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Gesetz zur Kontrolle und Transparenz im 

Unternehmensbereich (KonTraG)

• § 91 Abs. 2 AktG:

• Der Vorstand wird dazu verpflichtet, geeignete Maßnahmen zu treffen, 
insbesondere ein Überwachungssystem einzurichten, damit den 
Fortbestand der Gesellschaft gefährdende Entwicklungen früh erkannt 
werden. (Risikomanagementsystem)

• Anmerkung: Durch § 34 VAG wird diese Verpflichtung auch auf den 
Vorstand eines Versicherungsvereins auf Gegenseitigkeit übertragen.

1 Gesetzliche Bestimmungen und Rundschreiben
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Versicherungsaufsichtsgesetz (VAG)

• § 64 a Abs. 1 VAG

• Eine ordnungsgemäße Geschäftsorganisation setzt insb esondere 
ein angemessenes Risikomanagement voraus. Dies erfo rdert:

1. eine auf die Steuerung des Unternehmens abgestimmte Risikostrategie

2. aufbau- und ablauforganisatorische Regelungen zur Überwachung und 
Kontrolle der wesentlichen Abläufe 

3. ein internes Steuerungs- und Kontrollsystem mit

a) Risikotragfähigkeitskonzept inkl. Limitsystem

b) Risikomanagementprozess (Identifikation, Analyse, Bewertung, Steuerung und 
Überwachung der Risiken)

c) Unternehmensinterne Kommunikation

d) Berichterstattung gegenüber der Geschäftsleitung (Risikobericht)

4. eine interne Revision

1 Gesetzliche Bestimmungen und Rundschreiben
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Aufsichtsrechtliche Mindestanforderung an das 

Risikomanagement (MaRisk VA)

• Konsultation 8/2008: Entwurf eines Rundschreibens ( 30.4.2008)

• Die MaRisk VA sind die verbindlichen Vorgaben der BaFin für die 
Ausgestaltung des Risikomanagements in deutschen 
Versicherungsunternehmen.

• Auf Basis des § 64a VAG soll ein flexibler Rahmen für die Ausgestaltung des 
unternehmensinternen Risikomanagements geschaffen werden.

• Auch Unternehmen, die nicht von der Solvency II Richtlinie erfasst werden, 
müssen das Rundschreiben anwenden. Dabei ist der Grundsatz der 
Proportionalität zu beachten. Dieser besagt, dass die Anforderungen konkret 
immer unter Berücksichtigung der unternehmensindividuellen Risiken, der Art 
und des Umfangs des Geschäftsbetriebes sowie der Komplexität des gewählten 
Geschäftsmodells des Unternehmens zu erfüllen sind.

1 Gesetzliche Bestimmungen und Rundschreiben
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Risiko (Definition in MaRisk VA Nr. 5.1)

• Als Risiko wird die Möglichkeit des Nichterreichens eines explizit 
formulierten oder sich implizit ergebenden Zieles verstanden.

• Alle von der Geschäftsleitung identifizierten Risiken, die sich nachhaltig 
negativ auf die Wirtschafts- , Finanz- oder Ertragslage auswirken können, 
werden als wesentlich erachtet.

• Zur Beurteilung der Wesentlichkeit hat sich die Geschäftsleitung einen 
Überblick über das Gesamtrisikoprofil des Unternehmens zu schaffen.

2 Definitionen
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Risikoanalyse

• Risikoanalyse ist die Abschätzung der Kosten möglich er 
eintretender Risiken zwecks Risikomanagement mit Er mittlung  der
Höhe kalkulatorischer Wagniskosten.

• Untergliederung in drei Teilschritte:

1. Risikoidentifikation – mit welchen Risiken ist ein Unternehmen konfrontiert

2. Risikobewertung – welche Risiken treten mit welcher Wahrscheinlichkeit ein 
und wie hoch ist die Schadenshöhe

3. Risikomanagement – Ursachenidentifikation, Maßnahmeplanung 
(Präventivmaßnahmen, Korrektivmaßnahmen)

2 Definitionen
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Risikomanagement 

• Unter Risikomanagement ist die systematische Erfass ung und Bewertung von 
Risiken sowie die Steuerung von Reaktionen auf fest gestellte Risiken zu 
verstehen.

