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Zusammenfassung

Die Solvency Il Standardformel erlaubt zusatzlich zum Ansatz einer
Verlustabsorbierung durch Rickstellungen auch den Ansatz einer
Verlustabsorbierung durch latente Steuern. Die Verlustabsorbierung durch
latente Steuern hangt davon ab, wie werthaltig aktivierte latente Steuern
in einer Marktwertbilanz fiir einen vordefinierten Verlustfall sind. Hier gibt
die Standardformel keine klaren Vorgaben, sondern verlangt fiir den
Ansatz einer Verlustabsorbierung und damit einhergehend einer
Minderung des  Solvenzkapitalbedarfs eine  Einschdatzung der
Werthaltigkeit aktivierter latenter Steuern.

Abstract

The Solvency Il Standard Formula provides the application of loss
absorbency according to technical provisions as well as loss absorbency
according to deferred tax. Loss absorbency according to deferred tax
depends on the validity of active latent tax caused by a predefined loss in
a market value balance sheet. In this case, the Standard Formula does not
provide a well defined algorithm but requires an estimation of the validity
of active latent tax in order to apply loss absorbency to decrease the
Solvency Capital Requirements.
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1 Vorbemerkungen

Die Solvency Il Standardformel erlaubt zusatzlich zum Ansatz einer Verlustabsorbierung
durch Ruckstellungen auch den Ansatz einer Verlustabsorbierung durch latente Steuern.
Die Verlustabsorbierung durch latente Steuern hangt davon ab, wie valide aktivierte laten-
te Steuern in einer Marktwertbilanz flir einen vordefinierten Verlustfall sind. Hier gibt die
Standardformel keine klaren Vorgaben, sondern verlangt fiir den Ansatz einer
Verlustabsorbierung und damit einhergehend einer Minderung des Solvenzkapitalbedarfs
eine Einschatzung der Werthaltigkeit aktivierter latenter Steuern.

In der technische Spezifikation zur QIS 5 (siehe [2]) sind die (SCR mindernden) Adjustments
Adj definiert als

Adj = Adjwr + Adjor

mit
Adjrr = Adjustment for loss absorbency of technical provisions,
ADjor = Adjustment for loss absorbency of deferred taxes.

Die Anpassungen Adjr flir Verlustabsorbierung durch Rickstellungen fallen eher in der
Lebensversicherung an, wo es Riickstellungsanteile gibt, die den Versicherungsnehmern
noch nicht rechtsverbindlich zugeteilt worden sind und die daher im Verlustfall Eigenkapi-
talcharakter aufweisen konnen. In der Schadenversicherung sollte dieser Aspekt eher keine
Rolle spielen.

Was die Anpassungen Adjor fiir Verlustabsorbierung durch aufgeschobene Steuern betrifft,
so ergeben sich diese aus der Tatsache, dass Verluste als Verlustvortrage in der GuV ge-
fuhrt werden kdnnen, so dass sich als Konsequenz in einer Marktwertbetrachtung aktivier-
te latente Steuern (= deferred taxes) ergeben koénnen. Ein derartiger Aktivposten ent-
spricht aber keiner echten Forderung gegenuiber dem Finanzamt, d. h. diese Position ist
nur dann werthaltig, wenn zukiinftige Gewinne zu erwarten sind, gegen die der vorgetra-
gene Verlust verrechnet werden kann. Sind solche zukiinftigen Gewinne nicht mehr zu
erwarten, mlssen aktivierte latente Steuern in der Marktwertbilanz abgeschrieben werden.

Die Berechnung der Adjor umfasst somit keine klare Formel, sondern beinhaltet die Ein-
schatzung, ob bei einem vordefinierten Verlust in der Hohe von

SCR* =BSCR + Adjrw + SCRor

die latente Steuer t - SCR* (t der unternehmensindividuelle Steuersatz) als Aktivposten in
einer Marktwertbilanz werthaltig ist oder nicht. In der Schadenversicherung gilt dabei
SCR* = BSCR + SCRog.

