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Aufgabe 1: Allgemeine Bewertungsprinzipien unter HGB (15 Punkte)

Beantworten Sie die folgenden Fragen. Es ist jeweils eine Antwort richtig. Eine Begriindung
ist nicht erforderlich.

(@) (1,5 Punkte) Welches der folgenden HGB-Bewertungsprinzipien kann nicht direkt aus
dem Vorsichtsprinzip abgeleitet werden?
i. Imparitatsprinzip
ii.  Prinzip der Einzelbewertung
ii.  Going-Concern-Prinzip

(b) (1,5 Punkte) Welche Bilanzposition auf der Aktivseite ist betragsmaRig ublicherweise
die gréte bei einem etablierten Lebensversicherer?
i. Kapitalanlagen
ii. Forderungen gegenlber Versicherungsnehmern
iii.  Deckungsruckstellungen

(c) (1,5 Punkte) Welche Art der Riickstellung gibt es beim Schaden-Unfall-Versicherer aber
nicht beim Lebensversicherer?
i.  Schadenrickstellung
ii. Ruckstellung fur Beitragsrickerstattung
iii.  Schwankungsruckstellung

(d) (1,5 Punkte) Vervollstandigen sie den folgenden Satz zu einer wahren Aussage: Die
Deckungsrickstellung einer Risikolebensversicherung ist...
i. ...im Zeitverlauf monoton wachsend.
ii. ...im Zeitverlauf erst monoton fallend und dann wachsend.
iii. ...bei Erleben am Ende der Laufzeit der Police null.

(e) (1,5 Punkte) Was trifft auf den HGB-Jahresabschluss einer Versicherung zu?
i.  Ermuss in deutscher Sprache und in Euro verfasst sein.
i.  Erkannin deutscher oder englischer Sprache verfasst sein.
iii.  Ermuss nicht in Euro verfasst sein.

(f) (1,5 Punkte) Was ist keine Kennzahl fur die Grofie einer Unternehmung nach HGB?
i.  Anzahl der Mitarbeiter
i. Bilanzsumme
iii.  Eigenkapital
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(9) (1,5 Punkte) Welche Versicherungsunternehmen sind von der Erstellung eines Lagebe-
richtes befreit?
i Versicherungsunternehmen, die im Sinne von HGB als ,kleine“ Kapitalgesell-
schaften organisiert sind.
ii.  Versicherungsunternehmen, die als Versicherungsvereine auf Gegenseitigkeit
organisiert sind.
ii.  Kein Versicherungsunternehmen ist befreit.

(h) (1,5 Punkte) Vervollstandigen sie den folgenden Satz zu einer wahren Aussage: Um bei
Wertverlusten einer Kapitalanlage vom gemilderten Niederstwertprinzip Gebrauch ma-
chen zu kdnnen reicht es aus...

i. ..., dass der Wertverlust der Kapitalanlage nur voribergehend ist.
ii. ..., dass die Kapitalanlage dauerhaft dem Geschéftsbetrieb dient.
ii. ..., dass der Wertverlust nur vortiibergehend ist und die Kapitalanlage dauerhaft
dem Geschéftsbetrieb dient.

(i) (1,5 Punkte) Eine Kunde bezahlt die Pramie seiner Haftpflichtversicherung von 200
Euro am 1.7.2026 fiir ein Jahr im Voraus. Wie hoch ist der Ertrag des Versicherers zum
Bilanzstichtag 1.1.2027 aus der Police, falls die Police schadenfrei bleibt und Kosten
nicht bertcksichtigt werden?

i. 200 Euro
i. 100 Euro
ii. 0 Euro

() (1,5 Punkte) Angenommen der Rechnungszins wird fir das Jahr 2027 auf 1,5% festge-
setzt. Was gilt -ceteris paribus - fur die Deckungsrtickstellungen zu Lebensversiche-
rungsvertragen, die im Jahr 2025 zu bei einem Héchstrechnungszins von 1% abge-
schlossen wurde?

i.  Die Deckungsruckstellung sinkt.
i.  Die Deckungsruckstellung steigt.
iii.  Die Deckungsruckstellung bleibt gleich.
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Losungshinweise Aufgabe 1:

(a) iii. Going-Concern steht als weiteres Prinzip unabhangig neben dem Vorsichtsprinzip.
Die anderen beiden Prinzipien fihren tendenziell zu vorsichtigeren Bewertungen.