• Grundsätzliche gibt es fünf unterschiedliche Risiko steuerungsstrategien

• Risikovermeidung: kein echtes Ziel, da nur erreichbar, wenn man die 
risikobehaftete Aktivität unterlässt. Nur bei bestandsgefährdenden Risiken 
sinnvoll.

• Risikoverminderung: Risikopotenziale sollen auf ein akzeptables Maß
reduziert werden (durch Verringerung der Eintrittswahrscheinlichkeit  und / oder 
des Schadensausmaßes).

2 Definitionen
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• Risikobegrenzung: Es werden Limite (also definierte Obergrenzen) für das 
Eingehen von Risiken gesetzt.

• Risikoüberwälzung: Hierbei wird das Risiko durch faktische oder vertragliche, 
teilweise oder völlig Überwälzung an Dritte übertragen.

• Risikoakzeptanz: Die Vermeidung, Verminderung und Überwälzung von 
Risiken kann die Risiken nicht vollständig ausschließen. Das verleibende 
Restrisiko muss das Unternehmen akzeptieren und selbst tragen, d. h. ein 
entsprechendes Risikodeckungspotenzial sollte vorhanden sein.

Risikomanagement 

2 Definitionen
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Aufsichtrechtlich mindestens von Unternehmen zu 

berücksichtigende Risiken sind:

• Versicherungstechnisches (Risiko von Verlusten, das sich aus        
Risiko unangemessenen Preisfestlegungen und 

nicht angemessenen Rückstellungen 
ergibt)

• Marktrisiko (Risiko von Verlusten aus Schwankungen              
(Marktpreisrisiko) der Marktpreise für Vermögenswerte, 

Verbindlichkeiten und Finanzinstrumente)

• Kreditrisiko (Risiko von Verlusten aus Fluktuation bei       
(Kreditausfallrisiko) der Bonität von Wertpapierermittelten und   

Schuldnern, gegenüber denen das 
Unternehmen Forderungen hat)

3 Risikokategorisierung
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• Operationales Risiko (Risiko von Verlusten aus unzulänglichen 
internen Prozessen oder aus mitarbeiter- und 
systembedingten oder aber externen Vorfällen)

• Liquiditätsrisiko (Risiko, dass ein Unternehmen nicht in der Lage          
ist, Vermögenswerte in Geld umzuwandeln, um  
seinen finanziellen Verpflichtungen bei Fälligkeit 
nachzukommen)

• Konzentrationsrisiko (Sämtliche mit Risiko behaftete Engagements mit 
einem Ausfallpotenzial, das die Solvabilität oder        
die Finanzlage des Unternehmen gefährdet)

Aufsichtrechtlich mindestens von Unternehmen zu 

berücksichtigende Risiken sind:

3 Risikokategorisierung
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• Strategisches Risiko (Risiko aus strategischen Geschäftsentscheidungen, 
z. B. wenn Geschäftsentscheidungen nicht an ein 
geändertes Wirtschaftsumfeld angepasst werden)

• Reputationsrisiko (Risiko aufgrund einer möglichen Beschädigung des 
Rufes des Unternehmens, z. B. Verschlechterung des 
Renommees durch negative Wahrnehmungen in der 
Öffentlichkeit)

Aufsichtrechtlich mindestens von Unternehmen zu 

berücksichtigende Risiken sind:

3 Risikokategorisierung
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Risikoidentifikation – Beispiele für typische Risike n bei 

Pensionskassen

• Unzureichende Kostensätze (Versicherungstechnisches Risiko)

• Negative Risikoselektion (Versicherungstechnisches Risiko) 

• Wiederanlagerisiko bei Anleihen (Marktpreisrisiko)

