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I  Überblick über die Rückversicherungsaufsicht

I Überblick über die 
Rückversicherungsaufsicht

Die Zahl der reinen Rückversicherer erhöhte sich im Jahr 2005 
insgesamt leicht von 44 auf 46 Unternehmen. Zwei Unternehmen
nahmen das Rückversicherungsgeschäft neu auf. 

Die BaFin konnte die Jahresabschlüsse von 44 Rückversicherern
(Vorjahr: 43), davon 38 Aktiengesellschaften, ein Versicherungs-
verein auf Gegenseitigkeit, vier öffentlich-rechtliche Versicherungs-
unternehmen und eine Gesellschaft mbH, in die Berichterstattung
über das Geschäftsjahr 2004 beziehungsweise 2004/2005 einbezie-
hen. Ein Unternehmen reichte seine Zahlen nicht rechtzeitig ein.

1 Verordnungen und 
Rundschreiben

1.1 Kapitalausstattungsverordnung 
für Rückversicherer

Am 27. Oktober 2005 ist die Verordnung über die Kapitalausstat-
tung von Rückversicherungsunternehmen in Kraft getreten. Die
Verordnung enthält für reine Rückversicherer Regelungen zur Be-
stimmung der Solvabilitätsspanne und zum Mindestbetrag des Ga-
rantiefonds. Die Solvabilitätsspanne legt als Soll-Größe fest, über
welchen Umfang an Eigenmitteln ein Unternehmen für einen ge-
ordneten Geschäftsbetrieb verfügen muss. 

Für Rückversicherer, die ihre Geschäftstätigkeit erst ab dem 
21. Dezember 20041 aufgenommen haben, errechnet sich der 
Mindestumfang der vorzuhaltenden Eigenmittel nach den Bestim-
mungen für neu zugelassene Schaden- und Unfallversicherungs-
unternehmen. Damit finden – wie bei diesen Unternehmen – die
Solvabilitätsvorschriften nach Maßgabe der Solvency-I-Richtlinie
der EU für das Geschäft der Direktversicherung mit Ausnahme 
der Lebensversicherung Anwendung. 

Es ist als Besonderes hervorzuheben, dass die Solvabilitätsvor-
schriften des Schaden- und Unfallversicherungsgeschäfts auch für
den Bereich der Lebensrückversicherung gelten. Dies deckt sich
mit der Vorgabe der Richtlinie des Europäischen Parlaments und
des Rates über Rückversicherung vom 16. November 2005. Zudem
wird dem Umstand Rechnung getragen, dass das Lebensrückversi-
cherungsgeschäft eher der Schaden- und Unfallversicherung als
der Lebensversicherung ähnelt. Für bestandsgeschützte Rückver-
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1 Inkrafttreten der VAG-Novelle 2004, mit der die §§ 119 ff. in das VAG eingefügt 
wurden. 

Auch für die Lebensrückversiche-
rung gelten die Vorschriften des
Schaden- und Unfallversicherungs-
geschäfts.
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sicherer finden die neuen Bestimmungen zur Solvabilität nur stu-
fenweise Anwendung. Sie haben die Anforderungen der Verordnung
spätestens zum 1. März 2007 zu erfüllen. 

1.2 Rundschreiben zur Rückversicherungsaufsicht 

Das neue Rückversicherungsrundschreiben2 erläutert und konkreti-
siert die seit Dezember 2004 geltenden gesetzlichen Bestimmun-
gen zur Rückversicherungsaufsicht. 

Kernpunkt der Gesetzesänderung war eine intensivere Rückversi-
cherungsaufsicht mit Einführung eines Erlaubnisverfahrens und
Schaffung eines Solvabilitätssystems. Das Solvabilitätssystem um-
fasst dabei insbesondere die Aufsicht über ausreichende Eigenmit-
tel und Auskömmlichkeit der Rückstellungen. Weiter enthält es Vor-
schriften zu Kapitalanlagen. Das nunmehr vollwertige Aufsichtssys-
tem über Rückversicherer lehnt sich an dasjenige über Erstversi-
cherer an, ist jedoch deutlich schlanker ausgestaltet.

Das Rundschreiben gibt nun Hinweise zum Prüfungsumfang und
zum praktischen Ablauf des Erlaubnisverfahrens. Dabei grenzt es
die Erlaubnis zur Geschäftsbetriebserweiterung von der bloßen An-
zeigepflicht bei Veränderung des Unternehmenszwecks und des Ge-
schäftsgebiets ab. Es erläutert die erweiterte Solvabilitätsaufsicht
für neu zugelassene Unternehmen sowie die Übergangsbestimmun-
gen für bestandsgeschützte Rückversicherer. Das Rundschreiben
ordnet an, dass die bestandsgeschützten Rückversicherer der BaFin
zusammen mit dem Jahresabschluss erstmals eine Solvabilitäts-
übersicht zum Stichtag 31. Dezember 2004 einzureichen haben.
Damit kann die Aufsicht bereits die Eigenmittelausstattung des
Jahres 2005 überprüfen. 

Das Rundschreiben gibt ferner Hinweise zu Kapitalanlagen. Diese
müssen mindestens in dem Umfang besondere Anforderungen er-
füllen, wie sie der Rückversicherer zur Bedeckung seiner versiche-
rungstechnischen Verpflichtungen benötigt. Die Kapitalanlageauf-
sicht ist dabei stark auf die individuellen Verhältnisse des Rückver-
sicherers ausgerichtet und bereits durch risikobasierte Ansätze ge-
prägt. Die Rückversicherer bekommen Hinweise zur Überwachung
der internen Abläufe und des anlagebezogenen Risikomanage-
ments. Schließlich enthält das Rundschreiben erstmals Grundsätze
zur laufenden Rechtsaufsicht über Rückversicherer. 

2 Wirtschaftliche Lage 2005

Im Jahr 2005 entwickelten sich die deutschen Rückversicherer 
zunächst positiv. Sie konnten damit an die erfreulichen Tendenzen
des Vorjahres anknüpfen. Die Sanierungsmaßnahmen der 
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2 Rundschreiben 6/2005 (VA).

Rundschreiben gibt Hinweise zum
Erlaubnisverfahren und zur 
laufenden Aufsicht. 

