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pretation durch die BaFin ( .eligible Assets*) so-
wie des REIT-Gesetzes.

Es ist zu erwarten, dass im Hinblick auf die
Umsetzung der MaRisk VA" Risiko- und Be-
richtsvorgaben in weiteren Rundschreiben die
Anlagevorschriften der Versicherungsunter-
nehmen konkretisieren und auf die aufsichts-
rechtlichen Anforderungen nach Solvency Il
vorbereiten werden.

B Dic Autoren: Versicherungsbetriebswirt Paul
Wefiling, Vvb-Fachbereichsleiter . Kapitalanlagen
und Asset Management"; Dipl - Volkswirt Uwe Kloos,
Partner; Kloos & Partner GbR Investment Consul-
tants, Kiel.

Anmerkungen

1 $2Abs.] Nr.7cAnlV-neu.
2 §2Abs. 1 Nr. 16 AnlV-neu.
3 §2Abs. 1 Nr.17 AnlV-neu.
4 Es handelt sich um quantitative Beschrankungen.

s

§ 3 Abs. 2 Nr. 2 InvG-neu (2 b a.E).

§ 3 Abs. 3 5.3 AnlV-neu.

$ 3 Abs. 5 AnlV-neu.

Vgl § 3 Abs. 4 AnlV-neu.

§ 3 Abs. | AnlV.

§ 3 Abs. 6 AnlV.

Es handelt sich hier um Schuldner bezogene Be-
schrankungen.

Hier: nachrangige Anlagen, Aktien und nicht no-
tierte Beteiligungswerte.

Kreditinstitut mit Sitz in einem Staat des EWR,
das den Eigenkapital-Anforderungen der Richtli-
nie 2006/48/EG unterliegt, sofern das Kreditins-
titut dem Versicherungsunternehmen schriftlich
bestitigt, dass es die an seinem Sitz geltenden Vor-
schriften iber das Eigenkapital und die Liguiditat
der Kreditinstitute einhalt (geeignetes Kreditins-
titut).

14 Vgl § 4 Abs. 2 Ne-4 AnlV-neu.

15 Vgl. Richtlinie 2007/16/EG.

16 Kiinftiges Rundschreiben zu den , Aufsichtsrecht-
lichen Mindestanforderungen an das Risikoma-
nagement {MaRisk VA)"
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Geschaftsstrategie mit der
Risikostrategie verbinden

Die Auflagen des § 64 a VAG dulden keinen Aufschub

Thorsten Schmude, Berlin

BN Die aufsichtsrechtlichen Anforderungen
aus der VAG-Novelle erfordern von den Ver-
sicherungsunternehmen eine Risikostrategie.
Diese Risikostrategie ist bereits fiir das Jahr 2008
zu entwickeln und auf Anforderung ab dem
kommenden Jahr auch der BaFin vorzulegen.
Grundlage fir die Risikostrategie ist eine
schliissige Geschaftsstrategie fiir das Versiche-
rungsunternehmen.

Anforderungen an
die Risikostrategie

Fiir das Riskmanagement der Versicherung
werden die bestehenden Steuerungsinstru-
mente um eine langfristige und strategische
Sicht ausgebaut, Die Risikostrategie ist das Bin-
deglied zwischen der strategischen Geschifts-
planung und dem operativen Risikocontrolling.
Fiir Banken wurde bereits mit der Umsetzung
der MaRisk eine analoge Anforderung an die
Gesellschaften gestellt. Aus den dort gewonne-
nen Erfahrungen kiinnen die Versicherer Leh-
ren fiir die eigene Umsetzung des § 64 a VAG
in Verbindung mit den Mindestanforderungen
an das Risikomanagement fiir Versicherungen
(MaRisk VA) ziehen. Die Kreditwirtschaft hat
bereits vor zwei Jahren mit der Umsetzung der
Anforderungen begonnen. Fiir eine grofiere
Anzahl von Instituten bedeutete dies nicht nur
einen Ausbau von Prozessen und Methoden im

Risikomanagement, sondern auch die Anpas-
sung von generellen Verfahren der Unterneh-
menssteuerung, wie dem jihrlichen Strategie-
prozess und dem nachgelagerten Prozess zur
Erarbeitung einer Risikostrategie.

Der inhaltliche Rahmen fiir die Risiko-
strategie, wie er sich aus dem § 64 a VAG, Satz 4
Nr. 1 ergibt, ist sehr weit gefasst. Danach soll die
Risikostrategie alle wesentlichen Aspekte des
betrieblichen Geschifts und alle wesentlichen
Risiken einbeziehen. Weiterhin wird dielogische
Verkniipfung von Risike- und Geschiftsstrate-
gie explizit genannt, sodass beide Strategiepa-
piere inhaltlich zueinander passen miissen.

