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Das Sicherungsvermögen des 
Lebensversicherers im Spannungsfeld der 

EU-Taxonomie



Das bisherige Spannungsfeld von Lebensversicherern ist bereits anspruchsvoll

Lebensversicherer
Hohes Maß an 

Qualität

Wettbewerbsfähige 
Produkte

Dauernde 
Erfüllbarkeit 

der Verpflichtungen

Erzielung einer 
attraktiven Rendite



Bildquelle: 
https://www.insurancetimes.co.uk/van-
hulle-sii-impact-on-insurers-cannot-be-

underestimated/1416126.article

Das Modell ist simpel:
Versicherer müssen nackt vor der Aufsicht 

stehen. Vor der Öffentlichkeit dürfen sie 
eine Badehose tragen, bei der wir aber 

bestimmen, wie groß sie sein sollte.

Dabei „ansehnliche“ und nicht zu knappe Regulierung durch Solvency II…

Karel van Hulle (EU Kommission) im Oktober 2011

https://www.insurancetimes.co.uk/van-hulle-sii-impact-on-insurers-cannot-be-underestimated/1416126.article
https://www.insurancetimes.co.uk/van-hulle-sii-impact-on-insurers-cannot-be-underestimated/1416126.article
https://www.insurancetimes.co.uk/van-hulle-sii-impact-on-insurers-cannot-be-underestimated/1416126.article


…bei einem gleichzeitig herausfordernden Umfeld an den Aktienmärkten…

Hinweis: eigenständig erstellte Grafik mit Daten aus Bloomberg



…an den 
Rentenmärkten…

Hinweis: eigenständig erstellte Grafik mit Daten aus Bloomberg



Quelle: https://www.nelcartoons.de/2023/03/credit-suisse-bankenkrise-geld-
sicher-inflation-mann-frau-egJ3Yd

…sowie durch volkswirtschaftliche und politische Rahmenbedingungen

https://www.nelcartoons.de/2023/03/credit-suisse-bankenkrise-geld-sicher-inflation-mann-frau-egJ3Yd
https://www.nelcartoons.de/2023/03/credit-suisse-bankenkrise-geld-sicher-inflation-mann-frau-egJ3Yd
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Informationen rund um unser Kindervorsorgekonzept 

Tip-Top Tabaluga erhalten Sie hier: 

https://universa.de/produkte/kindervorsorgekonzept/tip-top-
tabaluga/ 

https://universa.de/produkte/kindervorsorgekonzept/tip-top-tabaluga/
https://universa.de/produkte/kindervorsorgekonzept/tip-top-tabaluga/


Die Finanzierung von nachhaltigem Wachstum stellt mittlerweile ein Kernthema der 
Europäischen Union dar

Kernthemen und beispielhafte Maßnahmen der EU-Strategie

> Neuausrichtung der Kapitalströme in Richtung einer nachhaltigeren Wirtschaft 

> Einbeziehung von Nachhaltigkeit in das Risikomanagement

> Förderung von Transparenz und Langfristigkeit

Grundlage für den EU Aktionsplan

insbesondere

• Agenda 2030 für nachhaltige Entwicklung (die sog. Sustainable Development Goals) der Vereinten Nationen
• das Pariser Klimaschutzabkommen aus dem Jahr 2015

In der Zwischenzeit haben der Biodiversitätsverlust und die soziale Ungleichheit (u.a. durch die Corona-Pandemie) dabei zunehmend
an Bedeutung gewonnen.



Offenlegungs-
verordnung

(SFDR)

Taxonomie-
verordnung 

(EU-Klassifikations-
system)

Unternehmensebene Produktebene

Nachteilige 
Nachhaltigkeits-

auswirkungen 
(Principal Adverse 

Impact)

• Anhänge zu 
nachhaltigen 
Produkten

• Nachhaltigkeits-
risiken & PAIs

Schrittweise 
Einführung ab 

10.03.2021 bzw. 
01.01.2023

Jahreswechsel 2022

Unternehmensebene Produktebene

• Ausweis 
taxonomiekonforme
Aktivitäten

• Realwirtschaft / 
Finanzwirtschaft

Taxonomie-
Informationen für 

nachhaltige Produkte

Realwirtschaft ab 2023 
für 2022

Finanzwirtschaft ab 
2024 für 2023

01.01.2022 (Anhänge 
nach SFDR); inkl. 