Wirtschaftliche Lage blieb stabil.
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vergangenen Jahre führten weiter zu einer Entlastung der Versi-
cherungstechnik und damit zu einer stabilisierten Ertragssituation.
Als Sanierungsmaßnahme ist insbesondere die selektive und 
ertragsorientierte Zeichnungspolitik zu nennen. Auch die Erträge
aus Kapitalanlagen und die Kapitalausstattung entwickelten sich
angesichts der Aufwärtsentwicklung an den Aktienmärkten positiv. 

Im Vorgriff auf die Eigenkapitalvorschriften unter Solvency II ist
von einer steigenden Nachfrage nach Rückversicherungsschutz
durch europäische Erstversicherer auszugehen. Im Ergebnis kann
dies mittelfristig zu einer Stärkung der Rückversicherer führen. 

Die finanzielle Situation der deutschen Rückversicherer kann daher
weiterhin insgesamt als stabil bezeichnet werden, wobei die Unsi-
cherheiten von Schadenschätzungen und Prognoserechnungen zu
beachten sind. Die Informationen der BaFin beruhen teilweise auf
Prognoserechnungen, die die Rückversicherer erstmals für das Ge-
schäftsjahr 2005 auf Grundlage des § 55b VAG einzureichen hat-
ten. Da die Prognosen jedoch die Auswirkungen der Hurrikane in
den USA nicht, beziehungsweise nicht abschließend, berücksichti-
gen, haben sie nur vorläufigen Charakter. Nach den bisherigen 
Informationen verdeutlichen aber gerade die Naturereignisse im
dritten und vierten Quartal die Finanzstabilität der deutschen 
Rückversicherer.   

Die Naturkatastrophen im dritten und vierten Quartal 2005 bela-
steten die Rückversicherer weltweit erheblich. Der Hurrikan Katrina
gehörte zu den schwersten Wirbelstürmen der letzten 150 Jahre im
Golf von Mexiko. Ein ähnliches Schadenpotenzial wie Katrina hatte
Hurrikan Rita aufgrund vergleichbarer Stärke und Zugbahn. Dieser
Hurrikan verursachte allerdings wesentlich geringere Schäden, da
er auf weniger hohe Wertkonzentrationen traf. Ähnliches galt für
den Ende Oktober aufgetretenen Orkan Wilma. Die bislang veröf-
fentlichten Schätzungen der versicherten Schäden aus den Natur-
katastrophen des Jahres 2005 gehen dabei von Schäden in einer
Bandbreite von 53 Mrd. € bis 72 Mrd. € aus. Diese Schätzungen
sind naturgemäß mit erheblichen Unsicherheiten verbunden.

Nach einem Bericht der IAIS vom Dezember 20053 werden die
weltweit tätigen Rückversicherer die Hauptlast der in 2005 durch
Naturkatastrophen verursachten Versicherungsschäden tragen. Der
überwiegende Teil der Schäden mit jeweils mindestens 35 % des
Gesamtschadens dürfte auf die Rückversicherer in Nordamerika
und auf den Bermudas entfallen. Die in Kontinentaleuropa angesie-
delten Rückversicherer haben dem Bericht zufolge eine Belastung
von bis zu 17 % des versicherten Gesamtschadens zu tragen.

Wegen der Hurrikane trat bei den bisherigen Verhandlungen über
Vertragserneuerungen eine Verteuerung des international angebo-
tenen Versicherungsschutzes ein. Allerdings gestalteten sich die
Margenerhöhungen in den einzelnen Geschäftsbereichen sehr un-
terschiedlich. Wegen der außerordentlich hohen Schäden insbeson-
dere an den Ölplattformen im Golf von Mexiko, ergaben sich für
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durch Hurrikane in den USA.
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Rückversicherungsschutzes.
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diesen Bereich und aller damit zusammenhängenden Deckungen
ganz erhebliche Ratenerhöhungen. In anderen Bereichen wie zum
Beispiel dem europäischen Industriebereich blieb das Preisniveau
zumindest stabil. Die seit einiger Zeit prognostizierte Aufweichung
des Prämienniveaus scheint damit erneut nicht einzutreten. Die 
höheren Margen sowie die erneut vorgenommenen Kapitalzufüh-
rungen könnten darüber hinaus zu einer Erhöhung der Zeichnungs-
kapazität führen. Inzwischen ist es auch zur Gründung neuer Rück-
versicherer vor allem in Ländern mit geringerer Aufsichtsdichte 
gekommen.

Das Geschäft der Schaden- und Unfallrückversicherung war, wie
berichtet, geprägt von den schweren Naturkatastrophen und der
stabilen Preisentwicklung. In der Haftpflichtrückversicherung kam
es zu Preissteigerungen, insbesondere bei großen Industrierisiken
sowie in der Manager- und Berufshaftpflicht. Gerade in den USA
mussten die Schadenrückstellungen für frühere Jahre abermals 
erhöht werden. Die Lebensrückversicherung profitierte weiterhin
vom Trend zur privaten Altervorsorge. Auch der Krankenrückversi-
cherungsmarkt entwickelte sich positiv. Hier wird noch erhebliches
Wachstumspotenzial, vor allem in China und Indien, erwartet. 

3 Örtliche Prüfungen 2005

Im Jahr 2005 führte die BaFin standardmäßig drei örtliche Prüfun-
gen sowie vier anlassbezogene Vor-Ort-Prüfungen bei Rückversi-
cherungsunternehmen durch. Die Prüfungsschwerpunkte lagen in
den Bereichen versicherungstechnische Rückstellungen, Kapitalan-
lagen, Risikomanagement sowie insbesondere auch in der Finanz-
rückversicherung.
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II Entwicklung 2004

1 Beitragssituation 

Rückversicherungsschutz wird nicht nur von Rück-, sondern auch
von Erstversicherern angeboten. Die gesamten im übernommenen
Versicherungsgeschäft vereinnahmten gebuchten Brutto-Beiträge
(BBE) verteilten sich wie folgt auf Rück- und Erstversicherer:

Bei den gebuchten Bruttobeiträgen der reinen Rückversicherungs-
unternehmen setzte sich die Entwicklung aus dem Vorjahr fort.
Nach einem Rückgang von 4,9 % im Vorjahr fielen die Beiträge der
44 Rückversicherer im Berichtsjahr mit 9,2 % sogar noch stärker.
Zurückzuführen ist diese Entwicklung auf Sanierungsmaßnahmen
der Rückversicherer durch eine streng risikoadäquate Zeichnungs-
politik. Nicht unerheblich war außerdem der Einfluss von Wechsel-
kursänderungen. 

