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Sechs Fachkreistagungen
zum 75. Jubilaum in Koln




EDITORIAL

Sehr geehrte Leserinnen
und Leser des VVBmagazin,

nachdem wir im vorangegangenen VVB-
magazin 3/2026 die Berichterstattung zum
Jubildum anlésslich des 75-jahrigen Beste-
hens unserer Vereinigung eher auf die ge-
sellschaftlichen Highlights und die Mit-
gliederversammlung als solche konzent-
riert haben, richten wir den Fokus nun auf
die Reflexion der vielen erstklassigen Fach-
veranstaltungen, welche an dem Freitag
des entsprechenden April-Wochenendes in
Koln stattgefunden haben.

Da wire der Beitrag von Josef Heiler
zu den Fachkreisen (FK) Sachversiche-
rung/Betriebsorganisation & I'T/ Versiche-
rungs-Makler mit ihrer Zusammenkunft
unter der Uberschrift ,,Zwischen Kultur-
wandel, Klimarisiken und ESG als neuem
Underwriting-Faktor®. Daneben luden
Olaf Krumnak und Thorsten Rolf zu den
FK Betriebliche Altersversorgung und Le-
bensversicherung/Kapitalanlagen & As-
setmanagement ein, wo sich verschiedene
renommierte Experten und engagierte Teil-
nehmerinnen und Teilnehmer in den Aus-
tausch begaben und konstruktiv miteinan-
der debattierten. Als Drittes gab es die Dar-
stellungen von Jens Ziser und Jonas Warnke
aus den FK Riickversicherung/ Versiche-
rungsrecht; dort tagte man unter dem Ti-
tel ,Kapitaloptimierung durch Riickversi-
cherung® Und last, but not least, die Inputs
von Ilona Schanz und Yvonne Reinschmidt
einerseits sowie von Nicole Gordine mit KI-
Unterstiitzung andererseits iber den FK
Cyber, welche diese Tagung aus der Pers-
pektive von Teilnehmerinnen und Teilneh-
mern zusammenfassen.

Als weiteres fachliches Thema présentie-
ren wir Thnen den zweiten Teil aus der Reihe
zum Anti-Greenwashing-Gesetz , EmpCo*.
Im ersten Step befasste sich das Auto-
ren-Duo Marc Liitke und Christian Metten
im VVBmagazin 2/2026 damit, dass das
Anti-Greenwashinggesetz kommen wird
und inwiefern ,,EmpCo“ die Nachhaltig-
keit glaubhafter machen kénnte. Nun, in
dieser Ausgabe, widmen sich die beiden der
Frage, wie der Vertrieb jetzt zum Hebel der
ESG-Wertschopfung wird. Freuen Sie sich

tiberdies, sehr geehrte Damen und Herren,
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auf Teil drei der Trilogie, welche planmifig
im letzten Heft dieses Jahres veroffentlicht
wird.

Auch vom ivwKo6lIn gibt es wieder Span-
nendes zu berichten. Wir beginnen mit der
Einladung zum 30. Kélner Versicherungsfo-
rum am 20. November 2026. Unter der Mo-
deration von Professorin Dr. Michaele Vol-
ler und Professor Horst Miiller-Peters wird
das Thema ,,Scaling Al - Die Herausforde-
rung Mensch in der KI-Transformation® be-
leuchtet. ,,Zwischen den Cliffs of Moher und
dem Common Law* fiihlte sich Anissa Ha-
macher, die iiber ihren Studienaufenthalt an
der University of Limerick schreibt. Und als
Drittes im Bunde gab es das schon legendére
Fufiballturnier ,,ivw Cup’, ausgetragen vor
einigen Wochen am 10. Juni auf den Kolner
Jahnwiesen. In Wort und Bild fiir Sie ver-
packt und aufbereitet von Marisa Dicke, Sa-
rah Sahaf und Emma Gries.

