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Insbesondere Spezialfonds könnten unter
der von der EU Kommission geplanten
Solvency II-Richtlinie leiden.

Solvency II: ZIA befürchtet sinkendes
Investitionsvolumen
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Die geplante Regulierung der Versicherungen durch Solvency II könnte
laut Vertretern des ZIA Zentraler Immobilien Ausschuss weitreichende
Folgen für die gesamte Branche haben. Die Assekuranz sei einer der
größten Investoren auf dem deutschen Immobilienmarkt.

"Durch die momentan geplante
Eigenkapitalunterlegung werden
Immobilieninvestitionen für
Versicherungen weit weniger attraktiv",
kündigt Bärbel Schomberg,
Vizepräsidentin des ZIA Zentraler
Immobilien Ausschuss, an. Die
Assekuranz sei einer der größten
Investoren auf dem deutschen
Immobilienmarkt - auch wenn nur
knapp fünf Prozent des
Gesamtvermögens der deutschen
Versicherer in Immobilien investiert
seien.

"Bereits ein partieller Verlust dieser
Investorengruppe würde den Immobilienmarkt schwer treffen", gibt Schomberg zu
bedenken. Der ZIA setzt sich daher aktiv für eine adäquate Ausgestaltung der
Richtlinie ein und hat sich gestern auch in einer Stellungnahme an die Europäische
Kommission gewandt.

Zum Hintergrund

Im Zuge der Solvency II Richtlinie plant die EU Kommission, Anlagen von
Versicherungsunternehmen mit bestimmten Eigenkapitalquoten zu unterlegen. So
sollen nach dem Standard Modell für Immobilieninvestitionen einheitlich 25 Prozent
Eigenkapital hinterlegt werden. Implementieren Versicherer hingegen ein internes
und von der Aufsichtsbehörde genehmigtes Risikobewertungsmodell, können die
Quoten individuell angepasst werden und durchaus unter 25 Prozent liegen. "Ein
solches Risikosystem zu installieren und zu pflegen, ist jedoch sehr aufwändig und
wird vielen Versicherern nicht möglich sein", kritisiert Schomberg. Aktuell werden
von der EU-Kommission Durchführungsbestimmungen zur Umsetzung der Richtlinie
erarbeitet.

Versicherungen müssen Risiko-Rendite-Profil ändern

"Durch die hohe Eigenkapitalunterlegung steigen die Renditeanforderungen für
Immobilieninvestments", erklärt Schomberg. Da keine Unterscheidung nach der
Risikoklasse einer Investition in Immobilien erfolgen soll, werden
Versicherungsunternehmen voraussichtlich auf Investitionen in hochrentierliche und
damit höher risikobehaftete Immobilien ausweichen, um das eingesetzte
Eigenkapital höchstmöglich zu verzinsen.

"Insbesondere der Wohnungsbau, der ein geringes Risiko und eher niedrige
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The proposed Solvency II regulation for European insurance companies threatens to have serious negative
consequences on the entire real estate industry, the German property federation ZIA has warned. 'Real estate
investments will become far less attractive with the capital requirements currently planned,' said Bärbel
Schomberg, vice-president of Zentraler Immobilien Ausschuss (ZIA).

Even though real estate represents just 5% of insurers' total investment portfolio, the insurance industry still
represents one of the largest investment groups in the German property market with no less than EUR 65-75 bn
of assets and Schomberg believes that even a partial retreatment of this investor group could have a major
impact on the sector.

If approved, the new Solvency II directive will oblige insurance companies to keep considerably more capital on
hand to satisfy the stipulations of insurance contracts. Under the proposals, real estate investments in particular
will be subject to a flat-rate capital requirement of 25%.

Given that no distinction will be made based on the risk category of investment, insurance companies are
expected to invest in higher yield properties, disfavouring real estate markets with low volatility and low risk.
Schomberg: 'Under the proposed capital rules it will be more attractive for insurance companies to invest in
Bulgarian commercial real estate than in a residential building in the city centre of Munich.'

Schomberg expects the special funds for institutional investors (Spezialfonds) to suffer the most given that they
are one of the preferred investment vehicles for the insurance industry.