Änderungen wg. Atom 
& Gas

Aus dieser EU-Strategie resultieren zahlreiche 
Regulierungen



CSRD 
(NH-Bericht)

Anpassung 
IDD

Unternehmensebene

Berichte zu 
taxonomiekonformen
Aktivitäten, NH-KPIs, -

Strategie, -Ziele

Aufnahme in den Lagebericht 
des Geschäftsberichts 2024 

(in 2025)

Beratungsgespräch

Abfrage 
Nachhaltigkeitspräferenzen 

(Taxonomieanteil, PAIs)

Seit 02.08.2022

Aus dieser EU-Strategie resultieren zahlreiche 
Regulierungen



Quelle: https://www.cloud-
science.de/nachhaltige-geldanlage/

Dabei kann es aber auch passieren, dass Branchen und die Regulierung über das
Ziel hinausschießen…

https://www.cloud-science.de/nachhaltige-geldanlage/
https://www.cloud-science.de/nachhaltige-geldanlage/


Sicherheit

Liquidität

ESG

Rendite

...alle diese Entwicklungen gehen natürlich nicht spurlos an einem Lebensversicherer
als institutioneller Investor vorbei

Unterzeichnung der Principles
for Responsible Investment 

(PRI)

Portfoliobewertung auf Basis von 
Environmental, Social, Governance (ESG) 

Ratings

Reduzierung / Vermeidung von PAIs durch 
Anwendung ausgewählter Ausschlüsse (z.B. 
UN Global Compact Verstöße o. kontroverse 

Waffen)

ESG-Checkliste für Beteiligungen

uniVersa Lebensversicherung a.G. als Investor
(Beispielhafte Maßnahmen)



Für einen Versicherer - als langfristig orientierter Investor - ist eine entsprechende 
Umstellung des Sicherungsvermögens jedoch nur schrittweise möglich

Anleihen
Fonds &

Beteiligungen

Immobilien

Cash

Vereinfachte Darstellung des 
Sicherungsvermögens nach Assetklassen



Für einen Versicherer - als langfristig orientierter Investor - ist eine entsprechende 
Umstellung des Sicherungsvermögens jedoch nur schrittweise möglich

2018

EnBW 
Grüne Anleihe
1,875% (18-33)

2021

Chile
Soziale Anleihe

1,3% (21-36)

2023

Weltbank (IBRD)
Nachhaltige Anleihe

3,1% (23-38)

Grundsätzlich geringe Anzahl dieser Emissionen bei hoher Nachfrage am Markt (zusätzl. zu passendem Chance/Risiko-Verhältnis).
Gleichzeitig können aufkommende Kontroversen das Portfolio treffen (z.B. VW & Vorwürfe der Zwangsarbeit in Uiguren-Region).

Link: https://www.spiegel.de/wirtschaft/unternehmen/volkswagen-in-china-investoren-fordern-untersuchung-von-vw-geschaeften-in-uiguren-region-a-cf011d2d-0f71-4bc1-a46a-911e011e3ab2

Am Beispiel von Anleihen

https://www.enbw.com/unternehmen/invest
oren/anleihen/enbw-green-bond-impact-
report-2022/impact-report.html

https://cms.hacienda.cl/hacien
da/assets/documento/descarg
ar/9f287ee7b2af5/164866338
7.html

https://thedocs.worldbank.org/en/doc/43b3
60bfda1e6e5b8a094ef2ce4dff2a-
0340012021/original/World-Bank-IBRD-
Sustainable-Development-Bond-
Framework.pdf
&
https://www.un.org/sustainabledevelopmen
t/blog/2015/12/sustainable-development-
goals-kick-off-with-start-of-new-year/