(b) i. Kapitalanlagen bilden Ublicherweise tUber 90% der Aktiva beim Lebensversicherer.
Ruckstellungen gehéren zur Passivseite. Forderungen gegen Versicherungsnehmer
spielen eine untergeordnete Rolle.

(c) iii. Schwankungsruckstellungen gibt es nur beim Schaden-Unfall-Versicherer. Lebens-
versicherer durfen aufgrund des ,glatten“ Schadenverlaufs keine Schwankungsruickstel-
lung bilden

(d) iii. Am Ende der Laufzeit sind sowohl die (kinftigen) Leistungen als auch (kinftigen)
Beitrage null. Damit ist auch die Deckungsrickstellung null. Die anderen beiden Aussa-
gen sind qualitativ falsch.

(e) i. Beides ist unter HGB gesetzlich vorgeschrieben.

(f) iii. Eigenkapital ist keine Kenngrof3e fur Unternehmensgréfie nach HGB.
(9) iii. Versicherungsunternehmen werden stets wie grof3e Kapitalgesellschaften behandelt.

(h) iii. Beide Kriterien missen erfillt sein, um vom gemilderten Niederstwertprinzip Ge-
brauch machen zu kdnnen.

(i) ii. Die Halfte der Versicherungsleistung findet im Bilanzjahr 2026 statt. Damit entsteht
dort auch die Halfte des Ertrags. Der Rest wird tber einen Rechnungsabgrenzungspos-
ten periodengerecht abgegrenzt.

(j) iii. Der Hochstrechnungszins findet nur auf das Neugeschaft Anwendung.
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Aufgabe 2: HGB-Bilanz und 6konomische Bilanz (15 Punkte)

Die Versicherungs-AG hat zum 1.1.2026 eine HGB-Bilanz in Millionen Euro (MEUR) erstellt:

HGB-Bilanz in MEUR zum 1.1.2026

Aktiva Passiva

Laufendes Bankguthaben und Kassen-

bestand 5| Eigenkapital 5
Immobilien (als Teil der Kapitalanlagen

des Versicherers) 10 | Deckungsrickstellung 105
Anleihen (als Teil der Kapitalanlagen des Schadenruckstellung, d.h. Ruckstellung fir
Versicherers) 25| noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle 10
Sonstige Aktiva 85 | Sonstige Passiva 5
Summe Aktiva 125| Summe Passiva 125

Auf Basis dieser Informationen soll eine 6konomische Bilanz erstellt werden. Benennen Sie in
den Aufgabenteilen a) - d) jeweils die Bilanzposition, die neben dem Eigenkapital durch den
jeweils geschilderten Sachverhalt potenziell betroffenen ist. Geben Sie den Wert der Position
in der 6konomischen Bilanz an. Begriinden Sie ihre Wahl. Verwenden Sie das beigefugte L6-
sungsblatt.

(a) (3 Punkte) Die Versicherungs-AG besitzt Anleihen im Sicherungsvermdogen, die auf-
grund einer Bonitatsverschlechterung des Emittenten vor dem Bilanzstichtag dauerhaft
an Wert verloren haben.

(b) (3 Punkte) Die Versicherungs-AG besitzt als Teil ihrer eigenen Kapitalanlage seit vielen
Jahren Immobilien in begehrten Innenstadtlagen. Der Marktwert dieser Immobilien be-
tragt 15 MEUR. Weitere Immobilien gibt es nicht in der Bilanz.