Bei den Erstversicherern fiel der Beitragsrückgang mit 4,1 % mo-
derater aus. Der Anteil der Rückversicherer am gesamten über-
nommenen Versicherungsgeschäft betrug 92,5 % (Vorjahr: 92,9 %).
Die Anzahl der Erstversicherer, die die aktive Rückversicherung 
betrieben, verminderte sich im Berichtsjahr von 180 auf 176 Ver-
sicherungsunternehmen; davon waren 35 Lebensversicherer, 
16 Krankenversicherer und 125 Schaden-/Unfallversicherer.

Das Beitragsvolumen der Rückversicherer sank bei dem von inlän-
dischen Vorversicherern in Rückdeckung übernommenen Versiche-
rungsgeschäft um 6,5 % (Vorjahr: -5,1 %). Im Auslandsgeschäft
war gleichfalls ein Rückgang zu verzeichnen, und zwar um 11,0 %
(Vorjahr: -4,7 %). Der Anteil des von ausländischen Vorversiche-
rern übernommenen Geschäfts fiel geringfügig von 60,5 % auf
59,3 %.

Das von allen inländischen Versicherern aus dem Ausland über-
nommene Versicherungsgeschäft war, gemessen an den gebuchten
Brutto-Beiträgen, mit 29,1 Mrd. € wesentlich höher als das an das
Ausland abgegebene Versicherungsgeschäft mit 9,8 Mrd. €. Damit

Das Rückversicherungsgeschäft trägt im
Saldo positiv zur Dienstleistungsbilanz
Deutschlands bei.

Tabelle 1

Brutto-Beiträge im Rückversicherungsgeschäft

Gebuchte Brutto- Rück-VU Erst-VU Summe
Beiträge (übernommenes

Versicherungs-
geschäft)

Jahr Mio. € Mio. € Mio. €
2004 47.246,4 3.811,3 51.057,7
2003 52.026,2 3.972,8 55.999,0
2002 54.699,0 3.572,9 58.271,9
2001 45.459,9 3.382,3 48.842,9
2000 40.011,9 3.175,5 43.187,4
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stellten die inländischen Versicherer dem internationalen Rückversi-
cherungsmarkt mehr Kapazität zur Verfügung, als sie selbst bean-
spruchten. Sie trugen daher mit diesem Saldo positiv zur Dienst-
leistungsbilanz Deutschlands bei. 

Von den gebuchten Brutto-Beiträgen der Rückversicherer entfielen
3,2 Mrd. € auf das fakultative und 44,1 Mrd. € auf das obligatori-
sche Rückversicherungsgeschäft. Den größten Teil der gesamten
gebuchten Brutto-Beiträge umfasste mit 79,6 % die proportionale
Rückversicherung in Form von Quoten- und Summenexcedenten-
verträgen. 

Die folgende Aufstellung zeigt die Bestandszusammensetzung der
gebuchten Brutto-Beiträge der professionellen Rückversicherer
nach den einzelnen Versicherungszweigen: 

In der Bestandszusammensetzung des Rückversicherungsgeschäfts
der Schaden- und Unfallversicherungssparten ergaben sich im Be-
richtsjahr keine gravierenden Änderungen. Erwähnenswert ist der
sanierungsbedingte Rückgang des Anteils der Haftpflichtversiche-
rung um 1,3 Prozentpunkte sowie der Feuerversicherung um 

Tabelle 2

Brutto-Beiträge der Rückversicherer nach 
Versicherungszweigen

2004 2004 2003 2002 2001

Versicherungszweige Gebuchte in % der gesamten gebuchten Brutto-Beiträge
Brutto-
Beiträge
Mio. €   

Unfall 1.760,5 3,7 4,0 3,8 3,3
Haftpflicht 5.217,3 11,0 12,3 12,7 9,3
Kraftfahrt 6.957,0 14,7 14,8 14,8 17,5
Luftfahrt 1.623,6 3,4 3,4 3,3 2,7
Rechtsschutz 272,5 0,6 0,7 0,7 0,8
Feuer 7.078,2 15,0 16,4 17,8 15,9
Einbruchdiebstahl 224,8 0,5 0,4 0,4 0,5
Leitungswasser 49,8 0,1 0,1 0,1 0,1
Glas 46,2 0,1 0,1 0,1 0,1
Sturm 624,6 1,3 1,2 1,3 1,4
Verbundene 
Hausratversicherung 378,7 0,8 0,8 0,8 1,0
Verbundene 
Gebäudeversicherung 770,8 1,6 1,8 1,7 2,0
Hagel 705,2 1,5 1,3 1,2 1,0
Tier 66,8 0,1 0,1 0,1 0,2
Technische 1.890,8 4,0 4,0 4,0 4,6
Einheitsversicherung 3,7 0,0 0,0 0,0 0,0
Transport 1.659,6 3,5 3,9 4,4 4,6
Kredit 1.308,2 2,8 3,0 3,3 3,3
Extended Coverage 414,0 0,9 1,0 0,8 1,0
Betriebsunterbrechung 426,7 0,9 1,0 1,0 0,9
Beistandsleistungen 7,2 0,0 0,0 0,0 0,0
Luftfahrt-Haftpflicht 621,6 1,3 1,6 1,4 1,3
Sonstige 757,6 1,6 1,6 2,0 2,2
Schaden/Unfall-
Versicherungsgeschäft 32.865,5 69,6 73,6 75,9 73,7
Leben 12.782,3 27,1 22,7 20,4 22,7
Kranken 1.598,6 3,4 3,7 3,6 3,6
Gesamtes 
Versicherungsgeschäft 47.246,4 100,0 100,0 100,0 100,0
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1,4 Prozentpunkte am Gesamtgeschäft. Im Lebensrückversiche-
rungsgeschäft setzte sich der Aufwärtstrend des Vorjahres fort. 
Ihr Anteil am gesamten Versicherungsgeschäft stieg von 22,7 auf
27,1 % an. 