Konnte man in diesem vordefinierten Verlustfall die latente Steuer zu 100% aktivieren, so
wirde ein Solvenzkapital in Hohe von SCR* - (1 — t) absolut ausreichen. Im Normalfall (d. h.
ohne diesen vordefinierten Verlust) sahe die Marktwertbilanz dann wie folgt aus:



Aktivseite Passivseite

Aktiva Own Funds =SCR*- (1 -1t)

Passiva

Abbildung 1: Marktwertbilanz im Normalfall.

Fir den Verlustfall in Hohe von SCR* konnen wir bei der Darstellung ohne grofRe Ein-
schrankung von einer Drohverlustriickstellung ausgehen. In diesem Fall ergibt sich bei
100% Aktivierungsfahigkeit der latenten Steuern folgende Marktwertbilanz:

Aktivseite Passivseite
Aktiva Own Funds =0
Passiva
Latente Steuer =t - SCR* Drohverlust = SCR*

Abbildung 2: Marktwertbilanz im Verlustfall

Wenn also die latenten Steuern zu 100% aktivierbar waren, dann konnte (zumindest aus
Sicht der Versicherungsnehmer) ein Verlust in Hohe von SCR* gerade noch so ausgehalten
werden. Dann hatten die latenten Steuern 1 - 1 einen SCR Minderungseffekt, d. h. man
wirde nur ein Solvenzkapital in Hohe von SCR* - (1 - t) bendtigen.

Das Beispiel zeigt aber auch schon die ganze Problematik: In einer derart prekaren Situati-
on wird man wohl kaum das Unternehmen fortfiihren diirfen; insofern gibt es auch keine
Aussicht auf zukiinftige Gewinne und man wird die aktivierten Steuern vollstandig ab-
schreiben missen. Verlustabsorbierung durch aufgeschobene Steuern kann es also nur
geben, wenn man eine gewisse Uberdeckung im Hinblick auf das Solvenzkapital hat, da
dann auch bei einem Verlust in Hohe von SCR* u. U. eine Weiterflihrung des Geschafts
moglich ist.

Dies zeigt einen besonderen Aspekt der Verlustabsorbierung durch aufgeschobene Steu-
ern: Man kann Uberschissiges Kapital nicht so einfach aus dem Unternehmen herauszie-
hen, da sich dann dieser nichtlineare Effekt ,auflost”. Verlustabsorbierung verbessert ei-
gentlich nur den Bedeckungsgrad zwischen Ist-Kapital und Soll-Kapital. Man kann durch
einen solchen Effekt mit dem Ist-Kapital definitiv nicht unter einen Wert in Héhe von SCR*
fallen.



2 Szenarien zur Werthaltigkeit aktivierter latenter Steuern

Im Folgenden soll fiir verschiedenen ,Szenarien” zur Erzielung zukiinftiger Gewinne analy-
siert werden, welcher Verlustabsorbierungseffekt a (im Sinne einer prozentualen SCR Min-
derung) angesetzt werden kann, wobei dann immer 0 < a < t gelten muss und somit

SCR  =SCR*-(1-a).
Fir alle weiteren Berechnungen soll dabei von folgender Notation ausgegangen werden:

OF Own Funds zu Beginn.

OF* =OF - SCR* Own Funds zum Ablauf (vor Steuer) nach einem vordefi-
nierten Verlust in Hohe von SCR*.

SW =s-0OF Schwellenwert, so dass nach Unterschreitung keine
Verlustabsorbierung angesetzt werden kann und die laten-
ten Steuern zu 100% abgeschrieben werden missen. In
diesem Fall giltalso a=0.

MW =m-OF Mindestwert, so dass nach Uberschreitung volle
Verlustabsorbierung angesetzt werden kann und die laten-
ten Steuern zu 100% berticksichtigt werden kénnen. In die-
sem Fall giltalsoa=t.

