Low-Frequency-High-

Severity-Risiken = Risiken,

die durch ein hohes
SchadensausmaB (high

severity) und eine geringe
Frequenz von Schaden ge-
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kennzeichnet sind.
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Was ist eine Captive?

Bei einer ,Captive Insurance Company” — auch
kurz Captive genannt — handelt es sich um eine
Erst- oder Ruckversicherungsgesellschaft, die
einem einzelnen oder einer Gruppe von Indus-
trie-, Handels- oder Finanzunternehmen gehort
und die priméar die Risiken der Eigentimer
ubernimmt. Captives wurden urspriinglich zur
kosteneffizienten Finanzierung von Frequenz-
schaden und zur Absicherung von bestimmten,
auf traditionellen Markten nicht versicherbaren,
JJow-frequency/high-severity” Risiken gegrin-
det. Die ersten Captives entstanden bereits in
den 20er Jahren des vorherigen Jahrhunderts
und erlebten ein ,Aufblihen” in den 60er und
70er Jahren.

Captives konnen verschiedene Zwecke erfiillen.
Auf der einen Seite sind sie ein sinnvolles In-
strument fur Frequenzschéaden, da kleinere und
mittlere Schaden im Eigenbehalt des Captive-
Eigentimers bleiben. Ein echter Risikotransfer
findet lediglich im ,low frequency/high severi-
ty“-Bereich statt, indem Versicherungsdeckun-
gen im Direkt-/Rickversicherungsmarkt einge-

kauft werden. Ein wesentlicher Vorteil einer
Captive ist also dieser direkte Zugang zum
Rickversicherungsmarkt mit niedrigeren Risi-
koprédmien und Transfer- und Transaktionskos-
ten Aus finanzieller Sicht bietet eine Captive
den Vorteil, dass ihre versicherungstechni-
schen Ruckstellungen in der Regel héher anset-
zen kann als der Eigentimer seine traditionel-
len Bilanzrickstellungen. Somit ist eine Captive
ein flexibles Instrument, das ganz gezielt zum
Bilanzschutz eingesetzt werden kann.

Captives konnen nach verschiedenen Kriterien
klassifiziert werden (siehe Abb. 1). Erfolgt eine
Risikotubernahme direkt (ohne Einschaltung ei-
nes Erstversicherers), so spricht man von einer
Erstversicherungs-Captive. Haufiger werden
Rickversicherungs-Captives gegrindet. Hier-
bei werden die Risiken des Unternehmens zu-
nachst von einem Erstversicherungsunterneh-
men (einem sogenannten Fronting-Versicherer)
gezeichnet, bevor sie Uberwiegend oder voll-
standig an eine Captive zediert werden. Der
Fronting-Erstversicherer selbst tragt kein versi-

Abb. 1: Klassifizierung von Captives
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cherungstechnisches Risiko (Zufalls-, Ande-
rungs- oder Irrtumsrisiko). Die Captive kann
wiederum Risiken an einen professionellen
Ruckversicherer retrozedieren.

Nach der Tragerschaft lassen sich Single Parent
Captives und Group Captives unterscheiden.
Mehr als 70 Prozent aller Captives sind Single
Parent Captives, die einem einzelnen Unterneh-
men gehoren. Schliessen sich mehrere Unter-
nehmen zusammen und grinden eine Captive,
so spricht man von einer Group Captive (auch
als Multi Parent- oder Multi Owner-Captive be-
zeichnet). Association- oder Industry-Captives
decken héaufig Risiken von Unternehmen des
gleichen Wirtschaftszweiges, etwa der Olindus-
trie.

In den letzten Jahren gewinnen Rent-a-Capti-
ves oder Protected cell captives an Bedeutung.
Hierbei kénnen Unternehmen eine Captive mie-
ten, statt eine eigene zu grinden. Attraktiv sind
die Losungen vor allem fiir kleinere und mittlere
Unternehmen, da kaum Kapital zur Verfigung
gestellt werden muss und die hohen Grin-
dungskosten einer Single Parent Captive entfal-
len. Im Gegensatz zur Rent-a-Captive wird beim
Captive-Account lediglich ein separates Konto
fir Pramien, Schadenanteile etc. gefihrt, ohne
dass eine eigene Rechtspersonlichkeit vorhan-
den ware.