(c) 3 Punkte) Um dem gestiegenen Zinsniveau Rechnung zu tragen, entscheidet sich die
Versicherungs-AG in der 6konomischen Bilanz die Deckungsriickstellung mit dem Zins
nach der Formel ,Okonomischer Zins = Rechnungszins der Police unter HGB + 0,5%"
zu diskontieren. Der Effekt auf die Deckungsruckstellung betragt 10 MEUR.
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(d) (3 Punkte) Die Bewertung der Schadenriickstellung folgt in der 6konomischen Bilanz
einer Best-Estimate-Bewertung mit kollektiven Methoden. Im Unterschied zur ,vorsichti-
gen“ HGB-Reserve entsteht ein Unterschied von 10%.

(e) (3 Punkte) Fassen Sie die Effekte aus a)-d) nun zusammen und bestimmen Sie das
Okonomische Eigenkapital sowie die 6konomische Bilanzsumme. Ist das Unternehmen
O6konomisch reicher oder armer als unter HGB?

Losungshinweise Aufgabe 2:

(a) Betroffene Bilanzposition: Anleihen (als Teil der eigenen Kapitalanlagen des Versiche-
rers).
Wert in 6konomischer Bilanz: 25 MEUR.

Begriindung: Da unter HGB aufgrund der Bonitatsverschlechterung vor dem Bilanz-
stichtag bereits eine Wertberichtigung auf den Marktwert stattgefunden haben
muss, ist der Wert in der 6konomischen Bilanz ebenfalls 25 MEUR.

(b) Betroffene Bilanzposition: Immobilien (als Teil der eigenen Kapitalanlagen des Versi-
cherers).

Wert in 6konomischer Bilanz: 15 MEUR

Begriindung: Unter HGB stehen die Kaufpreise in der Bilanz. In der 6konomischen
Bilanz ist der Marktwert anzusetzen

(c) Betroffene Bilanzposition: Deckungsriickstellung
Wert in 6konomischer Bilanz: 95 MEUR

Begriindung: Die Erhéhung des Rechnungszinses flhrt zu einer starkeren Diskon-
tierung der Verpflichtungen. Die Ruckstellung sinkt.

(d) Betroffene Bilanzposition: Schadenriickstellung
Wert in 6konomischer Bilanz: 9 MEUR

Begriindung: Die ,marktnahe” Bilanzierung flhrt zu einer niedrigeren Reserve.

(e) Okonomische Bilanzsumme: 130
Begriindung: Die Aktivseite erhdht sich ausschlieRlich in Teil b) um 5 MEUR.

Okonomisches Eigenkapital: 21

Begrindung: Aus Teil ¢) und d) ergibt sich eine Verringerung der Passivseite ohne
Eigenkapital um 11 MEUR. Zusammen mit der VergroRerung der Aktivseite um 5
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MEUR erhoht sich das Eigenkapital um 16 MEUR, damit auch die Bilanzsumme
der Passivseite 130 MEUR betragt. So sieht die 6konomische Bilanz aus (nicht
notig fur die volle Punktzahl):

Okonomische-Bilanz in MEUR zum 1.1.2026

Aktiva

Passiva

Laufendes Bankguthaben und Kassen-

bestand 5| Eigenkapital 21
Immobilien (als Teil der Kapitalanlagen

des Versicherers) 15 | Deckungsriickstellung 95
Anleihen (als Teil der Kapitalanlagen Schadenriickstellung, d.h. Riickstellung fir noch

des Versicherers) 25| nicht abgewickelte Versicherungsfalle 9
Sonstige Aktiva 85 | Sonstige Passiva 5
Summe Aktiva 130 | Summe Passiva 130
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Aufgabe 3: Abbildung von Geschéftsvorféllen in Bilanz und GuV (15 Punkte)

In den folgenden Teilaufgaben sind einzelne Geschéftsvorfalle eines Versicherungsunterneh-
mens gegeben.