Der Zeitraum, auf den sich die strategische
Planung bezichen soll, wird im VAG nicht ge-
nannt. Hier auch ein kurzer Vergleich mit den
Banken: Es gab keine definitive Vorgabe fiir den
Planungshorizont bei den erforderlichen Stra-
tegiepapieren, sodass sich in der Praxis ein
Standard hierfiir erst noch etablieren musste.
Allgemein wird davon ausgegangen, dass die
Risikostrategie einen kiirzeren Zeitraum ab-
deckt, als die Geschiftsstrategie. Bei der Ge-
schiftsstrategie hat sich als iiblicher Planungs-
horizont ein Zeitraum von fiinf bis acht Jahren
als sinnvoll herausgestellt. Erginzt wird diese
konkret ausgestaltete Strategie meist noch um
einen Ausblick @iber eine gesamte Dekade.

Risikostrategie und Geschiftsstrategie bil-
den neben anderen strategischen Planungen
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Abbildung 1 Enterprise Design Modell im Uberblick.

der Versicherung eine Einheit fiir das strategi-
sche Management der Gesellschaft durch ihre
Vorstiinde. Die operativen Planungen der Versi-
cherung und auch alle Managemententschei-
dungen miissen grundsitzlich konform zur be-
schlossenen Strategie sein. Die Strategiedoku-
mente miissen nicht nur in der fachlichen Dar-
stellung einer inhaltlichen Struktur folgen, son-
dern auchinihren Planungsaussagen aufeinan-
der abgestimmt sein. Die Risikostrategie ist da-
mit einer der strategischen Bausteine fiir die
Gesamtstrategie einer Versicherung.

Grundlagen der Risikostrategie

Fiir die Risikostrategie konnen deshalb fol-

gende Anforderungen formuliert werden:

B Fester Planungshorizont

B Konformitit zwischen Risiko- und Ge-
schiftsstrategie

B Umfassende Planung aller wichtigen Risi-
koaspekte

B Betrachtung von Risikoarten iiber einen
strategischen Zeitraum

M Erkennen aller relevanten Einflussfaktoren
fiir die Risikostrategie

B Simulation verschiedener Geschifts- und
Riskoszenarien

B Ausrichtung des Risikomanagements an
strategischen Vorgaben.

Die aus der aktuellen und auch aus der fiir die

Zukunft geplanten Geschiftstitigkeit resultie-

renden Risiken werden dargestellt und einer

Bewertung hinsichtlich Eintrittswahrschein-

lichkeit und potenziellem Verlustpotenzial un-

terzogen. Insbesondere neue Risiken durch an-

dere Geschiftsarten, neue Kundengruppen

oder eine Volumenausweitung sollten im Zeit-

ablauf betrachtet und dkonomisch bewertet

werden. Simulationsrechnungen und eindeuti-

ge Abgrenzungen, welche Risiken eingegangen

werden sollen und welche Risiken nicht zur Ge-

schiftstitigkeit gehdren, miissen bestimmt

werden.
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Abbildung 2 Festlegung des strategischen Pfads.

Fiir alle Erstversicherungen kann auch der
Risikotransfer und die eigene Riickversiche-
rungsstrategie Inhalt der unternehmensweiten
Risikostrategie werden. Als weiteres Beispiel
fiir neue Inhalte der Risikostrategie sind auch
Verbriefungen zu nennen, die eine Risikoausla-
gerung auf den Kapitalmarkt (ART) zulassen.

Die Risikostrategie leitet sich aus der ver-
abschiedeten Geschiiftsstrategie her. Grundlage
fiir die Arbeit an der Risikostrategie sind des-
halb eindeutige Vorgaben fiir die strategische
Entwicklung des Unternehmens.

Geschaftsstrategie der
Versicherung

Die Geschiftsstrategie wird iiblicherweise
ausgehend vom Markt entwickelt. Dies bedeu-
tet, dass der heutige Markt mit den Kunden-
gruppen eindeutig bestimmt und auch hin-
sichtlich seiner Entwicklung und Potenziale ab-
gegrenzt ist. Fiir das angestammte Geschift der
Versicherung sind zukiinftige Trends und Ein-
flussgriifen fiir diesen Markt abzuschatzen, so-
dass eine verlissliche Prognose fiir die kom-
menden Jahre getroffen wird. Ein Arbeitsergeb-
nis im Strategieprozess ist deshalb auch eine
Kunden- und Produktmatrix, die das eigene
Versicherungsangebot mit der prognostizier-
ten Nachfrage des Markts verbindet. In der Ver-
sicherungsbetriebslehre wurden nach Farny
bisher sieben Strategiearten unterschieden -
allerdings keine explizite Risikostrategie. Als
Strategie, die sich auf das gesamte Versiche-
rungsunternehmen bezieht, wird in der Litera-
tur die gesamtunternehmensbezogene Strate-
gie (Corporate Strategies) an erster Stelle ge-
nannt'. Die Risikostrategie ist wegen ihrer um-
fassenden Wirkung auf die Versicherungsge-
sellschaft dieser Kategorie zuzuordnen.