Die Rückversicherer gaben 10,2 Mrd. € von ihren gebuchten Brutto-
Beiträgen in Höhe von 47,2 Mrd. € an Retrozessionäre ab. Die Re-
trozessionsquote belief sich damit auf 21,5 % (Vorjahr: 21,4 %). 

Die verdienten Brutto- und Netto-Beiträge der Rückversicherer im
Berichtsjahr 2004 sind pro Versicherungszweig dem Tabellenteil
(Tabelle 641) zu entnehmen.

2 Brutto-Schadenquote

Die Brutto-Schadenquote vor Abwicklung stieg von 53,5 % auf
56,4 % der verdienten Brutto-Beiträge an. Die Schadenquote wur-
de auch in diesem Jahr durch das Abwicklungsergebnis der Vorjah-
resschäden belastet. Die Gesamtschadenbelastung, unter Einbe-
ziehung der Abwicklungsergebnisse, verblieb mit 60,3 % auf an-
nähernd gleichem Niveau, nach 60,6 % im Vorjahr.

Die Kostenlage der Rückversicherer blieb nahezu unverändert; die
Brutto-Kostenquote belief sich auf 27,4 % (Vorjahr: 27,2 %). Da-
mit konnte das niedrige Niveau der früheren Jahre gehalten wer-
den.

Die kombinierte Schaden-Kostenquote nach Abwicklung war mit
87,7 % (Vorjahr: 87,8 %) aufgrund der Schadenentwicklung nahe-
zu stabil. Die Quote hat sich im Nettowert (93,5 %) gegenüber
dem Vorjahr (92,8 %) etwas verschlechtert und liegt immer noch
oberhalb des Bruttowertes. Hierbei dürfte sich vor allem ausgewirkt
haben, dass sich die Schutzdeckungen im Bereich der Retrozession
deutlich verteuert haben. 

3 Versicherungstechnische
Rückstellungen in den einzel-
nen Versicherungszweigen 

Die versicherungstechnischen Brutto-Rückstellungen erhöhten sich
um 5 Mrd. € (+3,7 %) auf 140,8 Mrd. €. Gemessen an den verdien-
ten Brutto-Beiträgen ergab sich eine wieder erhöhte Rückstellungs-
quote für das Gesamtgeschäft von 298,4 % (Vorjahr: 264,4 %). 

Nach wie vor kommt der Rückstellung für noch nicht abgewickelte
Versicherungsfälle mit 67,1 Mrd. € die mit Abstand größte Bedeu-

Gesamtschadenbelastung 
verblieb auf Vorjahresniveau.
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tung zu. Diese Rückstellung hat sich seit 2000 um insgesamt 27,6 %
erhöht (+14,5 Mrd. €) und erreicht nun eine Rückstellungsquote von
142,2 % (Vorjahr: 130,9 %). Die Deckungsrückstellung in der Perso-
nenrückversicherung stieg um 3 Mrd. € (6,6 %) auf 48,9 Mrd. €.

Aufgrund des guten versicherungstechnischen Ergebnisses mussten
der auf den Selbstbehalt ermittelten, aber in den Brutto-Beträgen
enthaltenen Schwankungsrückstellung (einschließlich ähnlicher
Rückstellungen) in einzelnen Versicherungszweigen (insbesondere
Haftpflicht, Feuer) wiederum Beträge zugeführt werden. Die Rück-
stellung stieg insgesamt um nahezu 16,2 % an und belief sich zum
Ende des Berichtsjahres auf 14,7 Mrd. € (Vorjahr: 12,7 Mrd. €).
Dies entspricht 39,6 % der verdienten Netto-Beiträge (Vorjahr:
31,6 %) bzw. 10,4 % der gesamten versicherungstechnischen
Rückstellungen (Vorjahr: 9,3 %). 

Der größte Anteil an den gesamten versicherungstechnischen
Rückstellungen entfiel wie im Vorjahr auf die Lebensversicherung.
In diesem Versicherungszweig beliefen sich die Rückstellungen 
auf 51,5 Mrd. € (36,6 % der Gesamtrückstellung); davon waren
45,9 Mrd. € Deckungsrückstellungen. Im Bereich der Nicht-Lebens-
versicherung wiesen die größten Anteile an den versicherungstech-
nischen Rückstellungen die (Versicherungszweige) Allgemeine Haft-
pflichtversicherung mit 25,2 Mrd. € (17,9 % der Gesamtrückstel-
lung), Kraftfahrtversicherung mit 19,4 Mrd. € (13,8 %) und Feuer-
versicherung mit 14,7 Mrd. € (10,4 %) auf. 

Weitere Einzelheiten sind den Tabellen 630 und 631 des Tabellen-
teils zu entnehmen.
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4 Versicherungstechnisches 
Gesamtergebnis 

Das versicherungstechnische Ergebnis der professionellen Rückver-
sicherer lässt sich aus folgender Tabelle ersehen:

Im Berichtsjahr 2004 erzielten die Rückversicherer einen im Ver-
gleich zum Vorjahr geringeren absoluten versicherungstechnischen
Brutto-Überschuss von 4,2 Mrd. € (Vorjahr: 4,6 Mrd. €). Dies ent-
spricht 9 % der verdienten Brutto-Beiträge (Vorjahr: 9 %). Diese
Ergebnisverschlechterung resultierte überwiegend aus dem rück-
läufigen Beitragsaufkommen. Mit 36 (Vorjahr: 32) der 45 Rück-

Tabelle 3

Versicherungstechnisches Ergebnis der einzelnen Zweige

2004 2004 2003 2002 2001

Versicherungszweige Mio. € in % der jeweiligen verdienten Beiträge (BBE)  

