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' Riickversicherung

Dr. Hubertus W. Labes/Antje Fronert”

,Run-Off -

1. Einleitung: Run-Off -
Thema des Tages

Die Nachrichten rund um Baden-Ba-
den 2002 waren mehr als ernlich-
ternd fUr die deutschen Rickversi-
cherer: ,Wdstenrot gibt Riickge-
schaéft auf” titelte die Financial Times
Deutschland' und berichtet weiter,
dass die Wistenrot & Wirttembergi-
sche das aktive Rickversicherungs-
geschaft, welches noch in 2001 88
Mio. Euro Pramieneinnahmen von
Dritten einbrachte, einstellen und nur
die konzerninterne Rickversicherung
fortfihren werde. Im gleichen Beitrag
war zu lesen, dass sich auch die 6f-
fentlich-rechtliche Feuersozietat Ber-
lin-Brandenburg, die insgesamt zum
Verkauf steht, aus dem aktiven Rlck-
versicherungsgeschaft mit immerhin
auch einem Volumen von (ber 50
Mio. Euro an internationalem Rlck-
versicherungsgeschaft zurlickziehe.

Hauptgesprachsthema in Baden-Ba-
den war aber sicherlich die Zukunft
der Gerling Globale Rick (GGR).
GGR hatte in den Tagen vor dem
Rickversicherer-Treffen  mitgeteilt,
dass alle Termine in Baden-Baden
abgesagt worden seien, weil noch
Verhandlungen Gber die Zukunft des
Unternehmens gefithrt wiirden. Der
Tagespresse vom 27. November? war
dann zu entnehmen, dass GGR als
sechstgroBter Rlckversicherer der
Welt das gesamte Rickversiche-
rungsgeschaft mit Pramieneinnah-
men von zuletzt Gber 5,85 Mrd. Euro
verkaufen werde. Der genannte Kau-
fer, die mit 25.000 Euro kapitalisierte
Lago Achte GmbH, strebe die Ver-
AuBerung des Lebens-Riickversiche-
rungs-Geschéftes an und wolle das
Schaden- und Unfaligeschaft der
GGR unter neuem Namen abwickeln.
Der Kaufpreis werde dem Kéaufer ver-
zinslich gestundet, bis dieser Gewin-
ne aus der Abwicklung erziele. Soll-
ten diese Gewinne jenseits von 200
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Mio. Euro liegen, soll Gerling von den
folgenden 150 Mio. Euro die Halfte,
bei einem Gewinn Uber 350 Mio. Euro
25% erhalten.

Damit war der groBte Run-Off in der
Geschichte der Riickversicherung
weltweit besiegelt, der allerdings
nach wie vor unter dem Vorbehalt der
Aufsichisbehorden in Deutschland,
den USA und Grofibritannien steht.
Kritiker bezweifeln zudem die Wirk-
samkeit dieser Transaktion und
glauben, dass der Gerling-Konzern
weiterhin in der Haftung sei. Erstver-
sicherer sehen ihre Anspriche ge-
fahrdet.?

Wie aber kdnnen grundsétziich Ge-
winne aus der Abwicklung von Ruck-
versicherungsvertragen erzielt wer-
den und welche wesentlichen Er-
folgsfaktoren miissen bei einem sog.
»Run-Off beachtet werden? Was
muss das Management eines Riick-
versicherungs-Run-Offs bericksich-
tigen, um den groBtmdglichen Ertrag
zu generieren? Sollen Commutations
aktiv betrieben werden, um das Ex-
posure maglichst rasch zu minimie-
ren und somit letztendlich Kapital
freizusetzen? Wie kann ein soicher
Run-Off beschleunigt werden, um ei-
ne schnelle und endgiiltige, zugleich
aber auch eriragreiche Beendigung
herbeizufithren? Diesen und &ahnli-
chen Fragen soll im Folgenden nach-
gegangen werden, denn eine falsche
Strategie und unprofessionelles Vor-
gehen bei der Abwicklung eines
Rickversicherungsbestandes  wird
im Zwesifel eher zu einer Insolvenz der
betroffenen Gesellschaft flihren.

2. Situation in Deutschiand und
Vergleich mit dem Ausland

a) Run-Off

Eine juristisch festgeschriebene Defi-
nition fir ,Run-Off* existiert nicht.

Unter ,,Run-Off* oder ,,Abwicklung"”
wird die fachgerechte Bearbeitung
gekindigter Riickversicherungsver-
trdge und damit in Zusammenhang
stehender Retrozessionen verstan-
den, mit dem Ziel der endgliltigen
Beendigung der unter diesen gekln-
digten Rickversicherungsvertragen
{ibernommenen Haftungen und aller
Verbindlichkeiten. Als ,Run-Off-Be-
stand” werden somit gekindigte Ver-
sicherungs- bzw. Ruckversiche-
rungsvertrdge bezeichnet, die noch
so lange abgewickelt werden, bis ei-
ne endgliltige Beendigung aller Haf-
tungen und Verbindlichkeiten erreicht
wurde. Die Entscheidung, einen
Rickversicherungsbestand in Run-
Off zu versetzen, kann entweder auf
einem bewussten Entschluss des
Managements und/oder der Anteils-
eigner beruhen, oder es handelt sich
um eine erzwungene Entscheidung,
verursacht beispielsweise durch eine
Insolvenz der Gesellschaft.

Um einer Geselischaft in dem hier be-
sprochenen Sinne einen Run-0Off-Be-
stand zuzurechnen, ist nicht notwen=
digerweise die Einstellung der aktiven
Zeichnungstatigkeit erforderlich, viel-
mehr wird jede Gesellschaft, die sich
Uiber eine Anzahl von Jahren mit der
Zeichnung und der Verwaltung von
Rickversicherungsgeschaft befasst
hat, wenigstens Teile ihres Portefeuii-
les in Abwicklung haben, welche ge-
kiindigt, nicht verléngert oder sonst
wie beendet wurden. Insofern treffen
die hier getroffenen Feststellungen