• Kursschwankungen bei Aktien (Marktpreisrisiko)

• Ausfallrisiko bei Anleihen (Kreditrisiko)

• Wertverlust bei Anleihen aufgrund
von Bonitätsverschlechterung (Kreditrisiko)

• Ungeeignete EDV-Systeme (Operationales Risiko)

• Verlust von Personal (Operationales Risiko)

3 Risikokategorisierung
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• Mangelnde Planung bei der Ausübung 
von Kapitalwahlrechten (Liquiditätsrisiko)

• Zeithorizont der Kapitalanlage (Liquiditätsrisiko) 

• Mangelnde Streuung bei Kapitalanlagen (Konzentrationsrisiko)

• Falsche Wettbewerbspositionierung (Strategisches Risiko)

• Imageverlust durch unpopuläre
Maßnahmen (Reputationsrisiko)

Risikoidentifikation – Beispiele für typische Risike n bei 

Pensionskassen

3 Risikokategorisierung
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Risikoidentifikation (MaRisk VA Nr. 7.3.2)

• Alle Risiken sind im Unternehmen konsistent zu defin ieren sowie 
strukturiert und systematisch unternehmensweit aufz unehmen und 
zu klassifizieren.

• Ergebnis: Risikoinventarliste mit Informationen über:

• Risikoart,

• den/die Risikoverantwortlichen,

• die Risikotreiber

• die Risikobezugsgrößen, die von der Risikowirkung betroffen sind, 

• möglichen Wechselwirkungen und Zusammenhänge mit anderen Risiken,

• bereits eingeleitete bzw. laufende Maßnahmen,

• derzeit bereits absehbare zukünftige Risikopotentiale.

4 Risikoidentifikation
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Risikoanalyse und -bewertung durch

a) Quantitative Methoden und Verfahren

• mathematisch – stochastische Verfahren

• mathematisch – deterministische Verfahren

• Stresstests und Szenarioanalyse

• Sensitivitätsanalyse

b) Qualitative Methoden und Verfahren

• Befragungstechniken (Interviews, Fragebögen)

• Gutachten, Experteneinschätzungen, Workshops 

5 Risikoanalyse und -bewertung
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Beispiele für Methoden und Verfahren zur 

Risikobewertung:

• Versicherungstechnisches Risiko (Verteilungsschätzungen, 
Modellierung, unternehmensinterne Storno- und 
Sterblichkeitsuntersuchungen)

• Marktrisiko (Durationskonzepte für festverzinsliche Wertpapiere, 
Volatilitätsanalyse, Stresstests)

• Kreditrisiko (Bonitätsanalyse, Ratingkonzepte)

• Liquiditätsrisiko (rollierende Liquiditätsplanung, Analyse der Cashflow-
Profile)

• Operationales Risiko (Experteneinschätzungen, Szenarioanalyse, 
Verlustdatensammlung)

5 Risikoanalyse und -bewertung
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5 Risikoanalyse und -bewertung
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5 Risikoanalyse und -bewertung

(70%-100%)

(40%-70%)

(20%-40%)

(5%-20%)

(1%-5%)

(0%-1%)

(0 € - 100 T €) (100 T € - 1 Mio. €) (1 Mio. € - 2,5 Mio. €) (über 2,5 Mio. €)

M1

M3

M4

M2
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Aktueller Stand MaRisk VA

• redaktionelle Endfassung ist in Vorbereitung

• Verarbeitung des Inputs aus der Konsultation

• es sind keine grundlegenden Veränderung zu erwarten

• eine Veröffentlichung ist noch in 2008 geplant

6 Ausblick MaRisk VA
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Referent

Dr. Thilo Volz
(Dipl.-Math., Aktuar DAV/IVS)

HEUBECK AG
Lindenallee 53
D-50968 Köln (Marienburg)

Telefon: + 49 (0) 221 / 93 46 93-904
Telefax: + 49 (0) 221 / 37 88 89

e-mail: t.volz@heubeck.de
Internet: www.heubeck.de


