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Die ndchsten Monate werden von einem verharteten D&O-Markt gepragt sein: Versicherungs-
summen sinken, Prdmien steigen massiv an und fur kritische oder schadenbelastete Risiken gibt
es bereits heute nur noch schwer bis gar keinen Deckungsschutz mehr. Die anstehenden Ver-
tragsverlangerungen durften deswegen fur Unternehmen besonders anspruchsvoll werden.

Marktentwicklung D&O

Zwei Entwicklungen treffen aktuell
aufeinander: einerseits ein in Kombi-
nation mit gesetzlichen Neuerungen
abermals steigendes Haftungsrisiko
aufseiten von Unternehmensleitern.
Andererseits wirkte COVID-19 auf die
D&O-Versicherung wie ein Brandbe-
schleuniger.

Verscharfte Haftungsrisiken

fur Manager

Gleich an mehreren Fronten wird offen-
sichtlich, dass die Haftungsrisiken von
Unternehmensleitern deutlich steigen.
Medienwirksam missen sich Manager
gegen eine Vielzahl von Vorwiirfen
behaupten. Dabei geht es um Bilanz-
falschungen, VerstdRle gegen Pub-
lizitétspflichten, Arbeitssicherheit,
behdordliche Auflagen oder schlicht
um ,,schlechte” unternehmerische
Entscheidungen. Die betroffenen
Manager missen infolgedessen mit
internen Regressforderungen und
zivilrechtlichen Anspriichen Dritter
oder von Insolvenzverwaltern ebenso
rechnen wie mit strafrechtlichen Er-
mittlungsverfahren und arbeitsrecht-
lichen Auseinandersetzungen.

Gesetzliche Verscharfungen in
Deutschland erhéhen die Mana-
gerrisiken. Hervorzuheben sind
das Unternehmensstrafrecht im
Hinblick auf den Gesetzesentwurf
des Bundesjustizministeriums zum

Verbandssanktionengesetz (VerSanG)
vom 24. April 2020. Hiernach drohen
Unternehmen, aus deren Reihen Straf-
taten begangen wurden, Strafen bis
zu zehn Prozent des Jahresumsatzes.
Aufgrund von VerstéfRen gegen die
seit Mai 2018 geltende Datenschutz-
grundverordnung (DSGVO) wurden
bereits BuRgelder von bis zu dreistel-
liger Millionenhdhe verhdngt. Zudem
trat im vergangenen Jahr das Ge-
schaftsgeheimnisgesetz (GeschGehG)
in Kraft. Es macht Vorgaben zum
Schutz von Geschiéftsgeheimnissen
und betrieblichem Know-how, fiir den
letztlich ebenfalls die Unternehmens-
leitung verantwortlich ist.

Vielfach geht es aus Sicht der D&O-
Versicherer freilich nicht nur um eine
rein deutsche, sondern globale Markt-
betrachtung. Globale Markttrends mit
Auswirkung auf die D&O-Versiche-
rung umfassen z. B. die gestiegene
Anzahl von Anlegerklagen (,,class
actions”) in den USA, D&O-Klagen
aufgrund in der Offentlichkeit nach-
teilig wahrgenommener Vorfille (so-
genannte ,event driven litigation“),
Cyberrisiken, ESG (Environmental,
Social Responsibility und Governan-
ce), Klimaanderungen und Prozessfi-
nanzierung (,litigation funding®).

Auch das Risiko deutscher Unterneh-
men, in auslandische Gerichtsverfah-
ren einbezogen zu werden, ist
gestiegen. Dies resultiert z.B. aus

Inldndisches D&O-Direktgeschéaft mit GDV-Mitgliedsunternehmen

Jahr Beitrage Leistungen
in Mio. Veranderungen in Mio. Veranderung Schadenquote
EUR ggu. Vorjahr EUR ggu. Vorjahr nach Abwicklung
2016 259 3,3% 281 3,4% 99,1%
2017 233 -10,2% 203 -27,7% 85,3%
2018 247 5,6% 252 25,0% 112,9%
2019 262 10,1% 233 -2,2% 85,3%

scharferer Rechtsprechung in den
USA zu sogenannten ADR | Listings,
die auch deutsche Unternehmen
vorhalten. Jingst ist eine gestiegene
Anzahl abgeleiteter Aktionarsklagen
(Derivative Lawsuits) in den USA auch
gegen europaische Unternehmen zu
verzeichnen.