* Chiltington International GmbH, Rellingen

1 Financial Times Deutschland, 22. Okiober 2002,
s.21.

2 Bspw. Financial Times Deutschland, 27. Novem-
ber 2002; Handelsblatt, 27. November 2002,
S.23.

3 Zum Zeitpunkt des Redaktionsschlusses fir die-
sen Beitrag war die weitere Zukunft der GGR von
neuem in Frage gestellt. Einige Berichte deuteten
bereits auf eine erneute Verdnderung der Eigen-
tumsstruktur bzw. wiesen auf negative Auswir-
kungen der Transaktion auf den Gerling Konzern
insgesamt hin, wie bspw. eine ,Anteilseignerkon-
trolle® durch das BAFin (Financial Times
Deutschiand, 23. Januar 2003), eine Ubernahme
der Mehrheit an der Gerling NCM durch die Deut-
sche Bank, um diese ob der komplizierten Ei-
gentiimerstruktur aus dem Konzern herauszult-
sen (Insurance Day, 5. Februar 2003), eine Herab-
setzung des Ratings der Gerling Aligemeine und
der Gerling Leben von A- auf BBB (Insurance
Day, 6. Februar 2003, S.1 und 10. Februar 2003,
5.2}, bis hin zu der Meldung: , Verkauf von Getling
Rilck ist geplatzt (Die Welt, 7. Februar 2003,
S.13). Auch die Ubernahme der Erstversiche-
rungsgruppe des Gerling-Konzerns war noch of-
fen (vgl. Insurance Day, 11. Februar 2003, S.8
und Financial Times Deutschland, 14. Februar
2003, 5.20).
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und Wirkungen sowohl auf solche
Geselischaften zu, die die Zeichnung
von Neugeschaft eingestellt haben,
als auch auf jene, welche zwar weiter-
hin aktiv zeichnen, aber dariiber hin-
aus einen bereits in Abwickiung be-
findlichen Veriragsbestand zu ver-
walten haben. Wenn im Folgenden
von ,Riickversicherung® bzw. ,Rick-
versicherungsbestanden” etc. ge-
sprochen wird, so sind damit in erster
Linie die professionellen Rickversi-
cherer gemeint. Die getroffenen Aus-
sagen beziehen sich aber in gleicher
Weise auf Erstversicherer, die aktiv
Riickversicherungsgeschéft gezeich-
net haben, und haben in weiten Teilen
auch Gultigkeit fir reines Erstversi-
cherungsgeschaft.

Riesige Bestdnde in Abwickiung

International gesehen sollen die Por-
tefeuilles von mehr als 2.300 Versi-
cherungs- und Ruickversicherungs-
gesellschaften im Nicht-Leben-Be-
reich zumindest teilweise in den
,Run-Off* versetzt worden sein,* eini-
ge Gesellschaften mussten anschlie-
Bend Konkurs anmelden. Am 1. Janu-
ar 1994 reihten sich zudem 250
Lioyd’s Syndikate mit 278 Abrech-
nungsjahren in die Reihe der Run-Off-
Gesellschaften ein, was in England zu
einem Anstieg des Abwickiungsbe-
standes um circa 12 Milli-
arden Pfund-Sterling flhrte® Viele
weitere Syndikate folgten in den Jah-
ren danach.® Alleine in Bermuda wird
die Zahl der Gesellschaften in Run-
Off auf 400 geschéatzt.”

Dies alles hat zu einer bemerkens-
werten GréBenordnung an gekiindig-
ten Versicherungs- bzw. Rickversi-
cherungsvertrdgen geflhrt, weiche
sich in Abwicklung befinden. So ist
weltweit der abzuwickelnde Bestand
auf einen Betrag von inzwischen an-
ndhernd 300 Milliarden US$ an Net-
to-Schadenreserven angewachsen
und kénnte weiter bis auf 500 Milliar-
den US$ bis zur Mitte dieses Jahr-
zehnts steigen, wobei sich dies mit
ca. 41% auf die USA, mit weiteren
21% auf UK und etwa 33% auf das
iibrige Europa verteilt.® In jlngster
Zeit wurden alleine fir UK (und ohne
Berlicksichtigung der Lioyds Syndi-
kate in Run-Off) die Brutto-Haftungen
auf 75 Milliarden US$ geschatzt.® Es
kann zudem damit gerechnet wer-
den, dass sich dieser Abwicklungs-
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bestand bis auf weiteres weltweit um
jéhrlich ca. 10 % vergréBert.

Die Konzentration auf Kernkompe-
tenzen, der sténdig wachsende Wett-
bewerb und Kostendruck auf die
Versicherungs- und Ruickversiche-
rungsindustrie, eine Reihe von Kata-
strophen und GroB3schaden,™ Verlus-
te im technischen Geschéaft sowie
eine Flut von Latenzsch&den insbe-
sondere in den USA, haben Uberall
auf der Welt zu einer verstérkten Ein-
stellung der Zeichnung von Neuge-
schéaft oder dem Rlckzug aus Ge-
schaftssegmenten gefthrt, um nur
noch das so genannte ,Core“-Busi-
ness zu forcieren. Dies ging eben
auch hin bis zum Rickzug mancher
Gesellschaft vom Markt, wie dies zu-
letzt so prominente Namen wie

- Black Sea & Baltic General Insuran-
ce Company Ltd., GroBbritannien
(1998)

- Chiyoda Mutual Life
Company, Japan (2000)

— CNA Reinsurance Co Ltd., GroBbri-
tannien (2001)

— Commercial Risk Reinsurance Co
Ltd., Bermuda (2003)

- Copenhagen Re, Danemark (2002)

- Dai Ichi Mutual Fire & Marine Insu-
rance Co., Japan (2000)

- |beria des Seguros, Spanien (1998)

—-Kyoei Life Insurance Company,
Japan (2000}

- Qdyssey Re Lid., Bermuda (2000)

- Reinsurance Australia Corporation
(ReAC), Australia (2000)

—~Reliance Insurance Group, USA
(2001)

- Skandinavian Re Co Ltd., Bermuda
(2002)

—Taisei Fire & Marine Insurance Co
Ltd., Japan (2001)

—Taisho Life Insurance Company,
Japan (2000)

Insurance

und viele andere belegen. Hinzu
kommen Geselischaften, die zumin-
dest partiell die Zeichnung von Neu-
geschéft eingestellt haben (wie etwa
die Royal & Sun Alliance, die seit
2001 kein eingehendes Rdckversi-
cherungsgeschéaft mehr zeichnet,
oder die Alte Leipziger und die Victo-
ria, deren aktives Rickversiche-
rungsgeschéft nunmehr von der
Munchener Rick fortgefihrt wird)
und solche Gesellschaften, die die
Zeichnung einstellen mussten, da sie
in Liquidation versetzt wurden (bspw.

Folksam |nternational [UK], HIH Insu-
rance Group, Independent Insurance
Group).

In Deutschland haben seit dem Ende
der 80er-Jahre nicht nur einige
professionelle  Rickversicherungs-
gesellschaften die Zeichnung von
aktivem Rickversicherungsgeschéft
eingestellt, sondern auch viele Erst-
versicherer, die neben der Platzie-
rung ihres eigenen Geschéftes auch
aktiv Rickversicherung gezeichnet
haben. Im Erstversicherungsmarkt
selbst ist im wesentlichen die Ein-
stellung des Geschéftsbetriebes von
kleinen ausléandischen Tochtergesell-
schaften bzw. Zeichnungsagenturen
sowie sicherlich auch die Aufgabe
einzelner Versicherungszweige er-
folgt. Das Volumen dieser Besténde
ist — im weltweiten Vergleich — aller-
dings gering.