Geben Sie jeweils an, welche Art Geschaftsvorfall, d.h. Aktivtausch, Passivtausch, Bilanzver-
langerung, Bilanzverkirzung oder erfolgsrelevanter Geschaftsvorfall, vorliegt. Begriinden Sie
ihre Wahl inklusive Nennung der betroffenen Positionen der Bilanz und GuV. Im Falle eines
erfolgsrelevanten Vorfalls geben Sie an, ob ein Gewinn oder ein Verlust entsteht und wie hoch
dieser ausfallt.

Verwenden Sie das beigefligte Lésungsblatt.

(a) (2,5 Punkte) Ein Kunde bezahlt nach Erhalt einer Rechnung seine Versicherungspramie
in Héhe von 1.000 Euro per Uberweisung.

(b) (2,5 Punkte) Von der Pramie aus Teil a) kauft das Versicherungsunternehmen Kapital-
anlagen.

(c) (2,5 Punkte) Das Versicherungsunternehmen erhalt von einem Versicherten eine Scha-
denmeldung. Der geschatzte Schaden betragt 2.000 Euro.

(d) (2,5 Punkte) Der tatsachliche Schaden aus dem Geschaftsvorfall in Teil c) betragt 1.800
Euro. Der Versicherer zahlt den vollen Betrag per Uberweisung an den Versicherungs-
nehmer aus.

(e) (2,5 Punkte) Die Kapitalanlagen auf Rechnung und Risiko der Versicherungsnehmer
haben zum Bilanzstichtag durch Marktschwankungen 50.000 Euro an Wert verloren.

(f) (2,5 Punkte) In den Kapitalanlagen des Sicherungsvermdégens wird durch Verkauf von
Wertpapieren eine bestehende stille Last von 20.000 Euro realisiert.

Losungshinweise Aufgabe 3:

(a) Aktivtausch

Beim VU ist bei Vertragsschluss eine Forderung gegen den Versicherungsnehmer ent-
standen, welche nun gegen einen Geldeingang auf dem Konto ersetzt wird.

(b) Aktivtausch
Das auf dem Konto eingegangene Geld wird in Kapitalanlagen umgewandelt.

(c) Erfolgsrelevanter Geschaftsvorfall

Es wird eine Schadenriickstellung gebildet. Diese stellt einen Aufwand bzw. eine Min-
derung des Eigenkapitals beim Versicherungsunternehmen dar.

Es entsteht ein Verlust von 2.000 Euro.
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(d) Erfolgsrelevanter Geschaftsvorfall

Da die Schadenrickstellung hoher ist als der tatsachliche Schaden, entsteht ein Ab-
wicklungsgewinn: Die Schadenrickstellung verschwindet. Das Geld wird vom Konto
ausgezahlt. Das Eigenkapital erhéht sich um 200 Euro. Daher ist es keine reine Bilanz-
verkirzung.

Es entsteht ein Gewinn von 200 Euro.

(e) Bilanzverklrzung

Auf der Aktivseite gehen die Kapitalanlagen fur Rechnung und Risiko der Versicherten
zurlck. Auf der Passivseite verringert sich die Deckungsrickstellung, innerhalb der
versicherungstechnischen Rickstellungen, bei denen das Anlagerisiko vom Versiche-
rungsnehmer getragen wird, entsprechend.

(f) Erfolgsrelevanter Geschéftsvorfall

Die Wertpapiere erlésen 20.000 Euro weniger als ihr Buchwert unter HGB. Dies wird
durch eine Verringerung des Eigenkapitals ausgeglichen. Daher findet kein reiner Ak-
tivtausch von Wertpapieren gegen Barmittel/Konto statt.