Unfall 53,7 3,0 6,4 4,9 +4,1
Haftpflicht -440,2 -8,5 -1,8 -23,4 -38,2
Kraftfahrt -2,8 0,0 -1,4 -0,1 -2,4
Luftfahrt 437,4 31,2 27,8 31,8 -125,8
Rechtsschutz 6,1 2,2 1,2 -2,2 +4,4
Feuer 1.778,9 24,6 24,4 -0,2 -75,1
Einbruchdiebstahl 1,5 0,7 9,3 -6,8 +0,7
Leitungswasser 0,6 1,3 -78,1 -29,9 -2,6
Glas 9,4 19,4 11,0 7,1 +6,5
Sturm 76,2 12,3 35,1 8,3 +2,0
Verbundene 
Hausratversicherung 75,1 19,6 13,2 1,7 +4,3
Verbundene 
Gebäudeversicherung 132,2 16,5 0,4 -41,9 +5,6
Hagel 64,8 9,7 1,5 -8,6 -2,4
Tier 15,6 24,9 23,8 8,2 +10,5
Technische 218,8 11,9 8,9 -2,0 -21,9
Einheitsversicherung 0,6 16,3 2,1 -20,1 +32,1
Transport 63,4 3,8 13,4 0,6 -48,6
Kredit 325,5 23,8 16,7 -21,9 -17,0
Extended Coverage 244,0 58,6 40,4 -40,0 +3,9
Betriebsunterbrechung 129,0 29,8 13,9 11,5 -72,4
Beistandsleistungen 0,1 1,5 -0,8 -0,2 +18,9
Luftfahrt-Haftpflicht 358,7 63,3 36,8 57,4 -269,2
Sonstige 187,9 24,3 15,0 -40,2 -16,1
Schaden/Unfall- 
Versicherungsgeschäft 3.736,5 11,4 11,1 -4,5 -35,4
Leben 477,1 3,8 3,3 2,3 -0,4
Kranken 23,5 1,4 2,6 -1,0 -7,7
gesamtes 
Versicherungsgeschäft 
Bruttoergebnis 4.237,1 9,0 9,0 -3,0 -26,2
Retro-Ergebnis -2.809,8 -27,9 -26,1 -5,7 +44,8
Netto-Ergebnis 1 1.427,3 3,8 4,3 -5,6 -19,2
Veränderung der 
Rückstellung für 
drohende Verluste 
(RdV) 3,1 0,0 0,1 0,3 -0,1
Veränderung der 
Schwankungsreserve1) -2.075,0 -5,6 -10,6 -5,0 +0,7
Netto-Ergebnis 2 -644,6 -1,7 -6,3 -10,2 -18,6

1)  Einschließlich der ähnlichen Rückstellungen.

Rückversicherer 2004 erneut 
mit versicherungstechnischem 
Brutto-Gewinn.
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versicherer wies im Berichtsjahr der weit überwiegende Teil der
Branche erneut einen versicherungstechnischen Brutto-Gewinn
aus. Auch die Erstversicherer erwirtschafteten 2004 im übernom-
menen Versicherungsgeschäft einen versicherungstechnischen
Brutto-Überschuss, der 0,2 Mrd. € (6,2 % der verdienten Brutto-
Beiträge) betrug. 

Bei den professionellen Rückversicherern trug sowohl das von in-
ländischen als auch das von ausländischen Vorversicherern über-
nommene Geschäft zum positiven Bruttoergebnis bei. Das von in-
ländischen Vorversicherern übernommene Versicherungsgeschäft
erbrachte 2004 einen versicherungstechnischen Brutto-Überschuss
von 1,4 Mrd. € – dies entspricht 7,2 % der verdienten inländischen
Beiträge (Vorjahr: 1,5 Mrd. € = 7,3 %). Bei dem von ausländi-
schen Vorversicherern übernommenen Versicherungsgeschäft wur-
de nach dem hohen versicherungstechnischen Brutto-Überschuss
des Vorjahres von 3,1 Mrd. € (10,2 % der verdienten ausländi-
schen Beiträge) nun – absolut betrachtet – ein etwas geringerer
Gewinn von 2,9 Mrd. € (10,2 %) erzielt.

Nachdem die Retrozessionäre in den vergangenen Jahren in erheb-
lichem Maße zur Schadenentlastung der Rückversicherer beigetra-
gen hatten, wurden sie im Berichtsjahr auch an deren Gewinn be-
teiligt. So ergab sich für die Retrozession ein negativer Saldo zu-
gunsten der Retrozessionäre von 2,8 Mrd. € (27,9 % der verdien-
ten Rückversicherer-Beiträge). Den Rückversicherern verblieb den-
noch ein versicherungstechnischer Netto-Überschuss (Ergebnis 1)
in Höhe von 1,4 Mrd. €, das sind 3,8 % der verdienten Netto-Bei-
träge (Vorjahr: +1,7 Mrd. €; 4,3 %).

Der Schwankungsrückstellung sowie der Atomanlagen- und der
Pharmarückstellung, die den Risikoausgleich in der Zeit begünsti-
gen, waren im Berichtsjahr mit 2.075 Mio. € (5,6 % der verdienten
Netto-Beiträge) weniger Beträge als im Vorjahr zuzuführen. Der
Rückstellung für drohende Verluste entnahmen die Rückversicherer
nur 3,1 Mio. €. Das versicherungstechnische Netto-Ergebnis 24

blieb trotz wesentlich geringerer Zuführungen zur Schwankungs-
rückstellung mit -644,6 Mio. € (-1,7 % der verdienten Netto-
Beiträge) negativ, hat sich damit dennoch erheblich verbessert
(Vorjahr: -2,5 Mrd. €; -6,3 %).

Die im Berichtsjahr erzielten versicherungstechnischen Netto-Er-
gebnisse5 sind der Tabelle 641 im Tabellenteil zu entnehmen.

4 Nach Beteiligung der Retrozessionäre und Veränderungen durch Zuführungen zur
bzw. Entnahmen aus der Schwankungsrückstellung sowie der Rückstellung für dro-
hende Verluste.

5 Jeweils vor und nach Änderung der Schwankungsrückstellung und ähnlicher Rückstel-
lungen pro Versicherungszweig.
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5 Bilanzergebnis 

Die Zusammensetzung des Bilanzergebnisses der Rückversicherer
im Verhältnis zu den verdienten Netto-Beiträgen zeigt nachstehen-
de Übersicht:

Das Kapitalanlagevolumen der Rückversicherer (inklusive Depotfor-
derungen) verringerte sich im Berichtsjahr 2004 geringfügig um
1,4 % auf 216,7 Mrd. € (Vorjahr: 219,8  Mrd. €). Die laufenden
Kapitalerträge6 sanken deutlich um 9,4 Mrd. € auf 10,2 Mrd. €
(27,6 % der verdienten Nettobeiträge). Die laufende Verzinsung
der Kapitalanlagen, gemessen am durchschnittlichen Kapitalanla-
gen-Bestand (inklusive Depotforderungen), betrug 4,7 %.