Dies kann sich angesichis der fort-
schreitenden starken Konzentrati-
onsprozesse in der Versicherungs-
wirtschaft auch fiir den deutschen
Markt rasch Andern, wie im Ubrigen in
gleicher Weise strategische Entwick-
lungen, konjunkturelle Einflisse oder
etwa spartenspezifische Verénderun-
gen erhebliche Auswirkungen haben
kénnen. So befindet sich beispiels-
weise die Lebensversicherungsbran-
che in einer momentan sehr schwieri-
gen Situation. Die neu gegriindete
Protektor, die Versicherungsbestén-
de aufnimmt, fr die die Gesellschaf-

4 insurance Security Watch, Issue 12, 28 Febru-
ary 2000, vgl. auch: Wedge, How big is your
market?, in: Run off business summer 2002, .6
if.

5 Hadley, Lost....time — lost money, in: ReActions
March 1985, S.44 ff; vgl. auch: Leonard, Open
and shut case, in Run off business autumn
2002, S.10.

6 Alleine sechs Syndikate in 2000 und mindes-
tens zwei weitere in 2001.

7 Austin, Tough times, in: Run off business winter
2002, S.42.

8 Run-off moves towards centre stage, in: Insu-
rance Day 17 June 2002, S.4; McKinsey Schét-
zung 1998-20086.

9 PriceWaterhouseCoopers, Consclidating the
London Market ~myth or reality, in: Global Rein-
surance March 2002, vgl. auch: Wedge, How
big is your market?, in: Run off business sum-
mer 2002, S.6 ff.

10 Ein markantes Beispie! sind sicherlich die Ereig-
nisse des 11. September 2001, die Grund (wenn
auch sicherlich nicht der ausschlieliche) fiir el-
nige Gesellschaften gewesen sein dfirften, sich
aus dem aktiven Rickversicherungsgeschéft
zurlickzuziehen.

11 So haben etwa die Schadenmeldungen mit As-
best in 2001 um 25% gegeniiber den Vorjahren
zugenommen, vgl. Brace, A proactive strategy,
in: Run off business winter 2002, $.29.
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ten die Mindestverzinsung nicht mehr
erzielen konnen, kann durchaus mit
Gesellschaften, die Run-Off-Bestén-
de abwickeln, verglichen werden.
Protektor zeichnet kein Neugeschaft,
sondern wickelt die bestehenden
Vertrage ab und erflllt die vertragli-
chen Mindestverpflichtungen bis zur
endgultigen Haftungsbeendigung im
Sinne einer Vertragserfiillung. Auf die
speziellen Problemfelder in der Le-
bensversicherung soll hier jedoch
nicht weiter eingegangen werden.

GroBe internationale Unterschiede

Vergleicht man weiterhin die Run-Off-
Situation in Deutschland mit der ins-
besondere in GroBbritannien bzw. in
den USA, so gibt es einige gravieren-
de Unterschiede. Sowohl in Amerika
als auch in GroBbritannien ist eine
Vielzah! der Gesellschaften, deren
Vertragsbestande zun&chst in Ab-
wicklung versetzt wurden, spéater in-
solvent geworden, da in der Regel die
Geselischaften nicht ausreichend re-
serviert bzw. die Investmentertrige
nicht fur die anfallenden Abwick-
lungskosten bzw. notwendigen Er-
héhungen von Reserven ausreichien.
In Deutschland haben die Aktionére
der betroffenen Gesellschaften zu-
mindest bislang entweder Uber Riick-
versicherungsvertrage oder Uber den
Einschuss neuen Kapitals dafir ge-
sorgt, dass kein Insolvenzgrund ge-
geben war.

Sicherlich ist in Deutschland auch die
Reservierung, vor allem flir Latenz-
schaden, konservativer als im Aus-
fand erfolgt. Dem handelsbilanziell
geltenden Vorsichtsprinzip gemaB
§ 252 Abs. 1 Nr. 4 HGB wurde Rech-
nung getragen. Dies hatte jedoch
andererseits zur Folge, dass zuneh-
mend die Finanzbehdrden die Recht-
méBigkeit und Angemessenheit ins-
besondere von Spétschadenriick-
stellungen bezweifelt haben. Nur in
Zusammenarbeit mit den Abschluss-
priifern und speziell durch gutachter-
liche Stellungnahmen aus Experten-
hand konnten Steuerprifer zum Teil
davon (iberzeugt werden, dass ein
Vortragen derartiger Reserven auch
iber einen Zeitraum von 30 bis 40
Jahren durchaus angemessen ist.

Zuriickhaltung in Deutschland

In der Vergangenheit war zu beo-
bachten, dass in Deutschland die
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Bereitschaft der Aktion&re bzw. der
Geschéftsleitung der betroffenen Ge-
sellschaften, die Abwicklung der Ge-
sellschaften bzw. der Vertragsbe-
stdnde durch Drittfirmen vornehmen
zu lassen, ausgesprochen gering war.
Lediglich in Ausnahmefallen wurden
Rickversicherungs-Abwicklungsbe-
stdnde von Erstversicherern an ihre
groBen professionellen Rickversi-
cherer oder an erfahrene - jedoch un-
abhangige - Dienstleistungsunter-
nehmen Ubergeben, die auch in
Deutschland seit vielen Jahren ent-
sprechende Services anbieten.

Angesichts guter Erfahrungen hat
sich indes auch in Deutschiand die
Einstellung der Versicherungswirt-
schaft zur Abgabe der Bearbeitung
der sich in Abwicklung befindlichen
Bestande gewandelt, und zuneh-
mend wird ein OQutsourcing dieser
Funktionen in Betracht gezogen. Dies
entspricht dem allgemeinen Trend
zum Qutsourcing von administrativen
Funktionen in der Versicherungswirt-
schaft.

Diese Situation unterscheidet sich
ganz wesentlich vom englischen und
amerikanischen Markt, wo bereits
seit Anfang der 80er-Jahre eine Viel-
zahl von ,Run-Off-Providern” existie-
ren, um das wesentlich grdBere Ab-
wicklungsgeschéft etwa im Londoner
Markt, insbesondere auch flr Equi-
tas, zu betreiben. Teilweise wurden
diese Anbieter auch von deutschen
Gesellschaften, die Geschaft am
englischen Markt meist Uiber Tochter-
gesellschaften bzw. Zeichnungs-
agenturen akzeptiert hatten, beauf-
tragt, Bestande vor Ort abzuwickeln.

