Lebensversicherer mit und ohne Übergangsmaßnahmen (ÜM)  

 

Die dargestellten Boxplots zeigen eine erhebliche Streuung der Bedeckungsquoten bei den einzelnen 
Unternehmen. Zudem wird deutlich, dass der Übergang vom 01.01. auf den 31.03.2016 einen sehr 
hohen Effekt auf die Solvenzsituation der Lebensversicherer hatte. So ist der Median der SCR-
Bedeckungsquote um 70 Prozentpunkte von 306% auf 236% zurückgegangen. Die maximale 
Veränderung eines Unternehmens gegenüber dem Vorquartal lag bei fast 350 Prozentpunkten. Dies 
veranschaulicht die hohe Volatilität unter Solvency II, mit welcher künftig Unternehmen, Aufsicht wie 
auch die Öffentlichkeit adäquat umzugehen haben. 

 

Exkurs: Große Auswirkungen auf die Höhe der Eigenmittel und somit auch auf die SCR-Bedeckungsquoten hat 
die Berechnung der versicherungstechnischen Rückstellungen. Hierfür müssen unter Solvency II insbesondere 
auch die Zahlungen aus der zukünftigen Überschussbeteiligung geschätzt werden. Dies erfordert bei den 
deutschen Lebensversicherern komplexe Projektionen der zukünftigen Bilanzen sowie Gewinn- und 
Verlustrechnungen nach HGB, da diese die Grundlage für die Überschussbeteiligung der Versicherungsnehmer 
darstellen. 

Die BaFin erwartet, dass die Lebensversicherer die Qualität der für diesen Zweck verwendeten 
Projektionsmodelle für die Berichterstattung über das Jahr 2016 weiter verbessern. Beispielsweise hält die 
BaFin es grundsätzlich für erforderlich, dass in den Projektionsmodellen die Höhe der Mindestzuführung zur 
Rückstellung für Beitragsrückerstattung (RfB) separat für Alt- und Neubestand ermittelt wird und für die 
Aktivseite eine getrennte Modellierung von Aktien und Immobilien vorgenommen wird, sofern ein 
Lebensversicherer nicht nachweisen kann, dass der mit einem einfacheren Berechnungsverfahren verbundene 
Fehler immateriell ist. 
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SCR und MCR 

Zum 01.01.2016 belief sich das SCR  für die unter Aufsicht der BaFin stehenden 

Lebensversicherungsunternehmen auf 38,4 Mrd. Euro. Das MCR betrug 15,5 Mrd. Euro. Abbildung 1 

veranschaulicht die durchschnittliche Zusammensetzung des SCR für die Anwender der 

Standardformel, welche über zwei Drittel des vorgenannten SCR ausmachen. Demnach ist der weit 

überwiegende Anteil der Kapitalanforderungen1 – ohne Berücksichtigung von 

Diversifikationseffekten – auf Marktrisiken (78%) zurückzuführen, wobei eine detailliertere 

Aufteilung dieser Risikoposition in seine Bestandteile (Zinsrisiko, Aktienrisiko, Spreadrisiko, etc.) erst 

im Rahmen der zukünftigen Berichterstattung vorgesehen ist. Ein wesentlicher Anteil des SCR entfällt 

außerdem auf versicherungstechnische Risiken Leben (29%) und Kranken2 (19%). Dahingegen sind 

Gegenparteiausfallrisiken (2%) eher von untergeordneter Bedeutung. Die genannten Prozentsätze 

sind in der Summe größer als 100%, weil in ihnen Diversifikationseffekte, die sich reduzierend auf das 

Brutto-Basis-SCR auswirken, noch nicht berücksichtigt sind. Im Rahmen der SCR-Berechnung sind 

zudem die verlustabsorbierende Wirkung der versicherungstechnischen Rückstellung und der 

latenten Steuern von hoher Bedeutung. 

 

Zum 31.03.2016 betrug das SCR 45,5 Mrd. Euro und das MCR 18,3 Mrd. Euro. Beide Werte lagen 

bedingt durch die rückläufige Entwicklung des Kapitalmarktes deutlich oberhalb der Werte zum 

01.01.2016 obwohl aufgrund der Befreiung von den unterjährigen Berichtspflichten nicht alle 

Unternehmen in den Werten zum 31.03. enthalten sind. Aufgrund von Vereinfachungsregelungen im 

Rahmen der unterjährigen Berichterstattung ist zu diesem Stichtag zudem keine Aufteilung des SCR 

auf die einzelnen Risiken vorzunehmen. 

