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EIN AUFSICHTSGESETZ FUR DIE DEUTSCHE BAV

Dr. Peter Kénig

DIE DEUTSCHE BAV STEHT HEUTE VOR ALLEM AUFGRUND DER NIEDRIGZINSPHASE VOR GROSSEN HERAUS-

FORDERUNGEN, UND EINE EFFIZIENTE AUFSTELLUNG IST WICHTIGER DENN JE. DIESE AUFSTELLUNG WIRD
MASSGEBLICH VON DER EINSCHLAGIGEN GESETZGEBUNG BESTIMMT, UND HIER IST IN DEUTSCHLAND EINE
ZWEITEILUNG DER BAV-LANDSCHAFT IN DIREKTZUSAGEN EINERSEITS UND UBER DAS VERSICHERUNGSAUF-
SICHTSGESETZ (VAG) REGULIERTE DURCHFUHRUNGEN ANDERERSEITS HISTORISCH GEWACHSEN. FUR DIE

ZUKUNFT STELLT SICH DIE FRAGE, OB DIESE STRUKTUR IN IHRER HEUTIGEN FORM NOCH ZEITGEMASS IST. MIT

DER ERARBEITUNG EINES EIGENSTANDIGEN AUFSICHTSRECHTS FUR DIE DEUTSCHE BAV KONNTEN NEUE
STRUKTUREN GESCHAFFEN WERDEN, DIE DEM BESONDEREN CHARAKTER DER BAV UND IHREN ZUSAGE-

FORMEN RECHNUNG TRAGEN.

Historisch gewachsene Zweiteilung der
deutschen bAV

Man kann die sehr vielfdltige Landschaft der deutschen bAV
nach verschiedenen Kriterien kategorisieren: nach den flnf
Durchfiihrungswegen, nach den vier Zusageformen, oder
aber auch nach der Frage, ob eine Regulierung und eine Auf-
sicht vorhanden sind oder nicht. Nach dem letzteren Kriteri-
um teilt sich die deutsche bAV in zwei Welten, dieam Umfang
der Deckungsmittel gemessen auch in etwa gleich groR sind:
Auf der einen Seite stehen Pensionskassen und Direktver-
sicherungen mit einer — im internationalen Vergleich relativ
strengen — Regulierung im Rahmen des VAG, sowie - etwas
abgemildert — die Pensionsfonds. Auf der anderen Seite
unterliegen Direktzusagen und Unterstlitzungskassen gar
keiner Regulierung oder Aufsicht, sondern lediglich den
grundsdtzlichen Bestimmungen des Handelsgesetzbuchs
und des Betriebsrentengesetzes (BetrAVG).

Diese Zweiteilung war in der Vergangenheit gut begriindet
und konsistent umgesetzt. Direktzusagen wurden und wer-
den als privatwirtschaftliche Vereinbarung zwischen Arbeit-
geber und Arbeitnehmer angesehen, deshalb erscheint ein
besonderes Eingreifen des Staates Uiber das Arbeitsrecht hin-
aus nicht angebracht. Es wurde lediglich eine Pflicht zur
Insolvenzsicherung eingeftihrt, und dies dann mangels
anderer Moglichkeiten der Aufhdngung im BetrAVG, also im
Arbeitsrecht. Im Falle einer Auslagerung der Durchfiihrung
auf externe Trager wurde passend zu den damals vorherr-
schenden Leistungszusagen eine versicherungsférmige
Gestaltung vorgeschrieben und dies dann konsequenter-
weise im Rahmen des VAG geregelt.

CTAs und Pensionsfonds als Sonderfalle

Beginnend vor gut 20 Jahren wurde die Zweiteilung in externe
und interne Durchfiihrungen durch neue Lésungen erganzt.
So Ubertrugen einige deutsche Unternehmen ihre Verpflich-

tungen und Deckungsmittel an sogenannte ,Contractual
Trust Arrangements' (CTAs). Diese gelten nach internationa-
len Bilanzierungsstandards als externe Trdger der Altersver-
sorgung, sind aber nach deutschem Recht kein eigener
Durchftihrungsweg sondern fallen nach wie vor unter die
Direktzusagen und unterliegen keiner Regulierung und Auf-
sicht. Als Konsequenz sind CTAs bei der Kapitalanlage und im
Risikomanagement frei, andererseits missen die Unterneh-
men weiterhin auch den vollen Beitrag an die Insolvenzsiche-
rung leisten, obwohl die Deckungsmittel in den CTAs schon
insolvenzgeschutzt sind. CTAs stellen somit einen Zwitter
zwischen einer Durchfiihrung Gber externe Trager und inter-
ner Direktzusage dar.