Wahrend zu Beginn, als die ersten
Gesellschaften anfingen, administra-
tive Run-Off-Funktionen an Driite
auszulagern, der Fokus vor allem auf
einer Kostenreduzierung lag, kamen
in den spéten 80er- bzw. friihen 90er-
Jahren viele groBe Schaden hoch, die
zu einem starken Anstieg der Com-
mutation-Aktivitdten fuhrten. Ange-
fangen in den spaten 90er-Jahren bis
heute stand und steht ganz deutlich
der Wunsch der betroffenen Gesell-
schaften im Vordergrund, sich mdg-
lichst schnell und endgtitig von den
Haftungen aus alten Vertrdgen zu be-
freien, um sich mit dem so freiwer-
denden Kapital profitableren Aufga-
benbereichen zuzuwenden.

b) Insolvenz

Die angesprochenen Unterschiede in
Bezug auf den Run-Off zwischen
dem deutschen und den wesentli-
chen ausiéndischen Mérkten geiten
um so mehr fir die insolvenzrechtli-
che Situation. Wahrend die US-Haft-
pflichtkrise der 80er-Jahre und der
Hurrikan Andrew 1992 die Insolven-
zen etwa in den USA flir mindestens
ein Jahrzehnt in die Hohe trieben, in
GroBbritannien die Kumulation von
Naturkatastrophen Ende der 80er-
Jahre sowie der rickidufige Markt
Anfang der 90er-Jahre zu grofen Ver-
lusten flhrten, aus denen geradezu
eine Insolvenzwelle resultierte, und in
Frankreich vor allem wéhrend der Im-
mobilienkrise Anfang der 90er-dahre
Insolvenzen zu beklagen waren, blieb
der bis 1994 stark regulierte deutsche
Versicherungsmarkt in den vergange-
nen Jahrzehnten verschont, jeden-
falls wenn man regionale Kleinstver-
sicherer und private Vereine un-
berlicksichtigt lasst, welche auf
Landesebene beaufsichtigt werden
und statistisch kaum zu erfassen
sind. Es ist allerdings zu vermuten,
dass sich hinter der einen oder ande-
ren Bestandstibertragung, Ubernah-
me und/oder Fusion ein in finanzielle
Schwierigkeiten geratenes Unterneh-
men verborgen hat.

Zu beachten in diesem Zusammen-
hang ist, dass ein Rickversiche-
rungsbestand nur dann rechtswirk-
sam und mit schuldbefreiender Wir-
kung Ubertragen werden kann, wenn
diese Ubertragung im Wege einer No-
vation mit Zustimmung der Zedenten
erfolgt.

Auch in Japan haben einige Gesell-
schaften Uber eine gréBere Anzahi
von Jahren internationales Ruckver-
sicherungsgeschéaft gezeichnet. Wei-
te Teile dieses Geschéftes wurden
durch Londoner und US-amerikani-
sche Makler angeboten, teilweise be-
reits in den 60er-Jahren. Angesichts
des Alters dieser Vertragsbesténde
produziert inzwischen ein beachtli-
cher Teil der Verirdge signifikant
schiechte Ergebnisse, vor allem auf-
grund erheblichen Latenzschaden-
potenzials. Viele Makler haben es
nicht verstanden, mit den dramati-
schen Entwicklungen. Schritt zu hal-
ten, die insbesondere im Latenz-
bereich zu katastrophalen Schaden-
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entwicklungen durch sog. ,APH-
Schaden® (asbestos, poliution, health
hazard) geflhrt haben. In jlingerer
Zeit hat der australische Markt ganz
ahnliche Erfahrungen gemacht.

Allerdings ist dies keinesfalls eine ty-
pisch japanische oder australische
Angelegenheit, vielmehr sind die dort
aufgetretenen Schwierigkeiten kenn-
zeichnend fir das weltweite Rlickver-
sicherungsgeschaft und es ist langst
nicht ausgeschlossen, dass davon
auch weitere deutsche Marktteiineh-
mer betroffen sein werden. So kon-
nen trotz gesetziicher und aufsichis-
rechtlicher Regelungen und Kontrolle
auch in Deutschland Gesellschafien
in Schwierigkeiten geraten, insbe-
sondere angesichts der durchgefuhr-
ten Deregulierungen, wenn es hof-
fentlich auch bei Einzelfdllen bleiben
wird.

¢) Verkauf der Gesellschaft
oder des Portefeuilles
als Alternative zum Run-Off

Der Weg einer alternativen Problem-
16sung Uiber den Verkauf einer Gesell-
schaft oder eines Portefeuilles wird
erschwert durch die zunehmende
Verzahnung von Konzernen und da-
mit verbunden die Auslagerung von
Dienstleistungen auf konzerneigene
Servicegesellschaften bzw. die zen-
frale Wahrnehmung von Aufgaben
durch die Konzernobergesellschaf-
ten. Dies gilt insbesondere flir Dienst-
leistungen im Bereich der Kapitalan-
lagen, IT und Stabsfunktionen wie In-
terne Revision, Recht, Steuern und
Controlling. Bei der Uberlegung, ob
ein Verkauf einer Gesellschaft eine Al-
ternative zum Run-Off darstellt, muss
sehr friih geprUft werden, ob die zu
verkaufende Gesellschaft zukinftig
chne Konzerndienstleistungen le-
bensfahig"” ist.

Der Verkauf eines Ruckversiche-
rungsportefeuilles ist nur dann mit
schuldbefreiender Wirkung mdglich,
wenn im Wege einer Novation jeder
einzelne Zedent der Ubertragung zu-
gestimmt hat. Der Verkaufer bleibt al-
so auf unbestimmie Zeit in der Haf-
tung, wenn Zedentenzustimmungen
nicht erreicht werden kénnen. Dabei
sollte auch bedacht werden, dass
diese Zustimmungen nicht erzwun-
gen werden kénnen und Zedenten
sich unter Bonitatsgesichtspunkten
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sehr wohl fiberlegen, ob sie ihre Zu-
stimmung geben, wenn ihre kiinftigen
Schuldner Uiber ein schlechteres oder
kein Rating oder niedrigeres haften-
des Kapital verfligen.

Im Ubrigen ist davon auszugehen,
dass bei groBeren weltweit gezeich-
neten Portefeuilles niemals eine
100%-ige Zustimmung der Zedenten
erreicht werden kann. Ein latentes Ri-
siko verbleibt somit beim Verkaufer
und das Ziel der vollstéandigen Been-
digung zukiinftigen Verlustpotenzials
wird nicht oder nicht in vollem Um-
fang erreicht.

Gelingt der Verkauf der Gesellschaft
oder des Portefeuilles, ergibt sich fir
den Erwerber der Vortell, dass er sei-
ne Position und den Handlungsspiel-
raum neu bestimmen kann. Der Ver-
kaufer wird von diesen MaBnhahmen
nicht mehr tangiert.

d) Solvent Scheme of Arrangement

Im deutschen Recht ist ein dem im
Companies Act 1985 (sections 425
et seq.) nach englischem Recht
geregelten und bereits mehrfach er-
folgreich durchgeflihrten ,Solvent
Scheme of Arrangement®, also die
freiwillige Liguidation eines solventen
Riickversicherungsunternehmens un-
ter Berlicksichtigung der Interessen
der Versicherten, der Aktionére, der
Aufsichtsbehérde und der Rickversi-
cherer, in dieser Form unbekannt.
Dies liegt wahrscheinlich auch daran,
dass bislang die geltenden liquidati-
onsrechtlichen Bestimmungen den
Versicherungsglaubigern in Deutsch-
land einen ausreichenden Mindest-
schutz gewahren. Der deutsche Ge-
setzgeber lasst keinen Zweifel daran,
auch in Zukunft eine ausreichende
Wahrung der Belange der Versiche-
rungsnehmer sicher zu stellen. Auch
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im Zuge der zunehmenden EU-wei-
ten Geschéfistitigkeit der Versiche-
rungsunternehmen ist den Interessen
und dem Schutz der Versicherungs-
nehmer Rechnung zu tragen.