 

 

                                                           
1 Nachfolgende Prozentsätze wurden im Verhältnis zum Brutto-Basis-SCR gemessen. 
2 Unter dem versicherungstechnischen Risiko Kranken sind von Lebensversicherern die 
versicherungstechnischen Risiken aus Invaliditätsversicherungen wie z.B. Berufsunfähigkeits (BU)-, 
Erwerbsunfähigkeits- und Arbeitsunfähigkeitsversicherungen oder aus der Versicherung von 
Pflegebedürftigkeit zu erfassen. Bei Zusatzversicherungen kann allerdings auch eine Berücksichtigung im 
versicherungstechnischen Modul Leben in Frage kommen, wenn eine Entbündelung von der Hauptversicherung 
nicht möglich ist. Siehe hierzu auch die Auslegungsentscheidung der BaFin vom 04.12.2015 (Invaliditätsbegriff 
unter Solvency II sowie Zuordnung von Verpflichtungen aus Berufsunfähigkeitsversicherungen). 
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Abbildung 2: Zerlegung des SCR in der Lebensversicherung anhand der Anwender der Standardformel 

(day 1) 

 

Zum 01.01.2016 betrugen die auf das SCR anrechnungsfähigen Eigenmittel 108,8 Mrd. Euro, wovon 

95% der höchsten Eigenmittelklasse (Tier 1) zuzurechnen sind. Nur knapp 1% der 

anrechnungsfähigen Eigenmittel entfiel auf ergänzende Eigenmittel; bei den übrigen Eigenmitteln 

handelt es sich um die sog. Basiseigenmittel. Letztgenannte setzten sich im Branchendurchschnitt zu 

rund 61% aus der sog. Ausgleichsrücklage (sie ergibt sich aus der Rechnung: Gesamtüberschuss der 

Vermögenswerte über die Verbindlichkeit abzgl. selbstgehaltener Aktien, vorhersehbarer Dividenden 

und sonstiger Basiseigenmittelbestandteile) und zu etwa 30% aus dem Überschussfonds (dies 

entspricht dem unter Solvency II als Eigenmittel anrechenbarer Teil der nicht festgelegten RfB) 

zusammen. Weitere nennenswerte Bestandteile zum Betrachtungsstichtag waren das Grundkapital 

inkl. Emissionsagio (5%) sowie nachrangige Verbindlichkeiten (3%).  

Abbildung 3 zeigt den aggregierten Wert der Basiseigenmittel auf Branchenebene sowie deren 

Zusammensetzung jeweils zum 01.01. und 31.03.2016. Anhand der rückläufigen Entwicklung wird 

deutlich, dass die geänderten Kapitalmarktbedingungen erhebliche Auswirkungen auf die 

Eigenmittelsituation der Lebensversicherungsunternehmen zum Ende des ersten Quartals hatten. 

Hier zeigen sich die Effekte der marktkonsistenten Bewertung von Vermögenswerten und 

Verbindlichkeiten unter Solvency II. So sind die Basiseigenmittel im ersten Quartal 2016 um 

durchschnittlich 12,7% gesunken, was in erster Linie auf den Rückgang der Ausgleichsrücklage 

zurückzuführen ist. 
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Abbildung 3: Zusammensetzung der Basiseigenmittel über die Lebensversicherer 

 

Zusammensetzung der Kapitalanlagen 

Zum 01.01.2016 beliefen sich die Kapitalanlagen der Lebensversicherungsunternehmen zu 

Marktwerten auf ein Volumen von insgesamt rund 990 Mrd. Euro. Abbildung 4 zeigt, dass der 

überwiegende Teil davon auf Anleihen entfällt, insbesondere auf Staatsanleihen (19%) und 

Unternehmensanleihen, Schuldverschreibungen und Pfandbriefe (30%). Aktien und Anteile an 

verbundenen Unternehmen (inkl. Beteiligungen) machen etwa ein Viertel (25%) der Kapitalanlagen 

aus, wobei der Anteil an Aktien im Direktbestand gering ist (1%). Ein wesentlicher Teil entfällt 

außerdem auf Darlehen und Hypotheken (9%) sowie auf Organismen für gemeinsame Anlagen in 

Wertpapieren (OGAW), also Investmentfonds nach der OGAW-Richtlinie (11%).  
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Abbildung 4: Zusammensetzung der Kapitalanlagen über die Lebensversicherer (day 1) 

 