6 Einschließlich der im versicherungstechnischen Teil der Gewinn- und Verlustrechnung
zu verrechnenden technischen Zinsen, jedoch ohne Erträge aus dem Abgang von KA
sowie Zuschreibungen und Auflösungen des Sonderpostens mit Rücklageanteil.

Tabelle 4

Zusammensetzung des Bilanzergebnisses

2004 2004 2003 2002 2001

Posten Mio. € in % der jeweiligen verdienten Beiträge (BBE)  

(1. Versicherungs-
technisches
Netto-Ergebnis 1

(9. Sonderzuführung
zur Schadenrück-
stellung 

(2. Veränderung der
Schwankungs-
rückstellung etc.

(3. Versicherungs-
technisches Net-
to-Ergebnis 1a 

(4. laufende Kapital-
anlage-Erträge1))

(5. laufender Kapital-
anlage-Aufwand)

(6. lfd. Kapitalanla-
ge-Reinertrag1)

(7. übr. allg. regel-
mäßiges Ergebnis

(8. = Betriebs-
ergebnis

10. nicht regelm. 
Ergebnis (inkl.
Rückstellung 
für drohende
Verluste )

11. = Jahresergebnis
vor Steuern

12. Steuern
13. = Jahresergebnis

nach Steuern
14. Gewinn- bzw.

Verlustvortrag
15. Rücklagenverän-

derung
16. = Bilanzergebnis

1.427,4

-308,6

-2.075,0

-956,2

(8.177,8)

(-1.876,4)

6.301,4

-1.418,4

3.926,8

-277,7

3.649,2
-289,5

3.359,7

-293,0

-937,1
2.129,6

3,8

-0,8

-5,6

-2,6

(22,0)

(-5,1)

17,0

-3,8

10,6

-0,7

9,8
-0,8

9,0

-0,8

-2,5
5,7

4,3

-0,7

-10,6

-7,0

(44,0)

(-7,3)

36,7

-2,8

26,8

-22,6

+4,3
-0,9

3,4

-0,8

-0,7
1,9

-5,6

-0,5

-5,0

-11,1

(+19,2)

(-5,6)

+13,6

-4,1

-1,6

+15,7

+14,1
-1,0

+13,1

-0,3

-5,7
+7,1

-19,2

-0,8

+0,7

-19,3

(+19,9)

(-4,2)

+15,7

-2,4

-6,1

+7,2

+1,1
-0,1

+1,0

+0,0

+1,4
+2,4

1) Ohne den technischen Zinsertrag in Höhe von 2,1 Mrd € im Jahr 2004.

Anlagevolumen sank 2004 moderat 
um 1,4 % auf rund 217 Mrd. €.
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Der weit überwiegende Teil der laufenden Kapitalerträge entfiel mit
46,3 % auf Erträge aus Beteiligungen und Anteilen an verbunde-
nen Unternehmen, also auf Zinsen für Ausleihungen und Gewinn-
ausschüttungen. Diese Ertragsart dominiert vor allem wegen der
von einigen Rückversicherern neben der Rückversicherungstätigkeit
zugleich ausgeübten Holdingfunktion. Weitere 21,2 % der laufen-
den KA-Erträge kamen aus der Verzinsung von Depotforderungen.
Von Bedeutung waren auch die Erträge aus Inhaberschuldver-
schreibungen und festverzinslichen Wertpapieren mit einem Anteil
von 14,9 % sowie aus Aktien, Investmentanteilen und anderen
nicht festverzinslichen Wertpapieren mit einem Anteil von 8,4 %.
Die laufenden Aufwendungen für Kapitalanlagen, das heißt die
planmäßigen Abschreibungen und Aufwendungen für die Verwal-
tung, sanken um 1 Mrd. € auf 1,9 Mrd. €.

Insgesamt erzielten die Rückversicherer 2004 laufende Reiner-
träge7 aus Kapitalanlagen von 8,4 Mrd. € (22,6 % der verdienten
Netto-Beiträge). Die laufende Reinverzinsung betrug im Verhältnis
zum durchschnittlichen Bestand an Kapitalanlagen inklusive Depot-
forderungen 3,8 %.

Unter Einbeziehung übriger Erträge aus Kapitalanlagen wie Veräu-
ßerungsgewinne, Zuschreibungen und Erträge aus der Auflösung
des Sonderpostens mit Rücklageanteil von 2,2 Mrd. € sowie übriger
Aufwendungen wie Veräußerungsverluste, außerplanmäßige Ab-
schreibungen und Verlustübernahmen von 2,2 Mrd. € ergab sich
ein Kapitalanlage-Ergebnis von 8,4 Mrd. €. Die Reinverzinsung be-
trug im Verhältnis zum durchschnittlichen Bestand an Kapitalanla-
gen inklusive Depotforderungen 3,8 % und lag damit auf Vorjah-
resniveau. Die gegenüber der laufenden Verzinsung von 4,7 % ver-
schlechterte Gesamtverzinsung resultiert hauptsächlich aus den
deutlich geringeren Erträgen aus Kapitalanlagen (insbesondere aus
Erträgen aus verbundenen Unternehmen).

Eine Übersicht über die Entwicklung der einzelnen Kapitalanlagear-
ten befindet sich im Tabellenteil (Tabelle 610).

Das übrige regelmäßige Ergebnis des allgemeinen Teils der GuV-
Rechnung hat sich mit einem Verlust von -1.418,4 Mio. € (-3,8 %
der verdienten Netto-Beiträge) leicht verschlechtert (Vorjahr: 
-1.143,6 Mio. €, entspricht -2,8 %). Der Saldo aus Währungskurs-
gewinnen und -verlusten fiel im Berichtsjahr mit +118,5 Mio. €
deutlich geringer aus als im Vorjahr (+331,0 Mio. €). Neben diver-
sen anderen Posten sind im übrigen regelmäßigen Ergebnis Zins-
aufwendungen in Höhe von 1.018,6 Mio. € enthalten, was einer ge-
genüber dem Vorjahr (750,5 Mio. €) deutlich erhöhten Zinsbelas-
tung entspricht.