So hat auch der Rat der Européi-
schen Union den erhdéhten Rege-
lungsbedarf sowie die Tatsache
erkannt, dass das européische Versi-
cherungsaufsichisrecht ohne Rege-
lungen Uber die Sicherung der Versi-
cherungsnehmer bei Konkurs bzw.
administrativer SchlieBung von Versi-
cherungsunternehmen unvollsténdig
ist.

3. Griinde fiir einen Run-Off
und dessen Durchfiihrung

Die Griinde fir eine Gesellschatt, die
Zeichnungstétigkeit ganz oder teilwei-
se einzustellen, sind vielfaltig. Neben
Entwicklungen in der Rechtsprechung
und strukturellen Verdnderungen in ei-
nigen Mérkten sind insbesondere Ver-
luste aus unginstigen Schadenent-
wickiungen und fehlerhaftem Under-
writing, nicht zuletzt verursacht durch
Zeichnungsagenturen,™ Ursache flir
eine solche Entscheidung.

Ziel einer Gesellschaft, die eine Run-
Off-Entscheidung erst einmal getrof-
fen hat, ist die Eingrenzung von Unsi-
cherheiten in der Zukunft sowie eine
umfassende Beendigung des damit
einhergehenden finanziellen Risikos -
und dies so schnell wie moglich. Aber
erst mit Beendigung oder Abwickiung
des letzten Vertrages sind diese Unsi-
cherheiten hinsichtlich der zuk(nfti-
gen Entwicklung beendet.

Bevor die Entscheidung getroffen
wird, einen Bestand in den Run-Off zu
versetzen, bedarf es umfangreicher
Untersuchungen, um eine optimale
Beendigung aller Haftungen und Ver-
bindlichkeiten zu ermdglichen. Hau-
fig unterschatzt werden die unter-
schiedlichen Anforderungen, die an
ein aktives Underwriting gestellt wer-
den verglichen mit den Anforderun-
gen, denen eine Gesellschaft mit ei-
nem Ruckversicherungsportefeuille
in Run-Off gegentiibersteht. Falis eine
Abwicklung eigenstandig durchge-
fiihrt werden soll, ist weiterhin wichtig
zu ermitteln, welche Managementi-
Ressourcen fir diese Aufgabe
zukiinftig bereitgestellt werden tkon-
nen. B
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Management-Herausforderung

Run-Off hat sicherlich ein Image-Pro-
blem. Insider werden um die komple-
xen Herausforderungen wissen, aber
neu mit einer Run-Off-Situation kon-
frontierte RUckversicherer werden
entweder mit dem Begriff nichts
anfangen koénnen oder stehen der
kiinftigen Aufgabe sehr kritisch ge-
geniiber. Die Verwaltung einer Run-
Off-Gesellschaft bzw. eines Run-Off-
Bestandes erfordert zudem véllig an-
dere Management-Ressourcen als
die Zeichnung aktiven Geschéftes.
So liegt bei der Abwicklung der

" Schwerpunkt der Tatigkeit in einer

aktiven Schadenbearbeitung, einer
ausgewogenen Commutation-Stra-
tegie und einem effizienten Liqui-
ditéts- und Kosten-Management.

in diesem Sinne sollie eine Gesell-
schaft sicherstellen, dass die qualifi-
ziertesten Mitarbeiter mit der Abwick-
Jung des dafiir vorgesehenen Bestan-
des betraut werden, die zudem auch
noch motiviert sind, die Abwicklung
des Vertragsbestandes voranzutrei-
ben, auch wenn dies eventuell ir-
gendwann einmal den Verlust des
eigenen Arbeitsplatzes bedeuten
konnte. Denn elne Gesellschaft in
Run-Off wird haufig als Sackgasse
verstanden und die ambitionierten
Mitarbeiter werden meist andere Auf-
gaben suchen.

Es darf allerdings nicht Ubersehen
werden, dass noch so gute Manage-
ment-Ressourcen oder  Abwick-
lungsreserven ein Exposure mit
hohem Geféhrdungspotentzial nicht
werden ausgleichen kénnen. Wer nur
eine ungefdhre Ahnung hinsichtlich
Organisation und Durchfiihrung eines
Run-Offs hat, wird kaum erfolgreich
sein konnen. Vielmehr ist ein proakti-
ver Ansatz gefragt. Die Bedeuiung
eines solchen Ansatzes fir das Er-

gebnis einer Abwicklung kann an’

dem Erfolg der professionelleri Run-
Off-Dienstleister in diesem Bereich
abgelesen werden.

Ein Run-Off-Portfolio selber abzu-
wickeln, ist eine sehr gefahrliche Art,
seinen ,Lebensunterhalt” zu bestrei-
ten. Wer einen Run-Off trotzdem ge-
winnbringend gestalten will, muss die
Annahmen derer, die das Geschaft
urspriinglich gezeichnet haben, (iber-
treffen und die immerwahrende Ge-

fahr erheblicher Verluste akzeptieren.
Insofern stellt sich hier immer haufi-
ger die Frage, ob es nicht sinnvoller
ist, die Abwicklung eines Bestandes
im Wege des Outsourcing auf Dritte
zu Ubertragen, die auf die Abwick-
lung von Riickversicherungsbestan-
den spezialisiert sind.

a) Portfolio-Analyse zur Bestim-
mung des Haftungs-Exposure

Der erste Schritt ,im neuen Leben”
solite eine umfassende Portfolio-
Analyse sein, um die Zedenten zu
identifizieren, deren Vertrége die we-
sentlichen Run-Off-Verbindlichkeiten
verursachen. Indikatoren werden in
der Rege! die Anzahl der gemeldeten
Schaden und die Hohe der bestehen-
den Ruckstellungen flr noch nicht
abgewickelte Schaden sein. Das Vo-
lumen der Reserven und offenen Sal-
den auf Zedenten- bzw. Retrozes-
siondrsbasis ist ein wesentlicher Indi-
kator fiir groBe Verbindlichkeiten oder
erhebliche Forderungen. Anhand der
bereits erfolgten Schadenmeldungen
|asst sich ein Exposure ebenfalls ein-
schétzen, auch fiir die Zukunft. In je-
dem Fall wird eine einzelvertragsbe-
zogene Uberpriifung der gemeldeten
Schaden einen wesentlichen Beitrag
zu der Einschatzung zukinftiger Ver-
bindlichkeiten der Gesellschaft leis-
fen - insbesondere im Vergleich mit
den Schadenerfahrungen des Mark-
tes in der Vergangenheit (ultimate
loss ratio).