COVID-19-Pandemie

Eine Reihe von Branchen befindet

sich im Krisenmodus. Unter hohem
zeitlichem und wirtschaftlichem Druck
mussen Geschaftsfihrer und Vorstén-
de teils gravierende Entscheidungen
treffen. Haufig drohen (unerkannte)
Fehlentscheidungen und Insolvenz-
verstofie. Beides miindet in der Praxis
besonders hdufig in D&O-Schaden.
Hiervon ist auch der Mittelstand
betroffen. Die Versicherer beflrch-
ten zudem steigende Insolvenzen,
Geschéftsbeeintrachtigungen durch
Lieferkettenstérungen, Wegfall von
Kundennachfrage, Fehler bei Verof-
fentlichungspflichten, Datenschutzver-
stoRe, gestiegene Cyberrisiken wegen
Homeoffice-Tatigkeit und generell
strategische Fehlentscheidungen des
Managements im Pandemie-Kontext.

Reaktionen der Versicherer

Die D&O-Versicherer missen auf
diese Gemengelage reagieren, denn
die Sparte lduft schon ldngere Zeit
nicht rentabel. Zwar weisen die jingst
veroffentlichten Zahlen des Gesamt-
verbands der Deutschen Versiche-
rungswirtschaft (GDV) fir 2019 mit
einer Schadenkostenquote von 85,3 %
einen Besserungstrend auf. Dennoch
liegt die kombinierte Schaden-Kosten-
Quote mit ca. 115% noch immer im
roten Bereich. Die GDV-Zahlen in
D&O sind im Einzelnen umstritten
und bilden nicht den gesamten deut-
schen D&O-Versicherungsmarkt ab.
Jedoch belegen sie einen Trend.



Indikatoren des
harten D&O-Marktes

1. Kapazitatsreduzierung

Versicherer reagieren mit Riickzug

von D&O-Kapazitaten aus dem Markt.

Dies kann geschehen durch:

* Reduzierung der Maximalkapazi-
taten

* Ruickzug von Versicherern aus dem
D&O-Geschéftsbetrieb

* Einstellung des D&O-Neugeschéfts

* Ruckzeichnung aus ,,Problembran-
chen*!

* Verlust von D&O-Kapazitéten als
Folge von Versichererfusionen

Insgesamt diirften auf diesem
Wege im Jahr 2020 lediglich noch
etwa 50% der D&O-Kapazitaten im
Vergleich zum Zeitraum noch vor
wenigen Jahren zur Verfligung
stehen.

Auch technische Griinde kénnen

zur Reduzierung von Kapazitaten
fihren. Entscheidet sich ein Kunde
aufgrund nachteiliger Verldngerungs-
angebote zum Neuaufbau eines
D&O-Programms, stehen die Ver-
sicherer der bisherigen Versiche-
rungsperiode meist fur die Zukunft
nicht mehr zur Verfligung. Dies ist

in Kumulaspekten begriindet, welche
aus dem Claims-made-Versicherungs-
fall der D&O-Versicherungsbedin-
gungen entstehen (,,Nachhaftungs-
frist“).

Zugleich mussen Kunden wegen der
reduzierten Beteiligungsquoten meist
eine mindestens doppelte Anzahl von
Versicherern finden, die bereit sind, in
den zukiinftigen Versicherungsschutz
neu einzusteigen.

2. Pramien

Reduzierte Kapazitaten fiihren zu
weniger Wettbewerb und damit
meist hdheren Pramien.

D&O Pricing Index?

A 74,4%

Q22020 1,43 Q2 2019 0,82

2,50
2,25
2,00
1,75
1,50
1,25

1,50
1,43

1,00
0,75

Baseline = 1,00

0,50

Ql Q2 Q3 Q4 Q1 Q2

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2019 2019 2019 2020 2020

D&O0 Primiendnderungen je Quartal (Jahresbetrachtung)?

9,9%

e
0,0%

7%

102,7%

M32%

1,2%
2,4%
2,0%
3,7%

-12,2%
-2,3%

7,0%
-4,2%
-10,3%

-4,8%
4,4%
-3,8%

Q1 Q2 Q3 Q4 Q1
2012

Q2 Q3 Q4 Q1
2013

Q2 Q3
2014

I}
R
R
Il
R

Q3
2015

Im jangst verdffentlichten Aon D&O
Pricing Index ergibt sich ein durch-
schnittlicher D&O Pramiensteige-
rungssatz von 102,7% in Q1 und
74,4% in Q2 jeweils im Vorjahresver-
gleich. Im selben Zeitraum wurde die
Pramie von 96 % aller Grundversiche-
rungsvertrage (,,primaries“) erhoht,
in keinem Fall gab es eine Reduzie-
rung.