https://www.spiegel.de/wirtschaft/unternehmen/volkswagen-in-china-investoren-fordern-untersuchung-von-vw-geschaeften-in-uiguren-region-a-cf011d2d-0f71-4bc1-a46a-911e011e3ab2
https://www.enbw.com/unternehmen/investoren/anleihen/enbw-green-bond-impact-report-2022/impact-report.html
https://www.enbw.com/unternehmen/investoren/anleihen/enbw-green-bond-impact-report-2022/impact-report.html
https://www.enbw.com/unternehmen/investoren/anleihen/enbw-green-bond-impact-report-2022/impact-report.html
https://cms.hacienda.cl/hacienda/assets/documento/descargar/9f287ee7b2af5/1648663387.html
https://cms.hacienda.cl/hacienda/assets/documento/descargar/9f287ee7b2af5/1648663387.html
https://cms.hacienda.cl/hacienda/assets/documento/descargar/9f287ee7b2af5/1648663387.html
https://cms.hacienda.cl/hacienda/assets/documento/descargar/9f287ee7b2af5/1648663387.html
https://thedocs.worldbank.org/en/doc/43b360bfda1e6e5b8a094ef2ce4dff2a-0340012021/original/World-Bank-IBRD-Sustainable-Development-Bond-Framework.pdf
https://thedocs.worldbank.org/en/doc/43b360bfda1e6e5b8a094ef2ce4dff2a-0340012021/original/World-Bank-IBRD-Sustainable-Development-Bond-Framework.pdf
https://thedocs.worldbank.org/en/doc/43b360bfda1e6e5b8a094ef2ce4dff2a-0340012021/original/World-Bank-IBRD-Sustainable-Development-Bond-Framework.pdf
https://thedocs.worldbank.org/en/doc/43b360bfda1e6e5b8a094ef2ce4dff2a-0340012021/original/World-Bank-IBRD-Sustainable-Development-Bond-Framework.pdf
https://thedocs.worldbank.org/en/doc/43b360bfda1e6e5b8a094ef2ce4dff2a-0340012021/original/World-Bank-IBRD-Sustainable-Development-Bond-Framework.pdf
https://www.un.org/sustainabledevelopment/blog/2015/12/sustainable-development-goals-kick-off-with-start-of-new-year/
https://www.un.org/sustainabledevelopment/blog/2015/12/sustainable-development-goals-kick-off-with-start-of-new-year/
https://www.un.org/sustainabledevelopment/blog/2015/12/sustainable-development-goals-kick-off-with-start-of-new-year/


Für einen Versicherer - als langfristig orientierter Investor - ist eine entsprechende 
Umstellung des Sicherungsvermögens jedoch nur schrittweise möglich

Am Beispiel einer Beteiligung

Spezial-AIF (nach Art. 9 SFDR =
Nachhaltige Investitionen)

› Investition erfolgte im 
Sommer 2023

› Anlageschwerpunkt 
Erneuerbare Energien in 
Europa (Onshore Wind-
und 
Sonnenenergieanlagen)

› Durch Investition auch 
Beitrag zur Erreichung der 
Ziele für nachhaltige 
Entwicklung (SDGs) der 
Vereinten Nationen

Quelle: https://cee-group.de/

Grafik Sustainable
Development Goals 

https://international-
partnerships.ec.europa.eu/policies/s

ustainable-development-goals_en
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https://cee-group.de/
https://international-partnerships.ec.europa.eu/policies/sustainable-development-goals_en
https://international-partnerships.ec.europa.eu/policies/sustainable-development-goals_en
https://international-partnerships.ec.europa.eu/policies/sustainable-development-goals_en


Im Rahmen der EU-Offenlegungsverordnung haben wir unser erstes sog. PAI-Statement 
veröffentlicht

PAI Messgröße Auswirkung

Treibhausgas-
emissionen

Anteil der Investitionen in 
Unternehmen, die im Bereich der 

fossilen Brennstoffe tätig sind

4,49 %

Soziales und 
Beschäftigung

Anteil der Investitionen in 
Unternehmen, die im 

Zusammenhang mit umstrittenen 
Waffen* stehen

0,00 %

Soziales Anteil der Länder, in die investiert 
wird, die gegen soziale 

Bestimmungen verstoßen

0,00 %

Auszug aus der Erklärung zu den wichtigsten nachteiligen Auswirkungen 
von Investitionsentscheidungen auf Nachhaltigkeitsfaktoren

* Beteiligung an der Herstellung oder am Verkauf von Antipersonenminen, Streumunition, chemische und biologische Waffen
Link: https://www.universa.de/site/assets/files/105789/unternehmen_universa_leben_erklaerung_nachteilige_auswirkungen_nachhaltigkeit_2022.pdf

https://www.universa.de/site/assets/files/105789/unternehmen_universa_leben_erklaerung_nachteilige_auswirkungen_nachhaltigkeit_2022.pdf