Im Hinblick auf eine Verringerung der
Verwaltungskosten ist es zudem
sinnvoll, vor allem solche Vertrage zu
bestimmen, welche ein verhaltnis-
m&Big kleines Exposure besitzen und
sich bereits seit einigen Jahren in der
Abwicklung befinden. Meist stehen in
derartigen Féllen die mit der Bearbei-
tung verbundenen Kosten in keinem
Verhaltnis zu dem dadurch erzielten
Erfolg, und es bietet sich deshalb an,
schnellstméglich eine endgtiltige Haf-
tungsbeendigung herbeizufihren.

Gleichzeitig ist von besonderer Be-
deutung, ertrags- und liquidit&ts-
schwache Zedenten zu erkennen. Es
ist nicht auszuschlieBen, dass dort
die Schadenbearbeitung einerseits

12 Hussmann/Smith, Revisionen bel Zeichnungs-
bevollméchtigten — Eine Notwendigkeit oder
lastige Pilicht, in: ZfV 2001, S.710 ff.
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und das Eintreiben von Forderungen
andererseits vernachlassigt werden.
Dies kann zu Abwickiungsverlus-
ten bei dem betroffenen Rickversi-
cherer fiihren. Insofern miissen auch
diese Vertrage genauer geprift wer-
den.

Sind somit die wesentlichen Verirége
bzw. Zedentenverbindungen identifi-
ziert, sollte im Rahmen einer weiteren
Analyse und Prifung des Vertragsbe-
standes folgendermalen vorgegan-
gen werden:

- Anforderung noch aufzugebender
Schadenreserven.

— Priifung der Vertrage einschlieBlich
nachtraglicher Anderungen (sog.
Addenden, Endorsements etc.) und
|dentifikation von Abweichungen zu
Slips sowie zu Platzierungs- und Er-
neuerungsinformationen.

— Erstellen von Statistiken auf Zeich-
nungsjahrbasis, um eine Einschat-
zung im Hinblick auf eine Exponie-
rung der betroffenen Vertrage zu er-
mdglichen.

- Priifung eingehender Schadenmel-
dungen der Zedenten inshesondere
flir groBe Schéden, aber genauso
fur aufgegebene Schadenreserven,
welche aufféllig hoch sind.

—Durchsicht von Schadenmeldun-
gen mit Latenzschaden-Potenzial
und sorgféltige Prifung der ent-
sprechenden Vertragsdokumente.

— Ermittiung des IBNR-Bedarfs.

- Bestimmung und Priifung des be-
stehenden Ruckversicherungs-
schutzes inklusive Bonitétspriifung.

Nach Abschluss einer Portfolio-Ana-
lyse hat das Management einen ge-
nauen Uberblick (ber das Portfolio
und kann nunmehr das Exposure ge-
nau einschétzen.

b) Analyse der fiir die Abwicklung
zur Verfiigung stehenden Aktiva

Die Anforderungen an die Zusam-
mensetzung der Assets einer Gesell-
schaft im Run-Off unterscheidet sich
ganz wesentlich von der einer aktiven
Ruckversicherung. Durch das Ziel,
Vertrage schnellstmoglich zu been-
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den (Commutation), ist der Bedarf an
kurzfristig liquidierbaren Kapitalanla-
gen deutlich hoher. Langfristige bzw.
wenig fungible Investments z.B. in
Immobilien oder Beteiligungen be-
hindern diese Run-Off-Strategie.
Auch Kapitalanlagen, die starken
Wertschwankungen unterliegen, z.B.
Aktien oder Wertpapiere, die ein er-
hebliches Wahrungs- oder Bonitatsri-
siko bergen, sind fUr diese Gesell-
schaften nicht geeignet. Da in der Re-
gel aber gerade mit Risiken behaftete
Kapitalaniagen héhere Renditen ver-
sprechen, befinden sich die Entschei-
der in einem Zielkonfiikt, denn die
Abwickiungskosten kdnnen im we-
sentlichen nur aus Kapitalertrigen
bestritten werden.

Hier hat eine sorgféltige Abwégung
zwischen Risiko und Chance zu erfol-
gen, die auch in der Risikoberichter-
stattung deutlich zu machen ist. Bei
weltweit gezeichnetem Ruickversi-
cherungsgeschéft ist auch die kon-
gruente Deckung, d.h. Bedeckung
der Passiva mit Aktiva in der gleichen
Wahrung, zu prifen. Eine fehlende
kongruente Deckung birgt ein erheb-
liches Wahrungskursrisiko zusétzlich
zu den versicherungstechnischen Ri-
siken.

Das bedeutet, dass im Rahmen eines
Run-Offs das Augenmerk nicht nur
auf die ausreichende Dotierung der
versicherungstechnischen Rickstel-
lungen zu richten ist, sondern auch
eine umfangreiche Evaluierung der
Kapitalanlagen zu erfolgen hat. Ins-
besondere wenn Kapitalanlagen
zentral von Konzerndienstleistungs-
gesellschaften gesteuert wurden,
kénnen die Belange der einzelnen
Gesellschaften denen des Konzerns
untergeordnet sein. Ein Risikoaus-
gleich findet dann innerhalb des Kon-
zerns statt. Das erschwert die Her-
auslosung einzelner Gesellschaften
erheblich.

c¢) Cashflow

Da nach der Einstellung des aktiven
Geschaftes das Pramieneinkommen
stark reduziert wird und insofern im
wesentlichen lediglich Kapitalertrage
(neben eventuellen Abwicklungsge-
winnen in Teilsegmenten) flir Scha-
denzahlungen, den Aufbau von Zu-
satzreserven, aber insbesondere
auch fur die Abdeckung der erforder-

lichen Abwicklungskosten zur Verfii-
gung stehen, sind die wesentlichen
Kostenbidcke — Personal, EDV, Miete
und sonstige (Sach-)Kosten - zu ana-
lysieren und sukzessive zu reduzie-
ren.

Weitere Cashzuflisse kommen aus
bestehenden Retrozessionen. Der
schnellen Abrechnung mit den Retro-
zessiondren und deren Zahlungswil-
ligkeit und -fahigkeit, die auch von
deren finanzieller Lage beeinflusst ist,
kommt also eine bedeutende Rolle
als Einnahmequelle zu. Das Forde-
rungsmanagement gewinnt im Run-
Off einen wachsenden Stellenwert.

Dennoch wird sich kaum vermeiden
lassen, dass einer stetigen Verringe-
rung der liquiden Mittel und Reserven
Kostenreduzierungen nur mit Zeitver-
z6gerung folgen. Insbesondere, falls
Commutation-Bemithungen erfolg-
reich sind und damit Zinstrager als
Folge von Reservezahlungen wegfal-
len, kénnen neben technischen Verlu-
sten auch Verluste in der nichtversi-
cherungstechnischen Rechnung ent-
stehen.