Zum Schluss herzliche Glickwiinsche
und Gratulation auch seitens der VVB an
Michael Walter, der im Rahmen der Jah-
reshauptversammlung am 28. und 29. Mai
2026 in Wuppertal als Prasident des Bun-
desverbands der Assekuranzfithrungskrifte
(VGA) wiedergewdhlt wurde. Wir freuen
uns fiir ihn und mit ihm. Moge Sie fortwah-
rend viel Erfolg und gutes Gelingen bei Thren
Titigkeiten und Herausforderungen beglei-
ten, lieber Herr Walter.

Wie immer wiinsche ich Thnen, meine
sehr verehrten Leserinnen und Leser, viel
Freude beim Studieren des VVBmagazin.
Bleiben Sie uns gewogen, und bleiben Sie ge-
sund.

Folgen Sie gerne auch weiterhin den Ein-
ladungen der VVB, um Thr Fachwissen stets
zu aktualisieren respektive zu erweitern, von
den gesellschaftlichen Angeboten unserer
Vereinigung zu profitieren sowie unser ge-
meinsames Netzwerk stark zu halten. Genie-
Ben Sie dabei das sommerliche Wetter, und
behalten Sie, trotz der mitunter extrem hitzi-
gen Lage, nicht nur einen kithlen Kopf.
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Ruickversicherung und

Fachkreistagung

Versicherungsrecht

durch

Kapitaloptimierung

Ruckversicherung

Strukturierte Ansatze zwischen Solvenz, Ergebnis und Risikotransfer

von JONAS WARNKE (17), JENS ZISER (K/D2)

BEGRUBUNG UND EINFUHRUNG

Die Fachkreistagung Riickversicherung und Versicherungsrecht der VVB zum
75-jahrigen Bestehen der Vereinigung am 24. April 2026 bot den rundum stimmigen
Rahmen fiir einen intensiven fachlichen Austausch zu den aktuellen Entwicklungen
an der Schnittstelle von Aufsicht, Riickversicherung und Kapitalmanagement. Gast-
geber der Veranstaltung war die BarmeniaGothaer, vertreten durch Markus Eich,
dem seitens der VVB ein ausdriicklicher Dank fiir die hervorragende Organisation
und Gastfreundschaft ausgesprochen wurde.

In seiner Begriiffung stellte Markus Eich zunédchst Zahlen, Daten und Fakten zur
neu formierten BarmeniaGothaer vor und gewahrte den Teilnehmenden einen Ein-
blick in das erste gemeinsame Geschiftsjahr nach der Fusion. Dabei wurde deutlich,
welche operativen, bilanziellen und strategischen Herausforderungen - aber auch
Chancen - sich aus einem solchen Zusammenschluss ergeben. Die anschlieflende
Vorstellung von Thema und Agenda spannte den fachlichen Bogen der Tagung: Im
Mittelpunkt stand die Frage, wie die Riickversicherung als Instrument der Kapita-
loptimierung eingesetzt werden kann, um Solvenzanforderungen, Ergebnisstabilitét
und effektiven Risikotransfer in Einklang zu bringen.

Fachtagungen zur MV

Jens Ziser und Markus Eich
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Georg Henig

KEYNOTES

DAS ALTERSVORSORGEGESETZ
ALS DISRUPTIONS-KATALYSATOR

Georg Henig, Senior Partner, Roland Berger

In seiner Keynote skizzierte Georg Henig ein-
driicklich die strukturellen Herausforderungen
der deutschen Altersvorsorge. Ausgangspunkt sei-
ner Analyse war die bekannte, aber zunehmend
dridngende Realitat: Die gesetzliche Rente ist nicht
mehr ausreichend, um den Lebensstandard im Al-
ter zu sichern. Rund 20 % Rentenliicke seien die
Folge - auch deshalb, weil sich die politische Hal-
telinie auf Bruttowerte beziehe, wihrend die realen
Ausgaben weiterhin steigen.

Besonders kritisch beleuchtete Henig die Situ-
ation der Lebensversicherer. Hohe Kostenquoten
und komplexe Produkte fithrten dazu, dass klassi-
sche Lebensversicherungsprodukte fiir viele Kun-
dengruppen an Attraktivitit verlieren - mit der
provokanten Frage, ob sich Teile der Branche damit
langfristig selbst obsolet machen. Er verwies darauf,
dass rund ein Drittel des Neugeschifts aus Dynami-
ken stammt und hiervon wiederum ein grofSer Teil
durch Vertrige der Boomer-Generation getrieben
wird. Vor dem Hintergrund der demografischen
Entwicklung seien reale Pramienriickgange von bis
zu 40 % keineswegs unrealistisch.