Es entsteht ein Verlust von 20.000 Euro.
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Aufgabe 4. Bilanz- und Erfolgsmessung (16 Punkte)
(a) Ein Industrieunternehmen weist folgende Bilanzwerte aus:

Anlagevermogen: EUR 500 Mio.
Umlaufvermégen: EUR 300 Mio.
Eigenkapital: EUR 400 Mio.

langfristiges Fremdkapital: EUR 250 Mio.
kurzfristiges Fremdkapital: EUR 150 Mio.

i. (6 Punkte) Berechnen Sie die Anlagequote, Eigenkapitalquote und Deckungs-
grad 2.
ii. (2 Punkte) Interpretieren Sie kurz, wie solide die Finanzierung des Anlagever-

mogens einzustufen ist.

(b) Ein Schaden-/Unfallversicherer weist folgende Werte aus:

Verdiente Nettobeitrage: EUR 800 Mio.

Nettoaufwendungen fur Versicherungsfalle: EUR 520 Mio.
Nettoaufwendungen fur den Versicherungsbetrieb: EUR 260 Mio.
Aufwendungen fur die Jahresabschlusserstellung: TEUR 700
Jahresuberschuss: EUR 3 Mio.

i. (6 Punkte) Berechnen Sie die Schadenquote netto, die Kostenquote netto und
die Combined Ratio netto.

ii. (2 Punkte) Erlautern Sie, was eine Combined Ratio Uber 100 % fir das Unter-
nehmen bedeutet.

Losungshinweise Aufgabe 4:

(a) Industrieunternehmen

i.  Anlagequote = 500 / (500+300) = 62,5 % (2 Punkte).
Eigenkapitalquote = 400 / (400+250+150) = 50 % (2 Punkte)
Deckungsgrad 2 = (400 + 250) / 500 = 130 % (2 Punkte)

i.  Ein Deckungsgrad 2 Gber 100 % bedeutet, dass das Anlagevermdgen vollstandig
durch langfristiges Kapital finanziert ist. Dies entspricht der Silbernen Bilanzre-
gel und gilt als solide Finanzierung. (2 Punkte)
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(b) Schaden-/Unfallversicherer

i. Schadenquote netto = 520/ 800 = 65 % (2 Punkte)
Kostenquote netto = 260 / 800 = 32,5 % (2 Punkte)
Combined Ratio = 65 % + 32,5 % = 97,5 % (2 Punkte)

ii. Eine Combined Ratio > 100 % bedeutet, dass das operative Versicherungs-
Geschaft (ohne Kapitalanlageergebnis) einen Verlust erzeugt. Der Versicherer ist
dann darauf angewiesen, diesen Verlust durch Kapitalanlageertrdge auszugleichen.
(2 Punkte)
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Aufgabe 5. Internationale Rechnungslegung (6 Punkte)

Nennen Sie zwei zentrale Zielsetzungen der IFRS und erlautern Sie kurz, warum internationale
Rechnungslegung fir kapitalmarktorientierte Unternehmen wichtig ist.

Losungshinweise Aufgabe 5:

1. Zielsetzungen (3 Punkte):
o Bereitstellung vergleichbarer, transparenter und entscheidungsnitzlicher In-

formationen flr Investoren.
o Vermittlung eines true and fair view der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage.

2. Bedeutung fir kapitalmarktorientierte Unternehmen (3 Punkte):
Internationale Investoren bendtigen einheitliche und verstandliche Abschlisse. IFRS
erleichtern den Vergleich zwischen Unternehmen verschiedener Lander und erhéhen

damit die Attraktivitdt am Kapitalmarkt.
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Aufgabe 6. Solvency Il (8 Punkte)

Ein Versicherungsunternehmen weist folgende Werte aus:

o Eigenmittel (Eligible Own Funds): EUR 320 Mio.

e Mindestkapitalanforderung (MCR): EUR 90 Mio.

e Solvenzkapitalanforderung (SCR): EUR 210 Mio.

e Riuckstellungen fir noch nicht abgewickelte Versicherungsfalle: EUR 1.200 Mio.
e Beitragsvolumen (verdiente Nettobeitrage): EUR 800 Mio.

(a) (2 Punkte) Berechnen Sie die Bedeckungsquote nach Solvency Il.