Um den vollstandigen Verlustabsorbierungseffekt ansetzen zu kdnnen, muss also die Be-
ziehung

OF* =MW.

gelten. Die Definition des ,Schwellenwerts” und des ,Mindestwerts” hangt vom Ge-
schaftsmodell ab, so dass im Folgenden zundchst einmal einige Szenarien fiir den Min-
destwert diskutiert werden sollen.

2.1 Mindestwert in positiver Hohe

In diesem Szenario wird davon ausgegangen, dass fiir die volle Werthaltigkeit latenter
Steuern der vordefinierte Verlust auch ohne Ansatz von Steuereffekten getragen werden
kann, d. h. dass die Own Funds zum Ablauf nicht nur durch aktivierte Steuern bedeckt sein
sollten. In diesem Fall ergibt sich eine Beziehung

OF* =OF-SCR* =0

und somit Own Funds zu Beginn in H6he von mindestens SCR¥, wobei in diesem Fall nach
Berlicksichtigung der Absorbierungseffekte

SCR  =SCR*-(1-1)



gilt. Dieses Szenario wurde im Prinzip schon im Abschnitt zuvor genauer erldautert und
eher skeptisch betrachtet. In der hier skizzierten Form ergibt sich aber zumindest eine Mo-
difikation dahingehend, dass Own Funds mindestens in Hohe von SCR* gefordert werden,
wobei dies dann aber als ,Uberdeckungsniveau” in Hohe von 1/ (1 - t) interpretiert wird.

Die Forderung, dass die Own Funds nach dem vordefinierten Verlust nicht nur aus latenten
Steuern bestehen sollten, ist somit eher eine logische Mindestforderung, die aber kaum
die Fortfiihrbarkeit des Unternehmens und somit eine potentielle Erzielbarkeit zukinftiger
Gewinne beinhaltet.

2.2 Mindestwertin Hohe des MCR

In diesem Szenario wird davon ausgegangen, dass fir die volle Werthaltigkeit aktivierter
latenter Steuern die Own Funds nach vordefiniertem Verlust mindestens dem MCR ent-
sprechen sollten.

Gemal der technischen Spezifikationen kann der MCR einen Wert von 45% des SCR* nicht
Uberschreiten. Um hier also auf der sicheren Seite zu sein, ergibt sich bei dieser Forderung
eine Beziehung

OF* =OF-SCR* =>0,45-SCR*

Volle Verlustabsorbierung ergibt sich also unter dieser Hypothese bei Own Funds zu Be-
ginn in Hohe von SCR* - (1 + 0,45).

Wenn immer noch zumindest das MCR vorhanden ist, kann zumindest potentiell von einer
Fortflihrbarkeit des Unternehmens ausgegangen werden, was aber nicht unbedingt die
Erzielbarkeit zuklinftiger Gewinne beinhalten muss.

2.3 Mindestwert in Hohe des SCR mit Anpassungen

In diesem Szenario wird davon ausgegangen, dass fir die Werthaltigkeit latenter Steuern
das Eigenkapital zum Ablauf mindestens dem Solvenzkapital unter Ansatz der latenten
Steuern entsprechen sollte. Fiir diese doch schon relativ scharfe Forderung ergibt sich
dann folgende Beziehung:

OF* =O0OF-SCR* =(1-t)-SCR*

Volle Verlustabsorbierung ergibt sich also unter dieser Hypothese bei Own Funds zu Be-
ginn in Hohe von SCR* - (1 + (1 - 1)).

Ganz auf der sicheren Seite ist man u. U. erst dann, wenn nach dem vordefinierten Verlust
auch noch das Solvenzkapital ohne Absorbierung vorhanden ist.



2.4 Mindestwert in Hohe des SCR ohne Anpassungen

In diesem Szenario wird davon ausgegangen, dass fir die Werthaltigkeit latenter Steuern
das Eigenkapital zum Ablauf mindestens dem Solvenzkapital ohne Berlicksichtigung der
latenten Steuern entsprechen sollte.