Mit Blick auf das geplante Altersvorsorgege-
setz erwartet Henig mehr Wettbewerb durch neue
Marktteilnehmer, flankiert durch einen Kostende-
ckel von 1 %. Fir die Branche selbst er6ffnen sich
Chancen - etwa durch die weiterhin vorhandene
Starke lebenslanger Renten - zugleich aber auch er-

hebliche Risiken. Eine Live- Abstimmung im Publi-
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kum zeigte insbesondere bei den unter 35-Jahrigen
ein eher verhaltenes Vertrauen in klassische Versi-
cherungsprodukte. Insgesamt werde der ,, Kuchen®
der Altersvorsorge jedoch grofier, sodass es neue
Moglichkeiten gebe, sich daran zu beteiligen. Henig
sah hier insbesondere Depotlosungen, White-La-
bel-Modelle, Banklizenzen oder Wealth-Manage-
ment-Ansitze als potenzielle Wachstumsfelder.
Voraussetzung sei jedoch eine konsequente interne
Transformation der Lebensversicherer, einschliefi-
lich tiefgehender Portfoliobewertungen und - wo
sinnvoll - auch partieller Run-off-Lésungen, im-

mer unter dem Leitmotiv ,Value for Money*.

Dr. Gunbritt Kammerer-Galahn

RUCKVERSICHERUNG UND
AUFSICHT: HINREICHENDER
RISIKOTRANSFER

Dr. Gunbritt Kammerer-Galahn, Partnerin,
Taylor Wessing
Der zweite Vortrag widmete sich der Frage, wann
Riickversicherung aus aufsichtsrechtlicher Sicht tat-
sachlich als Risikotransfer anerkannt wird. Dr. Kam-
merer-Galahn fithrte zunéchst in die Grundlagen
der SCR-Berechnung und der versicherungstechni-
schen Risiken ein. Wahrend unter SolvencyI noch
sehr vereinfachte Berechnungslogiken galten, habe
SolvencyII seit 2016 zu einer deutlich differenzier-
teren und risikosensitiveren Betrachtung gefiihrt.
Zentral war die klare Abgrenzung zwischen
echter Riickversicherung und reinen Finanzie-
rungsstrukturen. Letztere fithrten aufsichtsrecht-
lich zu keiner Kapitalentlastung und miissten ent-
sprechend sauber identifiziert werden. Im weiteren

Verlauf ging Frau Dr. Gunbritt Kammerer-Galahn

Fachtagungen zur MV
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auf zentrale Vertragsklauseln ein, die in Riickversi-
cherungsvertrigen hohe praktische Bedeutung ha-
ben - insbesondere Schiedsklauseln und die ,,Fol-
low-the-Settlement“-Regelung.

Bemerkenswert war ihre Einschétzung, dass
trotz des nach auflen gepflegten ,Gentleman Agree-
ments“ zwischen Erst- und Riickversicherern die

Zahl formaler Schiedsverfahren in der Praxis spiir-

bar zunehme.

Dr. Peter Liebwein

STRUKTURIERTE RUCK-
VERSICHERUNG ALS KAPITAL-
OPTIMIERUNGSINSTRUMENT

Dr. Peter Liebwein, Associated Member, LMU
Dr. Peter Liebwein stellte strukturierte Riickver-
sicherungslosungen in den Kontext der aktuellen
globalen Herausforderungen. Geopolitische Unsi-
cherheiten, 6konomische Volatilitit und technolo-
gische Umbriiche erhohten den Anpassungsdruck
auf die Branche - mit der Konsequenz, dass auch
kinftig mit einer hohen Dynamik bei Fusionen
und Ubernahmen zu rechnen sei.