Werden ausschliellich Risiken der Konzernmut-
ter finanziert, so spricht man von einer soge-
nannten Pure Captive. Werden auch Drittrisiken
tbernommen (Broad Captive), so erdffnen sich
fur das Unternehmen Diversifikationspotentia-
le, mit der Moglichkeit durch ein groBeres ho-
mogenes Kollektiv die Schétzrisiken zu mini-
mieren. Anderungs- und Irrtumsrisiken — als Be-
standteile des versicherungstechnischen Risi-
kos — koénnen reduziert werden. Gleichzeitig
kann jedoch bei einer Broad Captive auch das
Risiko des Moral Hazard steigen. Hierunter ist
die Gefahr zu verstehen, dass Unternehmen ei-
nen geringeren Anreiz zur Schadenverhititung
und -verminderung haben, da sie ja versichert
sind. Regulatorische Entwicklungen (etwa in

Weiterflihrende Literaturhinweise: Eickstadt, J.:

Miunchen 2001 / Romeike, F.; Miller-Reichart, M.:
Romeike, F.; Finke, R. (Hrsg.):

den USA) haben dazu gefiihrt, dass an eine
Captive gezahlte Pramien nur dann steuerlich
anerkannt werden, wenn die Captive auch
Fremdgeschaft zeichnet.

Captives bedingen Risk Management

Weltweit existieren derzeit mehr als 4.600 Cap-
tives mit einem Pramienvolumen von uber 25
Milliarden US-Dollar und etwa 1000 Rent-a-Cap-
tives mit einem Pramienvolumen von tuber 1
Mrd. US Dollar. Mehr als 90 Prozent der US-For-
tune 500 Unternehmen nutzen Captives zur Ri-
sikofinanzierung. Recht haufig Dbestimmen
steuerliche Aspekte den Standort einer Captive.
Bermuda ist der wichtigste und attraktivste
Captive-Standort weltweit. Doch auch die Cay-
man Islands, Guernsey, Gibraltar, Luxemburg,
Irland und die Schweiz gewinnen stark an Be-
deutung.

Eine wichtige Voraussetzung fir eine effiziente
Captive-Losung ist die Implementierung eines
proaktiven Risikomanagements im Unterneh-
men. Damit eine Captive gegentiber dem tradi-
tionellen Risiko-Trasfer vorteilhaft ist, sollten
die eingebrachten Risiken einen gunstigen
Schadenverlauf aufweisen. Interessant ist eine
Captive-Losung auch fur Risiken, die auf den
traditionellen Markten nicht oder nur sehr teuer
transferiert werden kénnen. Insbesondere Tech-
nologierisiken, Kreditrisiken, Umweltrisiken so-
wie Risiken aus Naturgefahren kénnen effizient
uber eine Captive Losung finanziert werden.

Captives sind insgesamt ein interessantes Fun-
dament fir andere alternative und innovative
Risiko-Finanzierungsmethoden. Da der Erfolg
einer Captive unter anderem auch von der Qua-
litat und der laufenden Analyse der Risiken ab-
hangt, wird die Umsetzung eines integrierten
Risk Managements unterstiitzt. Oder anders
formuliert: die Eigenversicherung erhoht das Si-
cherheitsinteresse und reduziert das subjektive
Risiko — also individuelle Risiko-Merkmale wie
etwa Leichtsinn, Unachtsamkeit, oder man-
gelnde Sorgsamkeit, die den Risiko-Verlauf be-
einflussen. <fr> |

Alternative Risikofinanzierungsinstrumente, Gerling Akademie Verlag,
Risikomanagement in Versicherungsunternehmen, Wiley-VCH, Weinheim 2004 /
Erfolgsfaktor Risikomanagement: Chance fur Industrie und Handel, Lessons learned, Methoden,

Checklisten und Implementierung (inkl. CD-ROM), Gabler Verlag, Wiesbaden 2003.

GUTE FRAGE!
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