Dies ist unter reinen Solvenzgesichtspunkten die schdrfste Forderung, da alle weiteren
Forderungen (wie etwa die Berlicksichtigung von Ratinganforderungen) bei
Solvenzbetrachtungen keine Rolle mehr spielen. Es ergibt sich flr diese Forderung dann
folgende Beziehung:

OF* =O0OF-SCR* = SCR*.

Volle Verlustabsorbierung ergibt sich also unter dieser Hypothese bei Own Funds zu Be-
ginn in Hohe des doppelten SCR*.

Je nach Geschaftsmodell kdnnte es im Prinzip auch vorkommen, dass selbst diese sehr
scharfe Forderung noch nicht ausreicht, beispielsweise wenn das Geschaftsmodell nur bei
einem Mindestrating funktioniert.

2.5 Mindestwert in Hohe des Mindestratingkapitals

In diesem Szenario wird davon ausgegangen, dass fiir die Werthaltigkeit latenter Steuern
das Eigenkapital zum Ablauf einem Mindestratingkapital entsprechen muss, weil sonst das
Geschaftsmodell nicht friktionsfrei funktioniert.

Dies ist endgliltig die scharfste Forderung, zu der man rein rechtlich wohl kaum gezwun-
gen werden kann, da sie liber reine Solvenzanforderungen hinausgeht. Bei einer bendtig-
ten Zieliberdeckung von (1 + A) erhdlt man folgende Beziehung:

OF* =O0OF-SCR* =>(1+A)-SCR*

Volle Verlustabsorbierung ergibt sich also unter dieser Hypothese bei Own Funds zu Be-
ginn in Hohe von SCR* - (1 + (1 + A)).



3 Modellierung der Verlustabsorbierung

In den vorherigen Abschnitten wurden einige Szenarien fiir die volle Verlustabsorbierung
diskutiert, wobei einige Szenarien relativ unplausibel waren, da in diesen Szenarien kaum
von der uneingeschrankten Fortfiihrung des Geschafts und somit der nachhaltigen
Erzielbarkeit von Gewinnen ausgegangen werden kann.

Somit stellt sich die Frage nach einer sinnvollen ,Entscheidungsregel” fiir die Modellierung
der Verlustabsorbierung.

Eine vernilinftige Entscheidungsregel ist sicher darin begriindet, dass man in Abhangigkeit
des eigenen Geschaftsmodells zwei Werte SW = s - SCR* und MW = m - SCR* definiert, so
dass bei

e Unterschreitung von SW die latenten Steuern vollstandig abgeschrieben werden
mussen und bei

e Uberschreitung von MW die latenten Steuern vollstindig beriicksichtigt werden
dirfen.

Zu diesen beiden Schwellenwerten korrespondieren dann die folgenden Own Funds zu
Beginn:

OFsy =SCR*-(1+5)
OFMW = SCR*- (1 + m)

Zwischen diesen beiden Werten kann dann linear interpoliert werden. Falls OF = (1 + U*) -
SCR* gilt, ergibt sich flir den Absorbierungsgrad a die Beziehung

a=t-MIN (MAX ((G* -5s)/ (m-5s);0); 1).

In den folgenden Abschnitten werden einige ,Kandidaten” fir die beiden Werte diskutiert.

3.1 Schwellenwert fiir 0% Verlustabsorbierung

Ein solcher Wert ist sinnvollerweise dahingehend definiert, dass bei Unterschreitung dieses
Schwellenwertes die Fortfliihrung des normalen Geschaftsbetriebes nicht mehr denkbar ist,
auch nicht im Sinne einer langfristigen ,Erholung”. Hier kommen folgende Schwellenwerte
in Frage:

e Own Funds nach vordefiniertem Verlust in positiver Hohe und

e Own Funds nach vordefiniertem Verlust mindestens in Hohe des MCR,

wobei eigentlich nur der zweite Wert wirklich sinnvoll ist. Wenn nach einem Verlust in
Hohe von SCR* nur noch das MCR vorhanden ist, dann wird mit Sicherheit die Aufsichts-
behorde den Geschaftsbetrieb sehr stark regulieren oder gar Gibernehmen. Die Flexibilitat



der Eigenkapitalgeber ist in jedem Fall derart stark eingeschrankt, dass latenten Steuern in
keinem Fall mehr als werthaltig angesehen werden kénnen