Im technischen Teil seines Vortrags beleuchtete
er ART-Strukturen und SCR-Quoten und stellte
fest, dass deutsche Erstversicherer unter Solvency II
insgesamt sehr solide kapitalisiert seien. Anhand
von Loss Portfolio Transfers und Netto-Quoten
zeigte er zwei konkrete Instrumente auf und erldu-
terte deren Wirkungsweise fiir Kapitalentlastung,
Ergebnisglittung und Bilanzsteuerung.

Im zweiten Block riickte die Shareholder-Per-
spektive in den Fokus. Viele Versicherer blieben

beim Return on Equity hinter den Erwartungen

zuriick, wahrend die Kapitalkosten typischerweise
bei 6-8 % ligen. Riickversicherung kénne hier hel-
fen, insbesondere durch den gezielten Schutz ge-
gen Extremszenarien. Interessant war dabei der
Exkurs zur Schwankungsriickstellung: Thre opti-
male Nutzung fithre zwar zu mehr Stabilitat, aber
zugleich dazu, dass Ergebnisse in guten Jahren we-
niger spektakuldr ausfallen - ein Aspekt, der nicht
immer intuitiv verstanden werde.

Zum Abschluss stellte Liebwein eine Zukunfts-
frage in den Raum: Mit dem Fortschreiten des auto-
nomen Fahrens konnte die Schadenfrequenz in der
Kfz-Haftpflicht drastisch sinken. Gleichzeitig ent-
stiinden neue Risikoherde in Cyber- und Enginee-
ring-Sparten. Die Diskussion drehte sich um die
Frage, ob der Bedarf an Versicherung dadurch eher

abnehmen oder sich strukturell verandern werde.

|

Johannes-Stefan Kowitz

DER RUCKVERSICHERUNGS-
ZYKLUS: ALLES WIE IMMER?

Johannes-Stefan Kowitz, Senior Vice President,
Guy Carpenter
Nach der Pause analysierte Johannes-Stefan Ko-
witz den aktuellen Marktzyklus der Riickversiche-
rung. Er sprach von einem ,,New Normal“ annua-
lisierter versicherter Schaden von iiber 100 Mrd.
US-Dollar. Wihrend der Anteil der Riickversiche-
rer bis 2022 bei rund 20 % lag, sei dieser seit 2023
im Zuge der Hartmarktphase und erhohter Priori-
taten aufetwa 13 % gesunken.

Positiv aus Riickversicherersicht sei, dass seit
2020 wieder nachhaltig die Kapitalkosten verdient

wiirden. Ein einzelnes grofles Katastrophenereig-
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nis, so Kowitz, werde jedoch nicht ausreichen, um
den Markt erneut zu verhirten; dafiir wiren agg-
regierte Marktschidden von tiber 250 Mrd. US-Dol-
lar erforderlich. Exogene Faktoren - etwa abrupte
Zinsdnderungen - konnten dagegen sehr wohl ei-
nen Wendepunkt darstellen.

In seiner Schlussfolgerung fithrte Kowitz aus,
dass Riickversicherer heute deutlich technischer
agieren als frither. Entscheidungen seien stérker
zentralisiert und wiirden auf hherer Ebene getrof-
fen. Den Zyklus selbst kdnne man nicht verdndern,
wohl aber dessen Auswirkungen auf das eigene
Unternehmen iiber eine lingere Zeit strecken und
damit die Abhangigkeit von kurzfristigen Markt-

schwankungen reduzieren.

Georg Manthey © Foto Ecclesia Re

CAPTIVES ALS STRATEGISCHES
KAPITALINSTRUMENT

Georg Manthey, Senior Managing Broker,
EcclesiaRe
Georg Manthey widmete sich dem Thema Captives
und ordnete deren aktuelle Bedeutung fiir Unter-
nehmen ein. Weltweit existieren inzwischen mehr
als 6.000 Captives. Wihrend deutsche Unterneh-
men seit vielen Jahren auf Captive-Lésungen set-
zen, befinden sich die meisten dieser Gesellschaf-
ten in etablierten internationalen Domizilen. In
Deutschland selbst sind bislang nur vergleichs-
weise wenige Captives ansdssig.