Der Strategieprozess zur Entwicklung der
Geschiftsstrategie kann hier nur kurz be-
schrieben werden. Wichtige Abschnitte in die-
sem Strategieprozess sind die strategiebe-

stimmenden Einflussgréfien — auch strategi-
sche Treiber genannt - die Bewertung der ak-
tuellen strategischen Lage, eine Strategiedis-
kussion auf der Ebene des Top-Managements
(z.B. zweitigige Strategieklausur), die Doku-
mentation der Strategie und die Strategieum-
setzung, bzw. die Durchsetzung der strategi-
schen Vorgaben. Die Geschiftsstrategie wird
in der Regel einmal pro Jahr einer Aktualisie-
rung und Uberpriifung unterzogen (Strategic
Review).

Eine Methode zur Entwicklung der Strate-
gie ist das Enterprise Design Modell. Dieser
umfassende Strategieansatz zeigt die strategi-
schen Entwicklungspotenziale des eigenen Un-
ternehmens im gegebenen Markt- und Wettbe-
werbsumfeld. Die erforderlichen Strategiein-
halte werden iibersichtlich in fiinf Komponen-
ten gegliedert. Diese sind Struktur, Manage-
ment Human Ressources, Prozesse und Tech-
nologie (einschlieflich 1T). Die Inhalte der
Strategie werden in den fiinf Building Blocks
zusammengefasst. Durch diese Methode wird
gleichzeitig auch eine Reihenfolge fiir die Erar-
beitung der Inhalte vorgegeben (siche Abbil-
dung 1.

Ein erprobtes Strategiemodell® ist eine Hil-
festellung fiir die Arbeit der Unternehmensent-
wicklung. Auf die jeweiligen Besonderheiten im
eigenen Unternechmen oder Konzern kann ein
solches Modell leicht angepasst werden.

Vergleich mit Banken

In den letzten Jahren riickie bei den Banken
die Notwendigkeit einer systematischen und
zentralen Unternehmensentwicklung in den
Fokus. Die MaRisk und auch die Anforderun-
gen der Aufsichtsrite, iiber die Geschiftsstrate-
gie umfassend und verstandlich informiert zu
werden, haben hierzu beigetragen.

In der Bankpraxis haben sich aus den Ma-
Risk einige Besonderheiten fiir die Geschifts-
und Risikostrategie herausgebildet, die aus-



fiihrlich im Standardwerk zur Auslegung und

Umsetzung der MaRisk genannt werden':

B Konsistenz von Geschifts- und Risikostra-
tegie.

B Ein dokumentierter und nachvollziehbarer
Prozess zur Entwicklung der Risikostrategie,
der die Identifikation, Beurteilung, Steue-
rung und Uberwachung der wesentlichen
Risiken ermoglicht.

B Die Risikostrategie sollte sich auf die Ge-
schiftsfelder und deren strategische Pla-
nung beziehen.

B Die Risikostrategie ist umfassend und nach-
vollziehbar zu dokumentieren.

B Der Zusammenhang zwischen geschift-
licher Planung und Risikobetrachtung ist
herzustellen. Die Dokumentation und Dar-
legung sollte in einem in sich geschlosse-
nen und fiir Dritte nachvollziehbaren Do-
kument erfolgen.

In groflen Kreditinstituten gab es in der Ver-

gangenheit eine Vielzahl von einzelnen Strate-

gien und eine Weiterentwicklung dieser Pla-
nungsunterlagen, jedoch eine Biindelung der

Strategieentwicklung in einer Abteilung, wie es

in der Industrie seit langem Standard ist, war

wenig ausgeprigt. Je Vorstandsressort oder Ge-
schiiftsbereich wurden eigene Strategien entwi-
ckelt und dann umgesetzt. In einer grofieren

Anzahl von Banken wurden erst in den letzten

Jahren Einheiten fiir das Corporate Develop-

ment geschaffen, die hiufig als Stabseinheit di-

rekt dem Vorstandsvorsitzenden oder CEO be-

richten.

Verantwortlichkeiten Geschafts-
strategie

Verantwortlich fiir die Strategie ist der Vor-
stand der Versicherung, was bedeutet, dass die
Strategieinhalte vom gesamten Vorstandsgre-
mium diskutiert und dann auch beschlossen

werden. Fiir die vorbereitenden Arbeiten zur
Entwicklung der Strategie werden verschiedene
Steuerungsabteilungen der Versicherung einbe-
zogen, sodass die Geschiftsstrategie in der Regel
von der Unternehmensentwicklung (UE) oder
dem Corporate Development erarbeitet wird
und die Risikostrategie aus dem Verantwor-
tungsbereich des Risikocontrollings stammt.