3.2 Mindestwert fiir 100% Verlustabsorbierung

Ein derartiger Wert ist sinnvollerweise dahingehend definiert, dass auch nach einem vor-
definierten Verlust in Hohe von SCR* der Geschaftsbetrieb mehr oder weniger uneinge-
schrankt fortgefiihrt werden kann, so dass sich im Regelfall auch langfristig wieder Gewin-
ne zum Ausgleich der Verlustvortrage ergeben. Daflir kommen eigentlich nur folgende
Werte in Frage:

e Mindestwert in Hohe des SCR mit Anpassungen,
e Mindestwert in Hohe des SCR ohne Anpassungen und
e Mindestwert in Hohe des Ratingkapitals,

wobei auch hier der letzte Wert vermutlich der sinnvollste ist. Obwohl das Ratingkapital
nicht relevant unter Solvenzgesichtspunkten ist, ist es jedoch genau die Zielgroe, ab der
der Geschaftsbetrieb wirklich uneingeschrankt funktioniert.

Wahlt man die beiden vorgeschlagenen Schwellenwerte, dann ergibt sich bei einer Ziel-
Uberdeckung von (1 + A) folgender plausibler Algorithmus flir den Grad der Adjustments:

a =t- MIN (MAX ((G* - 0,45) /(1 + A-0,45);0); 1),

i* der Uberdeckungsgrad der Own Funds zu Beginn in Bezug auf SCR*. Dies ist zwar nur
eine Losung im Sinne einer Hypothese, aber unter Abwagung aller sinnvollen Hypothesen
ist dies eine der plausibelsten. Gilt beispielsweise A = 0,45, dann vereinfacht sich die Formel
wie folgt:

a =t- MIN (MAX ((U* - 0,45);0); 1).

Das Unternehmen strebt in diesem Fall also ein gutes A Rating an. Man kann in diesem Fall
den Algorithmus ggf. noch etwas pragnanter fassen, indem man ,aufrundet” zu s = A =
50%.

3.3 Bedeckungsgrade vor & nach Verlustabsorbierung

Der zuvor vorgestellte Algorithmus funktioniert im ,Nachhinein”, d. h. bei festgelegten
Schwellen- und Mindestwerten kann man bei gegebenem Steuersatz t und einer beobach-

teten Uberdeckung * in Bezug auf SCR* den Absorbierungsgrad a(ii*) gemaR der zuvor
skizzierten Vorgehensweise berechnen.

Aus dem Uberdeckungsgrad ii* beziiglich SCR* ergibt sich dann der Uberdeckungsgrad (i
bezliglich SCR = SCR* - (1 - a(U*)) wie folgt:

(1+0) =1 +0% /(1 -a(u¥).



Dies ist eine nichtlineare Beziehung. In der Regel wird man im Rahmen der wertorientier-
ten Unternehmenssteuerung oder ganz allgemein bei Planungsrechnungen von einer an-
gestrebten Zieluberdeckung U bezliglich SCR (d. h. nach Verlustabsorbierung) und nicht
von einer angestrebten Zielliberdeckung G* bezliglich SCR* (d. h. vor Verlustabsorbierung)
ausgehen. Somit wird man die nichtlineare Beziehung entsprechend umformulieren mus-
sen. Dabei gehen wir zur Vereinfachung der Berechnungen von folgenden Notationen aus:

U =(1+10)

U* =(1+0%)

S =(1+s)

M =(1+m),

a =t-MIN (MAX ((U*~S) /(M -S); 0); 1)

Um den Bedeckungsgrad U beziiglich SCR in Abhangigkeit des Bedeckungsgrades U* be-
zliglich SCR* zu ermitteln, muss man die nachfolgenden Fallunterscheidungen treffen:

U =U* fur  U*<S
U =0*/(1-t-(U*-5)/(M-5)) fur S <U*<M
U =0*/(1-1) far ~ 0*>M

Fur die Ermittlung des Bedeckungsgrades U* beziiglich SCR* bei einem vorgegebenen
Bedeckungsgrad U beziiglich SCR ergibt sich dann folgende Umkehrfunktion:

U* =U far Uc<s
U* =0/(1+t-U=-S)/(M=S-(1-1)) fur S<UsM/(1-1)
U* =0-(1-1 far U>M/(1-1)

In den nachfolgenden Tabellen sind die Zusammenhange fir einige Berechnungsbeispiele
veranschaulicht.
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Abbildung 3: ﬁberdeckungen fiir verschiedene Steuersatze (S = 150%, M = 250%).

In der obigen Abbildung ist einer der konservativsten Varianten eines Ansatzes fir die
Verlustabsorbierung dargestellt, bei der die Verlustabsorbierung erst ab dem MCR anfangt
und in voller Hohe erst dann angenommen wird, wenn nach dem vordefinierten Verlust
mindestens noch ein gutes A Rating vorhanden ist.
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Uberdeckungbzgl. SCR*

Abbildung 4: Uberdeckungen fiir verschiedene Steuersitze (S = 100%, M = 200%).
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Diese Variante ist weniger konservativ; die Verlustabsorbierung beginnt bereits dann,
wenn nach dem vordefinierten Verlust noch ein positiver Wert vorhanden ist und ist voll-
standig erreicht, wenn nach dem vordefinierten Verlust zumindest noch das Solvenzkapital
vorhanden.

Bei sehr hohen Bedeckungsgraden sind beide Varianten nattrlich gleich, dann die volle
Verlustabsorbierung erreicht ist. Bei der konservativeren Variante wird diese allerdings
deutlich spater erreicht.
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4 Zusammenfassung

Flr den Ansatz der Verlustabsorbierung durch aufgeschobene Steuern stellt die Standard-
formel keine klaren Berechnungsvorgaben auf; hier muss man eine sinnvolle Bewertungs-
entscheidung treffen.

Die Bewertungsentscheidungen unterscheiden sich ggf. dahingehend, ob man eine Pla-
nungsrechnung auf Basis der Standardformel durchfiihrt oder im Nachhinein einen Soll /
Ist Vergleich beispielsweise im Rahmen einer QIS 5 Berechnung durchflihren muss.

Fir die Entscheidung, ob aufgeschobene Steuern als werthaltig eingeschatzt werden kon-
nen oder nicht, wurden verschiedene plausible Szenarien durchdiskutiert. Fir die plausi-
belste Konstellation wurde ein Berechnungsalgorithmus fiir den Soll / Ist Vergleich bei-
spielsweise im Rahmen einer QIS 5 Berechnung vorgestellt.

Der Vollstandigkeit halber sollte darauf hingewiesen werden, dass die Werthaltigkeit auf-
geschobener Steuern nicht nur davon abhangt, ob nach einem Verlust noch gentigend
Eigenkapital vorhanden ist oder nicht. Das ist nur eine Mindestanforderung im Sinne einer
allgemeinen ungehinderten Fortfihrbarkeit des Unternehmens.

Die Werthaltigkeit latenter Steuern hangt auch davon ab, ob kiinftige Gewinne gemacht
werden kénnen, mit denen Verlustvortrage verrechnet werden konnen. Sofern dies nicht
plausibel ist, kdnnen auch bei ausreichender Kapitalausstattung eines Unternehmens auf-
geschobene Steuern u. U. nicht werthaltig sein.

Im Rahmen der Solvenzkapitalberechnungen handelt es sich aber eher um ein allgemeines
vordefiniertes Verlustszenario, so dass es angemessen erscheint, mit einem sinnvollen
Approximationsalgorithmus auf Basis der Eigenkapitalsituation nach diesem vordefinier-
ten Verlust zu arbeiten, da es zu diesem Verlust keine spezifischen Hinweise gibt.
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