Dr. Frank Grund resümiert: „Die aktuelle Niedrigzinsphase belastet die deutschen 

Lebensversicherungsunternehmen erheblich. Die gesetzlichen Übergangsmaßnahmen entfalten 

hierbei derzeit die gewünschte dämpfende Wirkung. In Zukunft werden sich einige Unternehmen 

aber erheblich anstrengen müssen, bei anhaltender Niedrigzinsphase und sich sukzessive 

abbauender Wirkung der Übergangsmaßnahmen die Solvabilitätsanforderungen nachhaltig zu 

erfüllen. Die BaFin begleitet diese Anstrengungen mit intensivierter Aufsicht.“ 

 

Schaden- und Unfallversicherungen 

Die deutschen Schaden-Unfallversicherungsunternehmen, die unter Solvency II fallen, verfügten zum 

01.01.2016 über Eigenmittel in Höhe von insgesamt 95,04 Mrd. Euro. Von diesen waren 97 % der 

höchsten Eigenmittelklasse (Tier 1) zuzurechnen. Die Höhe des SCR betrug zum gleichen Zeitpunkt 

34,17 Mrd. Euro. Daraus ergab sich eine durchschnittliche Bedeckungsquote von 278 %. Zum Ende 

des ersten Quartals blieb die Bedeckungsquote mit 280 % nahezu unverändert. Ursächlich für die 

konstante Bedeckungsquote – im Vergleich zur Sparte der Lebensversicherung – ist insbesondere die 

Tatsache, dass Schaden-Unfallversicherer u.a. keine langfristigen Garantien vergeben und die 

durchschnittliche Duration der Kapitalanlage geringer ist. Somit ist die Sensitivität und Volatilität auf 

Kapitalmarktschwankungen deutlich geringer.  
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Abbildung 5: Zusammensetzung der Basiseigenmittel in der Schaden- und Unfallversicherung 

 

Zum Stichtag 01.01.2016 berichteten drei Versicherungsunternehmen über eine nicht ausreichende 

Bedeckung des geforderten SCR unter dem neuen Aufsichtsregime Solvency II. Per 31.03.2016 

konnten zwei Versicherungsunternehmen die Anforderung (noch) nicht erfüllen. In beiden Fällen 

handelt es sich um sehr kleine Versicherungsunternehmen ohne Marktauswirkung. Aufgrund 

aufsichtsrechtlicher Maßnahmen (Erhöhung der Eigenmittel) erfüllt eines der beiden angeführten 

Versicherungsunternehmen zum Zeitpunkt dieser Veröffentlichung nunmehr auch die 

Solvabilitätskapitalanforderung. 

Von den 186 berichtspflichtigen Solvency-II-Schaden-Unfallversicherungsunternehmen berechneten 

173 ihr SCR mit Hilfe der Standardformel. Dies sind rund 93 % aller berichtspflichtigen Schaden-

Unfallversversicherungsunternehmen. Sechs Versicherungsunternehmen berechneten das SCR 

anhand eines partiellen internen Modells; sieben Versicherungsunternehmen auf der Grundlage 

eines vollständigen internen Modells. Von der gesetzlichen Möglichkeit unternehmensspezifische 

Parameter in die Berechnung des SCR einfließen zu lassen, haben sieben Versicherungsunternehmen 

Gebrauch gemacht. Bei diesen handelt es sich fast ausschließlich um Rechtsschutzversicherer.  
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Abbildung 6: Zerlegung des SCR in der Schaden- und Unfallversicherung (day 1) 

 

Die beiden mit Abstand bedeutendsten Risikotreiber waren das Marktrisiko sowie das 

versicherungstechnische Risiko Nichtleben. Auf diese beiden entfielen 59 % bzw. 55 % der gesamten 

Kapitalanforderung. Von deutlich untergeordneter Bedeutung war das versicherungstechnische 

Risiko Kranken (7 %) und das Adressenausfallrisiko (4 %). Der die Kapitalanforderungen mindernde 

Diversifikationseffekt betrug 26 %.  
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Abbildung 7: Zusammensetzung der Kapitalanlagen in der Schaden- und Unfallversicherung (day 1) 

 

Zum 01.01.2016 beliefen sich die Kapitalanlagen der Schaden-Unfallversicherungsunternehmen zu 

Marktwerten auf rund 197 Mrd. Euro. Der überwiegende Anteil entfällt auf Anleihen im 

Direktbestand (35,6 %), insbesondere Staatsanleihen (10,0 %) und Unternehmensanleihen, 

Schuldverschreibungen und Pfandbriefe (24,0 %). Weitere 15,7 % der Kapitalanlagen befinden sich in 

Investmentfonds sowie in Anteilen an verbundenen Unternehmen inkl. Beteiligungen (38,0 %).  