Die besondere Schwierigkeit des
Cashfiow-Managements besteht da-
tin, die Zahlungsstréme so zu planen,
dass jederzeitige Liquiditdt gegeben
ist. Die Einnahmen, zumindest die
aus Kapitalanlagen, lassen sich mit
einiger Genauigkeit planen. Die Liqui-
ditatslage wird von den Geldabflis-
sen fir Schadenzahlungen, Kosten
und Commutations bestimmt. Daher
sind im Rahmen des Cashflow-Ma-
nagements bestimmte GréBenord-
nungen flir Zahlungen vorzugeben,
die — um die Ligquiditétslage nicht zu
geféhrden — nicht lberschritten wer-
den diirfen. Die Festlegung dieser
GroBenordnungen muss Bestandteil
der Run-Off-Strategie sein.

d) Reservierung

Eine ganz zentrale Rolle bei der Ab-
wicklung von Rickversicherungsbe-
sténden spielt die Hohe der insge-
samt zur Verfligung stehenden Re-
serven. Gute Voraussetzungen flr
einen erfolgreichen Run-Off sind ge-
geben, wenn die Reserven in einem
ausgewogenen Verhéltnis zu dem er-
mittelten Exposure stehen. Die Rea-
litat sieht in der Regel anders aus und
so hat nach der Portefeuille-Analyse
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eine Gegenliberstellung von Expo-
sure und Reserven zu erfolgen. Dabei
muss die Betrachtung bis auf den
ginzelnen Vertrag heruntergebrochen
werden, insbesondere vor dem Hin-
tergrund von Commutations. Da Ex-
posurebetrachtungen in der Regel
nicht zu einem bestimmten Betrag
flihren, sondern Bandbreiten ermittsit
werden unter Annahme optimisti-
scher, mittlerer und pessimistischer
Erwartungen, besteht auch bei der
einzelvertraglichen Reservierung ein
Ermessensspielraum. Eine regelmé-
Bige Uberpriifung der zugrunde ge-
legten Erwartungshaltung ist erfor-
derlich.

Bei der Beurteilung der Reserven
spielt natlirlich die Berechnung von
IBNR eine ganz wesentliche Rolle. In-
soweit wird es nicht geniigen, eine
IBNR-Berechnung bez{iglich des Ver-
tragsbestandes insgesamt vorzuneh-
men, sondern man wird in verstérk-
tem MaBe auch segmentweise oder
ginzelvertragliche IBNR-Berechnun-
gen vornehmen missen.
Eine IBNR-Berechnung kann insbe-
sondere dann grofie Mihe bereiten,
wenn eine Gesellschaft viel ein-
gehendes Schadenexzedenten-Ge-
schéft gezeichnet hat.

4, Festlegung einer
Run-Off-Strategie

Im Anschluss an die vorstehenden
Analysen kann entschieden werden,
ob ein Run-Off unter eigenem Mana-
gement tatséchlich die richtige L&-
sung flr die betroffene Gesellschaft
ist, oder ob nicht vielleicht ein anderer
Weg ratsam ist. Alternativ ist denk-
bar:

- den Run-Off an einen professionel-
len Dienstleister auszulagern;

- die Gesellschaft bzw. den Bestand
zu verkaufen;

—den Bestand auf eine andere Ge-
sellschaft zu transferieren;

- verschiedene Formen der Liquidati-
on (in UK z.B. Solvent Scheme of
Arrangement);

—mit einem vertretbaren Aufwand
das Haftungs-Exposure durch Fi-
nancial-Reinsurance zu minimieren
bzw. ganz zu eliminieren.
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Die Entscheidung fUr einen Run-Off
unter eigenem Management oder
durch einen professionellen Dienst-
leister wird sicherlich beeinflusst
durch die vorhandenen Mitarbeiter
und Management-Ressourcen. Un-
abhangig davon, ob der Run-Off
unter eigenem oder fremdem Mana-
gement erfolgt, ist eine Run-Off-Stra-
tegie unter Beachtung der Analyseer-
gebnisse zu Exposure, Reservierung,
Kapitalanlagen und Cashflow festzu-
legen. Im Rahmen der Strategie wer-
den Prioritdten gesetzt, ob und in
welchem Umfang Commutations in
Betracht kommen, Audits durchge-
fuhrt werden sollen bzw. Umschich-
tungen bei Kapitalanlagen durchge-
flihrt werden mussen etc. Ferner ist
ab sofort eine aggressive Schaden-
bearbeitung erforderlich.

a) Ablésung der Verirags-
haftungen (,Commutation*)

Der mit Abstand wichtigste Aspekt
fiir eine erfolgreiche und ziigige Ab-
wicklung ist eine stringente Commu-
tation-Strategie. Die Bearbeitung und
Abwicklung von Erst- und Rlck-
versicherungsbestanden verursacht
einerseits betrachtliche administrati-
ve Kosten und setzt andererseits die
Bereitstellung substantieller Reser-
ven voraus. Eine erfolgreiche Abld-
sung groBer Zedenten/Retrozes-
sionére kann schnell Erirage schaffen
und Unsicherheitsfaktoren beseiti-
gen.

Aber es sind auch strategische Uber-
legungen, die Commutation-Ent-
scheidungen beeinflussen. So kann
es vorteilhaft sein, zuerst und schnell
mit den Retrozessionéren abzuldsen,
die eine schlechte Security aufwei-
sen, so dass wenigstens ein Teil der
Forderungen realisiert werden kann.
Dazu kénnen insbesondere auch in-
solvente Gesellschaften gehéren, um
nicht abwarten zu miissen, bis das Li-
quidationsverfahren endglltig  und
erfolgreich abgeschlossen ist. Es
kann ganz grundséaizlich festgestelit
werden, dass sich das Commutation-
Verfahren vorzugsweise in den Féallen
anbietet, in denen sich fir eine Ver-
tragspartei eine unertrégliche Ergeb-
nissituation stellt bzw. sich diese in
existentiellen Schwierigkeiten befin-
det, da es dann der betroffenen Partei
in der Hauptsache nur noch um eine
zilgige Abwicklung der laufenden

Geschéfte geht. Aber auch aus Kos-
tengriinden kann eine Ablésung Vor-
teile bringen, da der Rickversicherer
auf Personalkapazitaten verzichten
kann, die sich ansonsten mit der Ab-
wicklung alter, bereits gekindigter
Vertrige beschéftigen.