Bei den Offenlegungspflichten für die fondsgebundene Rentenversicherung 
sind wir in gewisser Weise von den Fondsgesellschaften abhängig

Link: https://www.universa.de/site/assets/files/8004/074-194_nachhaltige_anlageoptionen_04_2023_scr.pdf

Liste der nachhaltigen Anlageoptionen mit Verweis auf 
die jeweiligen Anhänge

https://www.universa.de/site/assets/files/8004/074-194_nachhaltige_anlageoptionen_04_2023_scr.pdf


Die              wiederum schafft Klarheit mit Merkblatt zum Zuordnungsansatz für das 
Sicherungsvermögen im Rahmen der EU-Offenlegungsverordnung

Link: https://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Merkblatt/VA/mb_02_2023_anwendung_zuordnungsansatz_va.html

Anwendung optional & 
beschränkt auf Neugeschäft 
(Klassik bzw. klassischer Teil 

eines Hybridprodukts)

Erhalten Anleger:innen durch ein 
Finanzprodukt vor allem eine 

Zusage für die Erreichung einer 
Mindestquote an nachhaltigen /  

ökologisch nachhaltigen 
Investitionen, dann muss über die 
Einhaltung berichtet werden (vgl. 
z.B. DWS Anhang von vorheriger 

Folie)

Ziel:
geeignete, transparente 

Zuweisung von Assets nach Art 
/ Volumen

Veröffentlichung ist grundsätzlich zu begrüßen, da Unsicherheiten reduziert werden. Gleichzeitig wäre z.B. eine 
Ausweitung auf bestehende Produkte unter bestimmten Voraussetzungen sinnvoll. Bei Finanzprodukten außerhalb des 

Zuordnungsansatzes hätte Informationspflicht über grds. Anwendung ggü. allen Kundinnen und Kunden entfallen 
können, da vermutlich schwer greifbar.

Merkblatt 02/2023 (VA) zur Anwendung des 
Zuordnungsansatzes durch 
Lebensversicherungsunternehmen im engeren Sinne 
sowie Pensionskassen und Pensionsfonds im Rahmen 
der EU-Offenlegungsverordnung 

25.07.2023 | Thema Kapitalanlagen von Versicherern

https://www.bafin.de/SharedDocs/Veroeffentlichungen/DE/Merkblatt/VA/mb_02_2023_anwendung_zuordnungsansatz_va.html


Über die Taxonomiefähigkeit unserer Kapitalanlagen berichten wir in unserem CSR-Bericht

> Die Taxonomiekonformität der Kapitalanlagen wird erstmalig im Bericht für das Jahr 2023 veröffentlicht
> Dabei ist davon auszugehen, dass die Quote der taxonomiekonformen Anlagen nochmal deutlich unter der Quote der 

taxonomiefähigen Anlagen liegen dürfte

> BNP Paribas: der %-Anteil an AuM mit Commitment zur Taxonomie bewegt sich unter Top 3 Asset Managern zwischen 5 % bis 19 %

Link: https://www.universa.de/site/assets/files/66526/universa-bericht-corporate_social_responsibility-2022.pdf

https://www.universa.de/site/assets/files/66526/universa-bericht-corporate_social_responsibility-2022.pdf


Zentrale Elemente

> Neue EU-Berichtsstandards (Themen)

> Ausweitung des Anwendungsbereichs 
auf mehr Unternehmen

> Verortung im Lagebericht

> Elektronisches Berichtsformat inkl. sog. 
Tags

> Prüfungspflicht

> Wesentlichkeit (Einfluss Unternehmen 
auf die Umwelt bzw. vice versa) 
entscheidet über Berücksichtigung von 
Berichtsstandards

Neue EU-Berichtsstandards (Themen)

> 2 übergreifende Standards (zu 
Prinzipien sowie zu Strategie, 
Governance, Risikomanagement)

> 5 Umweltstandards (z.B. 
Klimawandel, Verschmutzung, 
Biodiversität)

> 4 soziale Standards (z.B. eigene 
Belegschaft sowie Konsumenten 
und Endnutzer)

> 1 Governance Standard 
(Geschäftsgebaren)