Fallbeispiel: Risikostrategie
fiir einen Erstversicherer

Schon seit dem Frithjahr 2008 wird die Not-
wendigkeit von Umsetzungsaktivititen fiir die
MaRisk VA und die aus der VAG Novelle stam-
menden Neuerungen auf Vorstandsebene eines
mittelgrofien Versicherers mit knapp 800 Mit-
arbeitern diskutiert. Es war in dem Bera-
tungsprojekt der Kundenwunsch, nicht unbe-
dingt als Erster die Umsetzung der aufsichts-
rechtlichen Anforderungen zu verkiinden, aber
keinesfalls Verziogerungen oder Verspitungen
zu riskieren. Deshalb wurden vom Controlling
die Inhalte fiir die Risikostrategie zusammen-
getragen.

Das Risikocontrolling hatte gegeniiber den
einzelnen Fachabteilungen einen eher schwie-
rigen Stand, da iiber Geschiftsentwicklung und
Marktpotenziale bisher mit dieser Einheit nicht
gesprochen wurde. Risikomanagement war fiir
den Vertrieb und auch fiir die Abteilungen zur
Schadensregulierung eine Black-Box. Das Risi-
komanagement hatte den Ruf, eher Geschift
verhindern zu wollen, als aktiv die Expansion
des Konzerns zu betreiben.

Die Einheit Risikomanagement stief auf
Vorbehalte und auch in der fachlichen Diskus-
sion auf extreme Zuriickhaltung bei den Fach-
abteilungen. Niemand wollte sich hinsichtlich
Risikozielen, Strategien zur Risikobegrenzung
oder -vermeidung auf genaue Aussagen festle-
gen. In den von den Risikocontrollern gefiihr-

ten [nterviews wurden immer wieder Hinweise
gegeben, dass die eine oder andere Festlegung,
wie das Geschift bis 2012 zu entwickeln ist,
noch nicht abschliefiend diskutiert und vom
Vorstand auch nicht beschlossen ist. Eine aus-
formulierte Geschiiftsstrategie oder ein Strate-
giebuch gab es zu diesem Zeitpunkt keines. Der
Versuch des Risikomanagements, losgeldst von
einer umfassenden und detaillierten Geschifts-
strategie eine Risikostrategie zu bestimmen,
scheiterte.

Das Vorstandssekretariat hatte das Vorge-
hen beobachtet und schliefilich den Beschluss
beim Vorstandsvorsitzenden bewirkt, dass die
geschiftlichen Grundlagen fiir die Risikostra-
tegie dokumentiert werden. So wurde in einem
kurzen Strategieprozess iiber knapp acht Wo-
chen die Geschiiftsstrategie systematisch auf-
bereitet, Liicken in der Strategie wurden durch
Zuarbeiten der Fachabteilungen geschlossen
und es wurde verabredet, dass zukiinftig jihr-
lich die Geschiftsstrategie auf den Priifstand
gestellt wird, Dokumentation und Verantwor-
tung fiir eine erfolgreiche Strategieumsetzung
legte der Vorstand in die Hande des Vorstands-
sekretariats. Hilfreich bei diesem Vorgehen wa-
ren eine Gliederung der Inhalte von Geschifts-
und Risikostrategie wie auch eine zusammen-
fassende Darstellung aller Strategieinhalte in
einem beschreibenden Textdokument. Die fiir
die Kommunikation der Strategie bestimmten
Folien fassten die Strategieinhalte einprigsam
zusammen und kénnen nun fiir die Implemen-
tierung von Geschifts- und Risikostrategie ver-
wendet werden (siehe Abbildung 2).

Die Geschiftsstrategie, wie auch eine hier-
zu konsistente Risikostrategie, grenzen den
Handlungsrahmen iiber einen festen Zeitraum
ein. In den Arbeitsbesprechungen zur Formu-
lierung der Strategie ist eine Visualisierung die-
ses strategischen Pfads hilfreich. Der strategi-
sche Pfad zeigt die grundsitzliche strategische

Richtung und anch wichtige Weggabelungen/
Richtungsentscheidungen in der strategischen
Entwicklung des Unternehmens auf e eindeu-
tiger dieser Pfad vom Vorstand beschrieben ist,
umso leichter ist es fir nachgelagerte Fih-
rungsebenen, diesen strategischen Vorgaben za
folgen.

B Der Awtor: Thorsten Schmunde it Gesohifts-
fukrer der TS Consulting GnbH, Berlin.
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