 

Krankenversicherungsunternehmen 

Unter Solvency II sind 41 private Krankenversicherungsunternehmen berichtspflichtig. Der 

überwiegende Teil der Krankenversicherer verwendet zur Berechnung des SCR die Standardformel. 

Vier Unternehmen nutzen von der Aufsicht genehmigte Individualisierungsmöglichkeiten wie ein 

internes Partialmodell oder ein vollständiges internes Modell.  

Von den 41 Krankenversicherern wenden 3 die Volatilitätsanpassung nach § 82 VAG sowie die 

Übergangsmaßnahmen für versicherungstechnische Rückstellungen gemäß § 352 VAG 

(Rückstellungstransitional) an. Ein Krankenversicherer nutzt ausschließlich das 

Rückstellungstransitional, und vier Unternehmen wenden als einzige Maßnahme die 

Volatilitätsanpassung an. Die Übergangsmaßnahme für risikofreie Zinssätze gemäß § 351 VAG 

(Zinstransitional) wird von den Krankenversicherern nicht genutzt.  

 

SCR und Eigenmittel 

Bei allen Krankenversicherern zeigte sich zum Stichtag 01.01.2016 und in Q1 eine Überdeckung des 

SCR. Die mit den gebuchten Bruttobeitragseinnahmen gewichtete mittlere Bedeckungsquote der 

Branche lag zum Stichtag 01.01.2016 bei 528%. Sie sank in Q1 auf rund 510%. Bei den 

Einzelergebnissen war die Spannbreite relativ groß. Bei einem Vergleich der Unternehmen 

untereinander sind stets auch von der BaFin genehmigte Individualisierungsmöglichkeiten zu 

berücksichtigen. Ein Vergleich nur anhand der Bedeckungsquoten ist daher nicht zielführend. 

Das SCR berücksichtigt alle quantifizierbaren Risiken, denen Krankenversicherer ausgesetzt sind. Die 

Betrachtung der Zusammensetzung des SCR zeigt, dass die Krankenversicherer - unabhängig davon, 

ob sie die Standardformel oder ein Internes Modell anwenden – vornehmlich im Marktrisiko 

exponiert sind. Dieses liegt in dem vergleichsweise hohen Anteil des Geschäfts nach Art der 

Lebensversicherung am Gesamtgeschäftsvolumen begründet. Das zweitgrößte Risiko stellt das 

versicherungstechnische Risiko Kranken dar. 

Das SCR lag an beiden Stichtagen bei rund 5,2 Mrd. Euro. Abbildung 7 zeigt die mit den gebuchten 

Bruttobeitragseinnahmen gewichtete durchschnittliche Zusammensetzung des SCR der 

Standardformelanwender zu Day 1. Das Marktrisiko umfasst rund 84% der Kapitalanforderungen; 

etwa 35% entfallen auf das versicherungstechnische Risiko Kranken. Bei den verlustmindernden 

Bestandteilen überwiegt die Verlustausgleichsfähigkeit der versicherungstechnischen Rückstellungen 

mit rund 90%. 
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Abbildung 8: Zerlegung des SCR in der Krankenversicherung anhand der Anwender der 

Standardformel (day 1) 

 

Die Höhe der anrechnungsfähigen Eigenmittel betrug zu Day 1 rund 22,7 Mrd. Euro (Q1: rund 22,5 

Mrd. Euro). Rund 99% der anrechnungsfähigen Eigenmittel entfallen auf die höchste Qualitätsstufe 

(Tier 1). Die Mindestanforderung von 50% des SCR ist damit deutlich übertroffen. 

Rund 60% der Eigenmittel wurden zu Day 1 und in Q1 von den Krankenversicherern in der 

Ausgleichsrücklage ausgewiesen. Ein Drittel der Eigenmittel entfiel zu beiden Stichtagen auf den 

Überschussfonds. Andere Eigenmittelbestandteile, wie Grundkapital inkl. darauf entfallendes 

Emissionsagio waren zu Day 1 und in Q1 mit 5% von vergleichsweise geringer Bedeutung. Nur 0,2% 

der Eigenmittel entfielen auf nachrangige Verbindlichkeiten. Auch ergänzende Eigenmittel wie nicht 

eingezahlte Teile des Grundkapitals, die nur mit Genehmigung der BaFin anrechenbar sind, spielen 

für die Branche mit 0,2% zu beiden Stichtagen kaum eine Rolle. 

