
Check-up für 
Versicherungen
Der Swiss Solvency Test macht Versicherungen fit.
Er führt aber auch mittelfristig zu einer weiteren
Konzentration in der Branche.
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Mit dem Solvency Test
übernimmt die Schweiz eine
Pionierrolle in Europa. 

Von Martin Wechsler

N
och vor wenigen Jahren standen 
einige der grossen Schweizer Ver-
sicherer unmittelbar vor dem Kon-

kurs. Swiss Life und «Zürich» retteten
sich mit Kapitalerhöhungen, und die Cre-
dit Suisse griff der «Winterthur» mit Mil-
liardenbeträgen unter die Arme. Denn die
anhaltende Börsenbaisse zeigte, dass
kaum eine inländische Versicherungs-
gesellschaft ihre Kapitalanlagen im Griff
hatte. Bei den Aktien war das Risiko der
Kursrückgänge zu wenig berücksichtigt
worden. So schmolzen mit der Börsen-
baisse die Eigenmittel dahin. 

Deshalb verpasst das Bundesamt für
Privatversicherungen (BPV) der schweize-
rischen Assekuranz nun ein neues Instru-
ment zur Risikosteuerung. Der Swiss Sol-
vency Test berücksichtigt auch die Anlage-
risiken und beurteilt Risikofähigkeit und
Sicherheit der Versicherer. Damit ermög-
licht er die ökonomisch korrekte Einschät-
zung der Risiken auf der Aktiv- und der
Passivseite der Bilanz. So können die er-

forderlichen Reserven zurückgestellt wer-
den. Die bisherige Berechnung des als
Solvabilitätsreserven bezeichneten Sicher-
heitspolsters basierte lediglich auf dem
Volumen und nicht auf der Verpflich-

tungsart. So mussten zum Beispiel im
Geschäft mit der beruflichen Vorsorge ge-
nerell fünf Prozent der Verpflichtungen
mit Reserven unterlegt sein – und zwar
unabhängig davon, wie die Gelder auf der
Aktivseite angelegt waren. Doch in der
Praxis haben Aktien ein bedeutend höhe-
res Risiko als Obligationen und erfordern
deshalb auch höhere Reserven, um die
Kursschwankungen aufzufangen.

Nun liegen die ersten Ergebnisse eines
Feldversuches mit dem Swiss Solvency
Test vor. BPV-Direktor Herbert Lüthy prä-
sentierte sie an einer Tagung des Schwei-
zerischen Versicherungsverbandes und
des Vereins Haftung und Versicherung.
Dabei zeigten sich grosse Abweichungen
zwischen der heute gesetzlich vorge-
schriebenen Solvenz und den ab 2006
gültigen Solvenzregeln. 

Die Grafik auf dieser Seite zeigt: Bei al-
len am Feldtest beteiligten Gesellschaften
bestehen grosse Unterschiede auf der
Aktiv- wie auf der Passivseite. Die meisten
Gesellschaften stehen ökonomisch richtig
bewertet besser da als bloss statutarisch
bewertet wie bisher. Die Vermögen (Akti-
ven) sind infolge stiller Reserven meist hö-
her, die Verpflichtungen der Versicherer
meist tiefer.

Die Umsetzung des Swiss Solvency
Test zeigt bei einzelnen Gesellschaften
Reservedefizite auf und löst damit einen
Nachfinanzierungsbedarf aus. Bis zum
Jahr 2011 haben sie Zeit, ihre Reserven
aufzustocken. Einige Gesellschaften kön-
nen Kapitalerhöhungen durchführen, 
anderen wird dies aus eigener Kraft nicht
möglich sein. Die letzteren sind somit 
potenzielle Übernahmekandidaten, was
schliesslich zu einer weiteren Konzen-
tration in der Versicherungswirtschaft
führen wird. 

Der Swiss Solvency Test hilft den Ge-
sellschaften zukünftig dabei, das Risiko
ökonomisch korrekt zu steuern, und dient
gleichzeitig als Frühwarnsystem. Die
Schweiz übernimmt damit einmal mehr
die Pionierrolle in Europa. Denn das Pro-
jekt Solvency 2 der EU wird zurzeit auf 
politischer Ebene verwässert. So bringt
der vom BPV verordnete Fitnesscheck den
Schweizer Gesellschaften langfristig im
internationalen Wettbewerb zweifellos
Vorteile.

Invest Vorsorge
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Martin Wechsler,
Mitglied Expertenteam BILANZ,
Büro für umfassende
Pensionskassenberatung, Aesch BL,
www.alters-vorsorge.ch* Namen der Versicherungsgesellschaften bleiben anonym. Quelle: BPV. © BILANZ-Grafik

Nulllinie 100%: heutige Solvenzvorschriften für die Aktiven. 
Die marktnahe Wertung der Assets ist in vielen Fällen 
höher als der statutarische Wert, d.h., es sind auch bei den 
Anlagen oft substanzielle stille Reserven vorhanden.

Nulllinie entspricht Verpflichtungsberechnung nach heutigen 
Vorschriften. Die marktnahe Bewertung der Verpflichtungen 
ist bei vielen Gesellschaften kleiner als der statutarische 
Wert, d.h., es sind oft substanzielle stille Reserven vorhanden.

Lebensversicherer im Solvenztest
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Höhere Aktiven, tiefere Verpflichtungen: Viele Versicherer stehen besser da als gedacht.
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