Im Weiteren wurden dann im Jahr 2002 Pensionsfonds als
funfter und externer Durchflihrungsweg eingeftihrt und
diesen dann seit 2005 erlaubt auch mit nicht-versicherungs-
férmigen Zusagen zu arbeiten. Dennoch unterliegen Pen-
sionsfonds der Versicherungsaufsicht, wenn auch miteinigen
Sonderregelungen vor allem bei der Kapitalanlage. Aufgrund
dieser Sonderregelungen sind sie wiederum verpflichtet
einen (reduzierten) Beitrag zur Insolvenzsicherung zu leisten.
Wie CTAs folgen auch Pensionsfonds als Durchfiihrungsweg
damit nicht mehr der historischen Zweiteilung, nach der die
externen Durchfihrungen immer versicherungsformig
waren. Insgesamt ist die bAv-Landschaft somit heute sehr
vielfdltig, und sie weist nicht mehr die urspriingliche klare
Struktur bei der Regulierung ihrer Durchflihrungen auf.

Aktuelle Herausforderungen

Die vor einem Jahr neu eingefiihrten reinen Beitragszusagen
ddrfen nur von externen und damit beaufsichtigten Durch-
fuhrungswegen abgegeben werden, gleichzeitig wurde die
Abgabe von Garantien vom Gesetzgeber explizit ausge-
schlossen. Dies kommt nun einem signifikanten Bruch in der
traditionellen Systematik gleich, und insofern stellt sich
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schon die Frage, ob eine Regulierung solcher Zusagen bzw.
ihrer Trager im Rahmen des VAG nicht wesensfremd ist. Der
Ausschluss von Direktzusagen sowie von Unterstiitzungs-
kassen von der Abgabe reiner Beitragszusagen dirfte wie-
derum darin begriindet sein, dass diese beiden Durch-
fihrungswege eben keiner Aufsicht unterliegen, und dass
eine vollig freie Art der Durchfiihrung ohne Garantien dem
Gesetzgeber zu riskant erschien. Es wurde vielmehr bei den
schon beaufsichtigten Tragern nach einem zusdétzlichen Kor-
rektiv in der ,Governance' gesucht, und in diesem Kontext
wurden die Sozialpartner zur Mitwirkung an der Durch-
fihrung verpflichtet. Ob diese spezielle Konstruktion in der
Praxis tragfdhig ist konnte bis heute noch nicht festgestellt
werden.

Eine weitere aktuelle Herausforderung stellt sich mit der
Frage nach der Anwendung von Solvency II-Regelungen auf
bAV-Einrichtungen. So wird derzeit beflirchtet, dass die
Umsetzung der EbAV lI-Richtlinie in das deutsche Recht -
also im Wesentlichen in das VAG - eine Gleichschaltung von
bAV-Einrichtungen mit Versicherungsunternehmen bewir-
ken kdnnte. Selbst wenn es gelingen sollte diese Entwicklung
durch eine geeignete Aufsichtspraxis abzumildern wird den-
noch die Regulierung der bAV ausschlieBlich iber das VAG
solche Tendenzen auch in der Zukunft immer wieder befér-
dern. Eine dauerhafte Moglichkeit zur Abgrenzung der bAV
an diesem Punkt kénnte deshalb die Schaffung eines eigen-
standigen Aufsichtsrechts fur die bAV sein.

Gestaltung eines bAV-Aufsichtsrechts

1. Notwendigkeit zur Bereinigung: Ein solches Aufsichts-
recht musste in der deutschen bAV-Landschaft nicht auf der
griinen Wiese erschaffen werden. Flr Details in der Umset-
zung von versicherungsférmigen Zusagen kdnnte weiterhin
auf das VAG verwiesen werden, und Direktversicherungen
bzw. deren Trager wiirden ohnehin unter der Versicherungs-
aufsicht verbleiben. Ein eigenes Aufsichtsrecht wiirde also
im Wesentlichen Pensionsfonds und Pensionskassen betref-
fen. Dabei weist gerade die heute vorhandene Vielzahl an
Querverweisen auf die Notwendigkeit zu einer grundsétz-
lichen Uberarbeitung bzw. der Ausgliederung in ein eigenes
Recht hin. Besonders deutlich wird dies bei den spdter in das
VAG eingefligten Pensionsfonds, sowie bei den Regelungen
betreffend die zuletzt hinzugefligten reinen Beitragszu-
sagen.

§ 237 VAG beschreibt die auf Pensionsfonds anzuwenden-
den Vorschriften: Er besteht aus 7 Querverweisen beztiglich
der Anwendbarkeit des VAG, aus immerhin 25 Querverwei-
sen beztiglich der Nicht-Anwendbarkeit, sowie aus weiteren
11 Querverweisen beziglich der Anwendbarkeit mit beson-
deren MaRgaben. Hinzu kommen 9 Querverweise betref-
fend speziell die Durchflihrung reiner Beitragszusagen
durch Pensionsfonds. Wahrend dann der § 244 VAG mit den
Einrichtungen mit Sitz in Drittstaaten ein anderes Thema
behandelt, folgen direkt im Anschluss mit den §§ 244a bis d
einige grundsdtzliche Regelungen fur reine Beitragszusagen
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ohne Querverweise, diese dann aber fiir alle dafir in Frage
kommenden Trdger. Zumindest beztiglich der Transparenz
der Gesetzgebung bestehen hier wohl Verbesserungsmog-
lichkeiten.