Das Betriebsergebnis8 verschlechterte sich deutlich auf nur
+3.926,8 Mio. € (+10,6 % der verdienten Netto-Beiträge). Im 
7 Laufende KA-Erträge abzüglich laufender KA-Aufwendungen einschließlich technischer
Zinsen.

8 Summe aus laufendem KA-Reinertrag, dem übrigen regelmäßigen allgemeinen Er-
gebnis und dem versicherungstechnischen Netto-Ergebnis 1a (nach Sonderzuführung
an die Rückstellung für noch nicht abgewickelte Versicherungsfälle (SR), nach
Schwankungsrückstellung, aber vor Rückstellung für drohende Verluste).

Nahezu die Hälfte der Kapitalanlage-
erträge von Beteiligungen und Anteilen
an verbundenen Unternehmen.

Die laufende Reinverzinsung 
betrug 3,8 %.

Zinsbelastung stieg nochmals 
deutlich auf rund eine Mrd. € an.

Betriebsergebnis verschlechterte 
sich erheblich auf 3,9 Mrd. €.
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Vorjahr betrug es noch +10.779,6 Mio. € und damit 26,8 %. Die
Ergebnisverschlechterung resultiert im Wesentlichen aus dem um 
56 % niedrigeren laufenden Kapitalanlagen-Reinertrag. Hierbei ist
allerdings zu berücksichtigen, dass es im Vorjahr zu einer außerge-
wöhnlichen Steigerung des laufenden Kapitalanlagen-Reinertrags
und damit des Betriebsergebnisses gekommen war.

Das nicht regelmäßige Ergebnis9 verbesserte sich signifikant auf 
-277,7 Mio. € (Vorjahr: -9,1 Mrd. €). Dies entspricht -0,7 % der
verdienten Netto-Beiträge. Ursächlich hierfür waren die erheblich
geringeren Aufwendungen für Verlustübernahmen von nur 155 Mio.€
(Vorjahr: 8,0 Mrd. €) und die reduzierte Belastung aus nichtplan-
mäßigen Abschreibungen von 1,7 Mrd. €  (Vorjahr: 2,7 Mrd. €). Im
Berichtsjahr erhöhte sich der Saldo aus dem Abgang der Kapitalan-
lagen geringfügig auf 1,4 Mrd. € (Vorjahr: 1,3 Mrd. €). Die Rück-
stellung für drohende Verluste wurde weiter reduziert (-3 Mio. €)
und ist mit einem Bestand von nur noch 7 Mio. € nun bedeutungs-
los. Im Berichtsjahr waren nach wie vor nur geringe außerordentli-
che Erträge und Aufwendungen zu verzeichnen. Zusammen mit
dem Betriebsergebnis ergab sich ein deutlich höherer Jahresüber-
schuss vor Steuern von 3.649,2 Mio. € (9,8 % der verdienten Net-
to-Beiträge). 

Der Jahresüberschuss nach Steuern belief sich auf 3.359,7 Mio. €
(9,0 % der verdienten Netto-Beiträge). Nach Berücksichtigung der
Zuführungen zu den Rücklagen in Höhe von 937,1 Mio. € (2,5 %)
und den Verlustvorträgen in Höhe von 293 Mio. € ergab sich schließ-
lich für die Gesamtheit der Rückversicherer ein deutlich gestiegener
Bilanzgewinn von 2.129,6 Mio. € (Vorjahr: 757,5 Mio. €). Dies ent-
spricht 5,7 % der verdienten Netto-Beiträge (Vorjahr: 1,9 %).

Von allen in die Untersuchung einbezogenen Rückversicherern wie-
sen im Berichtsjahr nur fünf Unternehmen (Vorjahr: zehn) einen
Jahresfehlbetrag und sieben Unternehmen (Vorjahr: zwölf) einen
Bilanzverlust aus. Die Bilanzverluste resultieren zum Teil aus Ver-
lustvorträgen. Bei einigen Unternehmen liegen Sonderfaktoren vor,
so dass diese Zahlen die an sich deutlich verbesserte Ertragslage
nicht ausreichend widerspiegeln.

6 Zeitwerte der Kapitalanlagen
2004

Die Versicherer haben nach § 54 RechVersV Kapitalanlagen, die in
der Bilanz zum Anschaffungswert ausgewiesen werden, im Anhang
ihrer Geschäftsberichte zum Zeitwert in einer Summe anzugeben.
Ausgenommen von einer Zeitwertangabe sind die nach § 341c 

17

9 Im Wesentlichen: Veränderung der Rückstellung für drohende Verluste, Saldo aus
dem Abgang von KA, Zuschreibungen und Veränderungen der Sonderposten mit
Rücklageanteil.

Der Jahresüberschuss vor Steuern 
erhöhte sich auf 3,6 Mrd. €.

Bilanzgewinn betrug nach Zuführungen
zu den Rücklagen und Gewinnvorträgen
insgesamt  2,1 Mrd. €.
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Abs. 1 HGB zum Nennbetrag bilanzierten Namensschuldverschrei-
bungen, Hypothekendarlehen und andere Forderungen.

Die Versicherungsunternehmen haben der BaFin die Zeitwerte ge-
trennt nach Anlagearten anzugeben. Über die Zeitwerte der Kapi-
talanlagen der Erstversicherer berichtet die Versicherungsstatistik
der BaFin 2004. Nun liegen auch die Zahlen der Rückversicherer
für 2004 vor. Dabei ergibt sich für die Rückversicherer folgendes
Bild:

Von den Bewertungsreserven zum 31. Dezember 2004 in Höhe von
37,2 Mrd. € entfielen rund 88 % auf Grundstücke, grundstücksglei-
che Rechte und Bauten sowie auf Kapitalanlagen in verbundenen
Unternehmen und Beteiligungen. Diese Kapitalanlagen sind über-
haupt nicht oder nur schwer fungibel, da es sich zum größten Teil
um selbstgenutzte Geschäftsgrundstücke oder um Konzernbeteili-
gungen handelt. Die stillen Reserven in den Aktien und Invest-
mentanteilen (10,9 %) sind stark vom Verlauf der Kapitalmärkte
abhängig. 