Im aktuellen Verldngerungsprozess
folgen D&O-Versicherer meist auto-
matisch den erhéhten Prémienforde-
rungen im Versicherungsprogramm.
Eine detaillierte Auseinandersetzung
mit dem konkreten Kundenrisiko findet
nicht immer statt. Viele Versicherer
zentralisieren im Lichte der Marktver-
hédrtung ihre Underwriting-Zustan-
digkeiten. Dies schafft eine zusatzli-
che Schnittstelle und verringert die
Chance, mit differenzierten Risikoinfor-
mationen im Genehmigungsprozess
durchzudringen.

3. Deckungsinhalte

D&O-Versicherer monieren die breit
angelegte D&O-Deckung insbeson-
dere deutscher Policen. Einige Versi-
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cherer wollen daher in ihren neuen
Bedingungswerken die Deckung auf
den Kern der Managerhaftung zuriick-
fuhren. Dies kann weniger relevante
Inhalte betreffen, allerdings auch
,harte Deckungsbestandteile” wie
Nachmeldefristen in Bezug auf Dauer
oder Unverfallbarkeit.

Hinzu kommen Deckungsausschlisse,
insbesondere Insolvenz- oder Cyber-
ausschlisse. Diskussionen leben auch
in Bezug auf COVID-19-Ausschlisse
auf.

D&O-Fragebdgen mit Ubergreifen-
den Inhalten wie Finanzkennzahlen,
Cyber- und COVID-19 bezogenen
Aussagen sind sorgféltig zu befillen.
Die Antworten des Versicherungsneh-
mers bergen Potenzial, im Schadenfall
Diskussionen oder gar Ausschlusswir-
kung herbeiftihren zu kdnnen. Beson-
dere Vorsicht gilt es insbesondere bei
unbestimmten Zustandsfragen sowie
Prognoseentscheidungen fur die Zu-
kunft zu wahren.

1 Zu Problembranchen zéhlen aus Versicherersicht z.B. Reise & Tourismus, Fluggesellschaften, Handel, Hotel & Gastromie, Sportvereine und Eventveranstalter.
2 Quelle: D&O Pricing Index (USA), Aon Financial Services Group (FSG)



Losungen

Die Frage, wie Kunden und Makler

auf die Marktentwicklung reagieren

sollten, muss zunachst die Gemenge-

lage als Ausgangspunkt bericksichti-

gen: Es handelt sich bei der Markt-

verhdrtung

* um einen globalen Trend,

« der unterschiedliche Branchen,
Segmente und

* Erst- und Rickversicherer umfasst.

Uber Aon

* Risikosteigernde Faktoren betreffen
einen GroRteil der Risiken zugleich.

Ausschreibungen nehmen aktuell lan-
gere Zeit als zuvor in Anspruch. Dies
kann einerseits an der Vielzahl neuer
Anfragen und am erhéhten Aufkla-
rungsbedarf der Versicherer liegen.
Auch fuhren Underwriter den erhoh-
ten Informationsbedarf zu COVID-19

Aon ist ein fihrendes globales Beratungs- und Dienstleistungsunternehmen,
das eine breite Palette von Losungen zu den Themen Risiko, Altersversorgung,
Vergiitung und Gesundheit anbietet. Umfangreiches Wissen tber Risiken,
Chancen und Potenziale ist die Grundlage unserer Arbeit. Unser Anspruch
ist es, dass Sie die Ziele erreichen, die Sie sich setzen. Dafiir engagieren sich
in 120 Landern 50.000 qualifizierte Mitarbeiter — davon rund 1.650 an zwolf
Standorten in Deutschland.
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an, der zum Verlangerungszeitpunkt
moglichst aktuell sein muss. Anderer-
seits kann ein zu enges Zeitfenster am
Ende des Renewals die Verhandlungs-
position des Versicherungsnehmers
schwéchen. Daher ist groRe Sorgfalt
auf eine moglichst umfassende Infor-
mationsbereitstellung und schnelle
Reaktion im Verldngerungsprozess zu
legen.
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