Der Vortrag gab einen Uberblick iiber die Ein-
satzmoglichkeiten von Captives innerhalb der un-
ternehmerischen Risikofinanzierung. Manthey er-

lduterte die Rolle von Captives im Zusammenspiel
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mit Versicherern und Rickversicherern und zeigte
anhand von Praxisbeispielen auf, welchen Beitrag
sie zur strategischen Steuerung von Risiken leisten
konnen.

Gleichzeitig betonte Manthey, dass eine Cap-
tive kein Selbstzweck sei. Aufbau und Betrieb er-
forderten entsprechende Ressourcen und eine
langfristige Perspektive. Voraussetzung seien ins-
besondere eine ausreichende Risikomasse, ein klar
definierter Risikoappetit sowie die Unterstiitzung
durch das Top-Management.

Abschlieflend ging Manthey auf Erfahrungen
aus der Praxis ein. Erfolgsentscheidend seien eine
belastbare Datenbasis, eine sorgfaltige Analyse der
Risikofinanzierung und die frithzeitige Einbin-

dung der relevanten Stakeholder im Unternehmen.

Andreas Glaser

FINANZRUCKVERSICHERUNG
IN DER
LEBENSVERSICHERUNG

Andreas Glaser, Head of Contracts,

Wordings & Claims, Partner Re Life Ziirich

Den abschliefSlenden Fachvortrag hielt Andreas
Glaser, der die Besonderheiten von Finanzriick-
versicherungslosungen in der Lebensriickversi-
cherung erlduterte. Ein zentraler Punkt war, dass
sich im Lebensversicherungsbereich — anders als
in der Schaden-/Unfallversicherung - die quanti-
tative ERD-Priifung deutlich einfacher darstellt,
insbesondere, wenn es sich um ein zediertes Origi-
nalgeschift handelt. Gleichzeitig ist das Stornori-
siko seit Solvency IT als eigenes Risikomodul im Le-
bens-SCR verankert.

Fachtagungen zur MV
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Anhand von Mass-Lapse-Deckungen zeigte
Glaser, wie die Riickversicherung gezielt zur
Absicherungvon Kapital- und Liquiditétsrisi-
ken eingesetzt werden kann. Solche Deckun-
gen greifen nicht bei einzelnen Schadenereig-
nissen, sondern bei Uberschreiten aggregier-
ter Schwellenwerte und leisten damit einen
wichtigen Beitrag zur SCR-Optimierung. Er-
ginzend ging er auf VIF-Transaktionen ein,
bei denen zukiinftige Gewinne vorfinanziert
werden - ein Instrument, das aktuell zuneh-
mend im Fokus der Aufsicht steht und inten-
siv gepriift wird. Insgesamt wurde deutlich,
wie hoch die Anforderungen an hinreichen-
den Risikotransfer, Vertragsdokumentation

und Governance inzwischen sind.

PANELDISKUSSION
UND ABSCHLUSS

Den fachlichen Schlusspunkt setzte eine Pa-

neldiskussion unter der Leitung von Prof.

Stefan Materne, in der insbesondere die
Rolle der Finanzriickversicherung zwischen
Risikotransfer, Kapitalentlastung und Auf-
sicht kritisch reflektiert wurde. Die Dis-
kussion machte einmal mehr deutlich, dass
Rickversicherung weit mehr ist als ein rei-
nes Absicherungsinstrument - sie ist ein
zentrales Element strategischer Unterneh-
menssteuerung.

Die Fachkreistagung bot damit nicht
nur fundierte Einblicke in aktuelle Markt-
und Regulierungsthemen, sondern auch
zahlreiche Impulse fiir die praktische Um-
setzung im Unternehmensalltag.

Wir bedanken uns bei unserem Gastge-
ber, der BarmeniaGothaer, unseren Vortra-
genden und allen Anwesenden, die durch
ihre Fragen und Beitrédge zu einer kurzwei-
ligen und interessanten Veranstaltung bei-

getragen haben.

Fotos Nicole Gordine

v.l.n.r. Jonas Warnke, Markus Eich, Dr. Gunbritt Kammerer-Galahn, Jens Ziser,
Christian Czempiel-Mentrak und Christian Hillenberg
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