2. Definition von ,Governance'-Strukturen: Neben der
Bereinigung dieser historisch gewachsenen Verweiskon-
strukte waren vor allem die Regelungen zu reinen Beitrags-
zusagen aus dem Versicherungskontext zu [6sen und auch
um einige wichtige Elemente zu ergdnzen. Das Management
der Kapitalanlagen und das Risikomanagement im Hinblick
auf Zielrenten und vor allem auf mégliche Rentenabsenkun-
gen sind bei diesen Zusagen grundsdtzlich anders gelagert
als bei garantierten Zusagen. Hier verweisen derzeit § 39 (1)
und (2) der Pensionsfonds-Aufsichtsverordnung in Bezug
auf das Risikomanagement bzw. auf die Begrenzung der
Volatilitdt des Versorgungskapitals und der lebenslangen
Zahlungen auf zugrundeliegende Tarifvertrage. Man muss
sich nun fragen, ob die Bestimmung der Volatilitdt eines
Versorgungskapitals realistischerweise Gegenstand von
Tarifvereinbarungen sein kann.

Bei der Definition einer geeigneten ,Governance'-Struktur
wdren die folgenden Fragen zu stellen: Wer soll in der
Zukunft iber heute ungewisse Rentenabsenkungen und vor
allem tber deren Umfang entscheiden? Wie groB soll heute
ein Sicherungspuffer gewdhlt werden, und wer entscheidet
qualifiziert dartber? Sind bei diesen Entscheidungen alle
,Stakeholder'- also auch die Rentner, oder die sich an bran-
chenweiten Vereinbarungen beteiligenden KMUs - vertre-
ten? Eine grundsdtzliche Aufarbeitung dieser ,Governance
koénnte fir die Akzeptanz und Verbreitung dieser neuen
Zusageform duRerst hilfreich sein. Dies muss ja nicht die
Beteiligung der Sozialpartner ausschlieBen, ganz im Gegen-
teil, sie kbnnen als maRkgebliche ,Stakeholder' in eben genau-
er zu definierenden Gremien vertreten sein. Aber ein Ver-
weis bezliglich der Ausgestaltung des Risikomanagements
von einem Aufsichtsgesetz auf Tarifvertrage erscheint nicht
addquat und auch nicht ausreichend.

3. bAV-spezifische Regelungen: Der Kern eines eigenen
Aufsichtsrechts wdren also die Definition von ,Governance'-

Strukturen in der bAV, sowie von Richtlinien fiir eine langfris-
tig ausgerichtete Kapitalanlage und ein entsprechendes
Risikomanagement. Des Weiteren besttinde auch die Mog-
lichkeit die Bilanzierungsregeln bzw. die Regeln zur Bestim-
mung des Deckungskapitals passend zur langfristigen Aus-
richtung der bAV zu gestalten, und dies dann vor allem auch
bei garantierten Zusagen. Eine im Ausland oft praktizierte
Regel ist beispielsweise die, dass bei der Diskontierung der
Verpflichtungen nicht mit (Durchschnitten von) Marktzinsen
gearbeitet wird, sondern auch oder alternativ mit den erwar-
teten Investmentrenditen. Dies ermdglicht andere, mehr
chancenorientierte Kapitalallokationen bei reduziertem
Kapitalbedarf, was — wenn die Aufsicht ,leicht’ und prinzi-
pienorientiert ist — sogar fur CTAs attraktiv werden kénnte.
Auch an diesem Punkt zeigt sich, wie eine Ausarbeitung von
speziell auf die bAV zugeschnittenen Regeln diese gegen
Einflisse von zu anderen Zwecken erstellten Standards
immunisieren kann.

Fazit

Die Schaffung eines eigenen Aufsichtsrechts bote also eine
grolRe Chance, die Landschaft der deutschen bAV neu zu ord-
nen und flr die Zukunft effizient und attraktiv aufzustellen.
Die meisten der hier nur kurz skizzierten Punkte sind nicht
neu, erst recht nicht, wenn man in die Regelungen anderer
Lander mit stark ausgebauten Systemen der bAV schaut.
Neu wdre die Zusammenfassung in einem deutschen
bAV-Aufsichtsrecht. Dies erscheint nicht nur geboten um
sachfremde Einflisse fernzuhalten. ,Governance, Risiko-
management, Diskontierungsregeln, Kapitalanlage und
-anforderungen sowie Insolvenzsicherung sind ein System
kommunizierender R6hren und sollten konsistent bearbei-
tet werden, nicht tber eine Vielzahl von historisch gewach-
senen Querverweisen. Deshalb sollte die Erarbeitung eines
eigenen bAV-Aufsichtsrechts ganz oben auf der Agenda
stehen.

Dr. Peter K6nig ist Geschaftsfiihrer der deltamanagement
consulting GmbH, Wiesbaden (www.delta-mc.de).
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