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1. Einfiihrung
1.1. Problemstellung

Neben der Erfiillung der aus § 54 Abs. 1 VAG abgeleiteten
Anlagepostulate Sicherheit, Rentabilitdt und jederzeitige
Liquiditdt bei angemessener Mischung und Streuungl ergeben
sich fiir ein Versicherungsunternehmen in jlingster Zeit noch
weitere gewichtige Griinde fiir die Optimierung des Kapital-
anlage-Ergebnisses. Als Beispiel sei hier die Problematik
der Konkurrenzfadhigkeit oder die zunehmende Alimentierung
negativer Ergebnisse in bestimmten Versicherungszweigen
durch Ertrédge aus dem Kapitalanlagebereich erwdhnt . 2

Der jahrelang gesetzlich sehr eng bemessene Anlagespielraum
fiir Versicherungsunternehmen wurde unter Beriicksichtigung
der oben genannten Anlage-Grundsdtze in § 7 Abs. 2 VAG zum
1.1.1991 dahingehend ergidnzt, daB fiir Versicherungsunter-
nehmen nunmehr "...Termingeschdfte und Geschdfte mit Optio-
nen und &hnliche Finanzinstrumente..." zuldssig sind,
"...wenn sie der Absicherung gegen Kurs- oder Zinsdnde-
rungsrisiken bei vorhandenen Vermdgenswerten ...dienen sol-
len ...oder wenn aus vorhandenen Wertpapieren ein zusdtz-
licher Ertrag erzielt werden soll, ohne daB8 ...eine Unter-

deckung des gebundenen Vermtgens eintreten kann."3

Ziel dieser Arbeit ist es, zu untersuchen, inwieweit ausge-
wdhlte Finanzinnovationen - hier speziell Floating Rate
Notes, Swaps, Caps und Floors - im Rentenanlage-Bestand von
Versicherungsunternehmen einsetzbar sind, und inwiefern
diese Finanzinnovationen dazu dienen kénnen, die in § 7
Abs. 2 VAG erwdhnten Zinsdnderungsrisiken 2zu reduzieren,

1 Vgl. Prolss, E. R.: VAG, 10. Aufl., Miinchen 1989;,°S. 541

2 Vgl. Bendlken, H., J. Honsel: Kapitalanlagenmanagement
und Kapitalanlagen-Controlling, in: VW 1991, §S. 352;
vgl. auch Abschnitt 2.1. dieser Arbeit

3 Prolss, E. R.: VAG, Nachtrag zur 10. Aufl., Miinchen 1992,
S. 42 ff.; Vgl. Kaltenhauser, H.: Neue Instrumente, neue
Risiken und neue Systeme, in: VW 1992, S. 166; Knauth,
K.-W.: Derivative Finanzinstrumente in der Versiche-
rungswirtschaft, in: Die Bank 1993, sS. 535 ff.; vgl.
auch Abschnitt 4.1. dieser Arbeit