Die Analyse der entsprechenden Ver-
tragsbeziehung, die Entwicklung ei-
ner Ablésungsstrategie und schlieB-
lich die Verhandlung mit der anderen
Vertragspartei sind komplexe Verfah-
ren und erfordern ein professionelles
Vorgehen, das eine Vielfalt von ein-
schlagigen Erfahrungen und Féhig-
keiten voraussetzt. Eine unprofessio-
nell und schlecht durchgefuhrte
Commutation wird eher zusétzliche
Kosten verursachen, als den ge-
wiinschien Ausgleich herbeifihren.

b) Vorgehen gegen den Zedenten

Falls erforderlich, sind standig Infor-
mationen und Nachweise beim Ze-
denten zu erfragen, die zu einer Beur-
teilung einzelner Schaden oder Ver-
trage notwendig bzw. hilfreich sind.
Sind die eingehenden RiickduBerun-
gen der Zedenten nicht zufrieden
stellend oder bleiben diese aus, be-
stehen weitere Handlungsméglich-
keiten.

So kann eine Einsichtnahme in die
Vertragsunterlagen des Zedenten (In-
spection of Records) vorgenommen
werden. In der Vergangenheit waren
derartige Priifungen mit Blick auf das
gegenseitige  Vertrauensverhéltnis
zwischen den Vertragspartnern un-
iblich; statt dessen hat vielmehr das
Prinzip des ,utmost good faith” die
Geschaftsbeziehungen zwischen
den Zedenten und den Riickversi-
cherern bestimmt. In den letzten Jah-
ren lasst sich aber, ausgehend von
den USA, bei den Vertragspartnern
ein Wandel in der Einstellung zur ver-
sicherungstechnischen Vertragsprii-
fung feststellen. Zunehmend suchen
Rlckversicherer Unterstiitzung bei
der Beurteilung von Schéden oder
ganzen Vertragsbeziehungen. Dies
gilt im Besonderen fiir die bereits er-
wahnten Zeichnungsagenturen bzw.
Managing General Agents. Dabei
zeigt die Erfahrung, dass in gleicher
Weise, wie sich Erstversicherer in
derartigen Fallen neutraler Dritter be-
dienen, auch Riickversicherer Scha-
den- und Vertragsanalysen bei Ze-
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denten meist durch externe Berater
durchflhren lassen.

Oder es kann die Einleitung eines
Schiedsgerichtsverfahrens erwogen
werden. Dabei geht es nicht nur dar-
um, mit der Anrufung eines Schieds-
gerichts alle Verhandlungen abzubre-
chen. Vielmehr stehen viele Vertrags-
parteien vor dem Problem, nicht ohne
die Hilfe Dritter eine fiir beide Seiten
akzeptable Losung herbeifihren zu
kénnen. In einem solchen Fall ist es
unter Umsténden eine sowohl ver-
nlnftige wie auch wirtschaftlich rich-
tige Entscheidung, die Meinungs-
verschiedenheit von einem Schieds-
gericht oder einer sonstigen Schlich-
tungsstelle entscheiden zu lassen.
Daflr spricht auch die Tatsache, dass
es in derartigen Schiedsverfahren
sehr oft zu einer vergleichsweisen L.6-
sung kommt, bevor eine endgtiltige
Entscheidung durch Schiedsspruch
Uberhaupt notwendig wird.

5. Zusammenfassung und Fazit

Die zukinftige Entwickiung der Run-
Off-Situation in Deutschland ist
schwer vorhersehbar. Setzt sich der
Konzentrationsprozess fort, kann es
durchaus sein, dass es insbesondere
kieinere Gesellschaften geben wird,
die sich nicht erfolgreich von dem im-
mer stérker werdenden Wettbewerb
abgegrenzt haben (wie dies z.B. Re-
gional- oder Nischenanbieter tun)
und deshalb die Zeichnung des Versi-
cherungsgeschéftes zumindest in
Teilbereichen einstellen missen. Es
bleibt abzuwarten, ob die betroffenen
Bestdnde dann von gréBeren Versi-
cherungsgesellschaften  Gbernom-
men oder aber diese doch durch das
bestehende Management selbst oder
durch Dritte abgewickelt werden.

Die Entscheidung, einen Bestand in
Abwicklung zu versetzen, &ndert
nichts an der Notwendigkeit einer
fortdauernden, standigen und sorg-
faltigen Uberwachung des Portefeuil-
les. Oftmals kann auf diese Weise
mehr eingespart werden, als gleich-
zeitig durch die aktive Zeichnung von
Rickversicherungsgeschaft  erzielt
wird. Es wére ein Fehler zu glauben,
einen. abzuwickelnden Vertragsbe-
stand im wesentlichen ,nebenbei®
bearbeiten zu kdnnen.

So bedeutet die Identifizierung der flr
den Run-Off wichtigen Vertrage oder
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gar deren Bearbeitung keinesfalls
das Ende der Abwicklungsbemihun-
gen. Unterstellt, der Ruckversicherer
hat seine aktive Zeichnungstatigkeit
nicht génzlich eingestellt, wird stén-
dig neuer Abwicklungsbestand ent-
stehen. Zudem ist denkbar, dass im
Zuge der ersten Analyse des fiir die
Abwicklung vorgesehenen Porte-
feuilles nicht alle wesentlichen Vertra-
ge identifiziert wurden, oder aber
zuné&chst nicht fur wesentlich erach-
tete Vertrdge sich zu solchen ent-
wickeln. Ein Run-Off ist erst dann
beendet, wenn ,der letzte Verirag”
abgewickelt ist.

Run-Off hat nicht langer das Stigma
zweitklassiger Backoffice-Funktio-
nen. Vielmehr ist Run-Off eine strate-
gische Alternative zur aktiven Fort-
flhrung eines Vertragsbestandes und
somit ein Geschéftsfeid geworden,
welches, effizient und kompetent be-
trieben, tatséchlich Gewinne erwirt-
schaften kann. Von einem erfolgrei-
chen Run-Off kann dann gesprochen

werden, wenn Aktionére, Versicherte
und sonstige Gl&ubiger gleicher-
maBen zufrieden sind, d.h. alle Ver-
bindlichkeiten erflllt werden. Das Ge-
lingen héngt einerseits von der Aus-
gangslage — Eigenkapital, Héhe der
Reserven, Exposure etc. — ab, ande-
rerseits ist ein wesentlicher Erfolgs-
faktor die zu erbringende Manage-
mentleistung.

AbschlieBend soll festgehalten wer-
den, dass die deutsche Versiche-
rungswirtschaft alles unternehmen
muss, Insolvenzen von Gesellschaf-
ten in Abwicklung zu vermeiden, um
den untadeligen Ruf der deutschen
Versicherungswirtschaft nicht zu
schidigen und weiterhin das Vertrau-
en der Versicherungsnehmer zu
erhalten. Dies war stets ein Wett-
bewerbsvorteil fiir die deutsche Ver-
sicherungswirtschaft, die sich zuneh-
mend auch mit Wettbewerbern aus
dem Ausland auseinandersetzen
muss bzw. zunehmend selber im
Ausland aktiv werden will.