Abbildung 9 zeigt die Zusammensetzung der Basiseigenmittel aller Krankenversicherer zu Day 1 und 

in Q1. Die Abbildung verdeutlicht, dass es bei Höhe und Zusammensetzung zu beiden Stichtagen auf 

aggregierter Ebene kaum Veränderungen gegeben hat. 
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Abbildung 9: Zusammensetzung der Basiseigenmittel in der Krankenversicherung 

 

Zusammensetzung der Kapitalanlagen 

Zum Start von Solvency II lag der Marktwert der gesamten Kapitalanlagen der Krankenversicherer bei 

rund 292 Mrd. Euro. Abbildung 10 zeigt, dass rund zwei Drittel der Kapitalanlagen der 

Krankenversicherer unter Solvency II auf Anleihen entfällt. Innerhalb der Kategorie Anleihen 

überwiegen die Unternehmensanleihen. Sie umfassen rund 40% der Kapitalanlagen. 23% der 

Kapitalanlagen entfallen auf Staatsanleihen. Auf Aktien und Anteile an verbundenen Unternehmen 

(inkl. Beteiligungen) entfallen 16% der Kapitalanlagen, wobei der Anteil der direkt gehaltenen Aktien 

mit unter 1% sehr gering ist. Ein wesentlicher Teil der Kapitalanlagen entfällt mit 12% außerdem auf 

Investmentfonds nach der Richtlinie für gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW).  

 

 

Abbildung 10: Zusammensetzung der Kapitalanlagen in der Krankenversicherung in % (day 1) 
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Rückversicherungsunternehmen 

Die deutschen Rückversicherungsunternehmen besaßen zum 1. Januar 2016 Eigenmittel in Höhe von 

insgesamt 183,6 Mrd. €. Die geforderte Höhe des SCR betrug zum gleichen Zeitpunkt 56,3 Mrd. €. 

Daraus ergab sich eine durchschnittliche Bedeckung des SCR von 326 %, was über dem Schnitt der 

Versicherungsbranche von rund 305 % lag. Zum Ende des ersten Quartals sank die SCR-

Bedeckungsquote leicht auf 320 %. Zu beiden Stichtagen meldeten alle Rückversicherer eine 

ausreichende Bedeckung. 

Im Vergleich zum bisherigen Aufsichtsregime Solvency I beträgt die durchschnittliche Bedeckung des 

SCR unter Solvency II nur rund ein Drittel der Quote unter Solvency I. Die Ursache liegt darin, dass 

einige Rückversicherer zugleich die Holdingfunktion über eine Versicherungsgruppe oder ein 

Finanzkonglomerat ausüben. In diesen Fällen ist die Rückversicherungstätigkeit häufig der 

Holdingtätigkeit nachgeordnet. Da unter Solvency I nur die Rückversicherungstätigkeit zu einer 

Kapitalanforderung führte, war die Bedeckung des SCR entsprechend hoch. Unter Solvency II 

erfordert das Halten von Kapitalanlagen nun jedoch auch eine Kapitalunterlegung (Marktrisiko), was 

zu deutlich niedrigeren Bedeckungsquoten führt. 

Von den 28 berichtspflichtigen Solvency-II-Rückversicherungsunternehmen berechneten 23 ihr SCR 

mit Hilfe der Standardformel, eins davon unter Verwendung unternehmensspezifischer Parameter. 

Dies sind rund 80 % der Rückversicherungsunternehmen; über die gesamte Versicherungsbranche 

hinweg sind es etwa 90 %. Der für Anwender der Standardformel mit Abstand bedeutendste 

Risikotreiber war das Marktrisiko, auf das 72 % des Basis-SCR entfiel. Hier zeigt sich die Wirkung der 

Holdingfunktion vieler Rückversicherer. Weitere bedeutende Risiken waren das 

versicherungstechnische Risiko Nichtleben mit einem Anteil von 33 % sowie das 

versicherungstechnische Risiko Leben mit 11 %. Die Entlastung aus dem Diversifikationseffekt schlug 

mit -26% zu Buche. 

Die Rückversicherer verfügten zum Start von Solvency II über einen Kapitalanlagebestand von 

insgesamt 364,9 Mrd. Euro. Mit 53 % entfiel der Löwenanteil auf verbundene Unternehmen und 

Beteiligungen; 14 % waren in Staatsanleihen, 10 % in Unternehmensanleihen angelegt. Immobilien 

und Aktien spielten mit einem Anteil von 2 % auf Branchenebene nur eine untergeordnete Rolle.  