Der zeitliche Abstand zwischen Berichtsjahr und Veröffentlichung
des Jahresberichtes der BaFin schränkt die Aussagekraft dieser
Zeitpunktpunktbetrachtung ein und lässt keine Rückschlüsse auf
die aktuelle Situation zu. Die BaFin beobachtet wegen der Anfällig-
keit der Versicherungsunternehmen gegenüber unvorhersehbaren
(extremen) Entwicklungen an den Kapitalmärkten – insbesondere
Kursrückgänge bei Aktien und Investmentanteilen bei gleichzeitig
niedrigem Zinsniveau – den Verlauf der stillen Reserven, die Aus-
wirkungen auf die Ertragslage sowie die wirtschaftliche Situation
der Versicherungsunternehmen insgesamt besonders intensiv.

18

Tabelle 5

Rück-VU Buchwerte Zeitwerte Stille Reserven
absolut Anteil absolut Anteil absolut Anteil
in in % in in % in in % des
Mio. € Mio. € Mio. € Buch-

wertes

Grundstücke,
grundstücksgleiche Rechte 
und Bauten 1.835 0,8 4.087 1,6 2.252 122,7  

Kapitalanlagen in 
verbundenen Unter-
nehmen und Beteiligungen 90.010 41,5 120.518 47,5 30.508 33,9  

Aktien 6.141 2,8 9.478 3,7 3.337 54,3

Investmentanteile 15.636 7,2 16.351 6,4 715 4,6

Inhaberschuldver-
schreibungen und andere 
festverzinsliche Wertpapiere 37.108 17,1 37.876 14,9 768 2,1

Übrige Kapitalanlagen 65.951 30,4 65.533 25,8 -418 -0,6

Summe der Kapitalanlagen 216.680 100,0 253.843 100,0 37.163 17,2
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7 Eigenmittelausstattung 2004

Das verfügbare Eigenkapital der Rückversicherer ohne ausstehende
Einlagen auf das gezeichnete Kapital stieg im Berichtsjahr um 
3,7 Mrd. € auf 55,1 Mrd. € (+7,2 %) an. Im Vorjahr waren dem Ei-
genkapital mit +27,3 % noch wesentlich mehr Mittel zugeführt
worden, da der Kapitalverzehr aus den hohen Belastungen der 
Jahre 2001 und 2002 wieder ausgeglichen werden musste. Dieser
Prozess war im Berichtsjahr bereits weitgehend abgeschlossen. 
Da in 2004 aber zugleich die Beiträge spürbar rückläufig waren, 
erhöhten sich die (Gesamt-) Eigenkapitalsätze ähnlich stark wie im
Jahr zuvor: gemessen an den gebuchten Brutto-Beiträgen von 
98,8 % auf 116,7 %, bezogen auf die gebuchten Netto-Beiträge
von 125,6 % auf 148,6 %. 

Rückversicherungsunternehmen mussten schon bislang jederzeit
dazu in der Lage sein, ihre Verpflichtungen aus den Rückversiche-
rungsverhältnissen zu erfüllen (§ 1a VAG alte Fassung). Mit der
VAG-Novelle 2004 wurden aber nun erstmals gesetzlich fixierte
quantitative Vorgaben hinsichtlich der Eigenmittelausstattung erlas-
sen. Künftig gelten die für das Schaden- und Unfall-Erstversiche-
rungsgeschäft bestehenden Solvabilitätsregeln auch für das Ge-
schäft der Rückversicherungsunternehmen. 

Um den bereits am Markt tätigen Rückversicherungsunternehmen
den Übergang auf die neuen Vorschriften zu erleichtern, hat sich
der Gesetzgeber für eine dreistufige Übergangsphase entschieden
(§ 123b Abs. 2 VAG). 

Bereits zum 31. Dezember 2004 trat die erste Stufe der neuen Sol-
vabilitätsvorschriften in Kraft. Ziel dieser ersten Stufe ist es sicher-
zustellen, dass mindestens der status quo beibehalten wird. Unter-
nehmen, die zu diesem Zeitpunkt eine Unterdeckung aufweisen10,
dürfen dieses Verhältnis, das heißt den Bedeckungssatz nicht mehr
unterschreiten. Die bereits tätigen Rückversicherer mussten daher
erstmals zum Stichtag 31. Dezember 2004 eine Solvabilitätsüber-
sicht erstellen. 

Zum 31. Dezember 2005 galten die derzeit auch für Erstversiche-
rer geltenden Solvabilitätsvorschriften in vollem Umfang auch für
Rückversicherer (zweite Stufe). 

In der dritten Stufe gelten ab dem 1. März 2007 die strengeren
neuen Solvabilitätsvorschriften wie bei den Erstversicherern 
(Solvabilität I).

Für Rückversicherungsunternehmen, die ihren Geschäftsbetrieb
erst am 21. Dezember 2004 oder später aufgenommen haben, gel-
ten die sonst erst ab dem 1. März 2007 anwendbaren strengeren
Solvabilitätsvorschriften bereits sofort.   

19

10 Anrechenbare Eigenmittel im Verhältnis zur ermittelten Solvabilitätsspanne.

Eigenkapital der Rückversicherer wuchs
auf rund 55 Mrd. € an.



II  Entwicklung 2004

Die zum 31. Dezember 2004 ermittelte Solvabilität der in Deutsch-
land beaufsichtigten Rückversicherer zeigt ein im Vergleich zum
absoluten Betrag der Solvabilitätsspanne (6,4 Mrd. €)  außeror-
dentlich großes Volumen der Eigenmittel (52,1 Mrd. €). Diese Wer-
te spiegeln sich entsprechend in einem hohen Bedeckungssatz von
814 % wieder. Mitursächlich für diese Werte ist, dass in Deutsch-
land einige große Rückversicherer zugleich die Holdingfunktion
über eine Versicherungsgruppe oder ein Finanzkonglomerat aus-
üben. Ein erheblicher Teil der Eigenmittel ist bei diesen Unterneh-
men nicht für die Abdeckung der Rückversicherungstätigkeit, 
sondern zur Finanzierung der Holdingfunktion notwendig.

Aber selbst wenn die Werte um die großen Holdinggesellschaften be-
reinigt werden, ergibt sich immer noch ein Bedeckungssatz der in
Deutschland beaufsichtigten Rückversicherer in Höhe von 346 %.

20

Gute Solvabilität der in Deutschland 
beaufsichtigten Rückversicherer.
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