Herausforderungen für die Branche

> Sehr dynamisches und komplexes 
Thema mit stetiger 
Weiterentwicklung

> Standardsetzung und 
Gesetzestexte unter hohem 
Zeitdruck

> Spezifische Situationen der 
Versicherer dabei oft unbeachtet

> Umfang kann mehr als 1.000 
quantitative und qualitative 
Datenpunkte umfassen

Mit der CSRD steht die nächste Herausforderung 
bereits vor der Tür



Gleichzeitig kommt bei Verbraucher:innen zunehmend „Nachhaltigkeitsmüdigkeit“ und Skepsis auf

 ☺



BearingPoint Stimmungsbarometer Sustainable Insurance 2023

> 61 Prozent der Befragten sehen keine Verbindung 

zwischen Nachhaltigkeit und Versicherungsprodukten (oder 
machen keine Angaben)

0

> Gleichzeitig gibt fast die Hälfte an, persönliches Handeln von 
Nachhaltigkeitszielen beeinflussen zu lassen

> Weiterhin soll aus Sicht der Befragten Nachhaltigkeit bei 
Versicherungen die Kosten des Produkts nicht erhöhen

> Im aktuellen Umfeld wird es zunehmend schwieriger, sich 
über nachhaltig ausgerichtete Produkte zu differenzieren

BearingPoint Chart: 

https://www.bearingpoint.com/de-de/ueber-
uns/pressemitteilungen-und-
medienberichte/pressemitteilungen/umfrage-
nachhaltigkeitsmuedigkeit-bei-deutschen-
versicherungskunden-%E2%80%93-
versicherungsunternehmen-brauchen-neue-
strategien/

https://www.bearingpoint.com/de-de/ueber-uns/pressemitteilungen-und-medienberichte/pressemitteilungen/umfrage-nachhaltigkeitsmuedigkeit-bei-deutschen-versicherungskunden-%E2%80%93-versicherungsunternehmen-brauchen-neue-strategien/
https://www.bearingpoint.com/de-de/ueber-uns/pressemitteilungen-und-medienberichte/pressemitteilungen/umfrage-nachhaltigkeitsmuedigkeit-bei-deutschen-versicherungskunden-%E2%80%93-versicherungsunternehmen-brauchen-neue-strategien/
https://www.bearingpoint.com/de-de/ueber-uns/pressemitteilungen-und-medienberichte/pressemitteilungen/umfrage-nachhaltigkeitsmuedigkeit-bei-deutschen-versicherungskunden-%E2%80%93-versicherungsunternehmen-brauchen-neue-strategien/
https://www.bearingpoint.com/de-de/ueber-uns/pressemitteilungen-und-medienberichte/pressemitteilungen/umfrage-nachhaltigkeitsmuedigkeit-bei-deutschen-versicherungskunden-%E2%80%93-versicherungsunternehmen-brauchen-neue-strategien/
https://www.bearingpoint.com/de-de/ueber-uns/pressemitteilungen-und-medienberichte/pressemitteilungen/umfrage-nachhaltigkeitsmuedigkeit-bei-deutschen-versicherungskunden-%E2%80%93-versicherungsunternehmen-brauchen-neue-strategien/
https://www.bearingpoint.com/de-de/ueber-uns/pressemitteilungen-und-medienberichte/pressemitteilungen/umfrage-nachhaltigkeitsmuedigkeit-bei-deutschen-versicherungskunden-%E2%80%93-versicherungsunternehmen-brauchen-neue-strategien/
https://www.bearingpoint.com/de-de/ueber-uns/pressemitteilungen-und-medienberichte/pressemitteilungen/umfrage-nachhaltigkeitsmuedigkeit-bei-deutschen-versicherungskunden-%E2%80%93-versicherungsunternehmen-brauchen-neue-strategien/


FAZIT
> Grundsätzliche Intention der EU bei Nachhaltigkeitsregulierung positiv zu sehen, aber 

gut gemeint ist nicht immer gut gemacht

> Komplexität in der Kapitalanlage und damit auch des Sicherungsvermögens von LV-
Unternehmen nimmt dadurch weiter zu

> Proportionalitätsgedanke wird nicht wirklich ausgelebt

> Gefahr der „Isolierung“ des europäischen Kapitalmarktes durch „Alleingang“ in der 
Nachhaltigkeitsregulierung

Versicherungen müssen bei ihren Kunden eine Verbindung zwischen 
Nachhaltigkeitsgedanken im Zusammenhang mit ihren Produkten  
schaffen. Dies erfordert immer wieder eine gewisse Anpassung in der Kundenansprache.
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