(b) (2 Punkte) Interpretieren Sie, ob das Unternehmen aus regulatorischer Sicht ausrei-
chend kapitalisiert ist.

(c) (4 Punkte) Nennen Sie zwei Grinde, warum die Bedeckungsquote nicht aus dem
Jahresabschluss ableitbar ist.

Losungshinweise Aufgabe 6:
(a) (2 Punkte) Bedeckungsquote = Eigenmittel / SCR =320 /210 = 152,4 %

(b) (2 Punkte) Eine Bedeckungsquote tber 100 % bedeutet, dass die aufsichtsrechtliche
Kapitalanforderung erfullt ist.
Mit 152 % besteht ein komfortabler Puffer tber dem SCR.
Solange auch die MCR-Anforderung erfullt ist (Eigenmittel > MCR), gilt das Unterneh-
men als ausreichend kapitalisiert.

(c) Mégliche Lésungen (zwei sind ausreichend, daflr jeweils 2 Punkte)
Die Bedeckungsquote ist nicht aus dem Jahresabschluss ableitbar, weil:

e Eigenmittel nach Solvency Il anders definiert sind als das handelsrechtliche
Eigenkapital (z. B. Bewertung zu Marktwerten, Abzugsposten, Tiering).

e SCR wird Uber ein komplexes Risikomodell berechnet (Standardformel oder
internes Modell) und ist nicht Bestandteil des HGB- oder IFRS-Abschlusses.

o Die Berechnung erfordert risikosensitive Parameter, die im Abschluss nicht
ausgewiesen werden (Volatilitdten, Korrelationen, Stressszenarien, etc.).

e Die Werte werden im SFCR veréffentlicht, nicht im Jahresabschluss.
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Aufgabe 7. Unternehmensbewertung (15 Punkte)

a)

b)

c)

(2 Punkte) Nennen Sie die beiden Anlasstypen von Unternehmensbewertungen und
geben Sie jeweils ein Praxisbeispiel.

(9 Punkte) Beschreiben Sie die folgenden drei Verfahren zur Unternehmensbewer-
tung in ihren wesentlichen Merkmalen: Substanzwertverfahren, Ertragswertverfahren
und Multiple-Verfahren.

(4 Punkte) Erlautern Sie kurz den Appraisal Value und ob dieser starker oder weniger
stark von Annahmen abhangt als der Embedded Value.

Losungshinweise Aufgabe 7:

a)

(2 Punkte) Transaktionsbezogene Anlasse (Liquidation, Kauf/Verkauf, Bérseneinfih-
rung, etc.) und nicht transaktionsbezogene Anlasse (Impairment-Test, Erbschaft, Kre-
ditwurdigkeitsprifung, etc.)

(3 Punkte) Substanzwertverfahren: Wiederbeschaffungswert der materiellen und im-
materiellen Vermdgensgegenstande des Unternehmens. Hypothetischer Aufwand,
der zur Wiederherstellung des Unternehmens erbracht werden musste.

(3 Punkte) Ertragswertverfahren: Ermittlung als Kapitalwert der kinftig erwarteten
Uberschiisse (Reinertrag). Versucht das Potential des Unternehmens zu bewerten,
kiinftige Uberschiisse zu erwirtschaften.

(3 Punkte) Multiple-Verfahren: Naherungsweise Ermittlung eines Unternehmenswer-
tes durch Multiplikation einer Unternehmenskennzahl mit einem branchenindividuell

beobachteten Faktor. Hinweis auf Branchenvergleichstabellen oder Wiedergabe ei-

nes Beispiels (Jahresuberschuss x Branchenvergleichswert).

(4 Punkte) Der Appraisal Value (Embedded Value (Eigenkapital des Unternehmens
zum Bewertungszeitpunkt plus Barwert der aus der Abwicklung des Bestandes noch
zu erwartenden Jahresuberschisse abziglich des Barwertes der Kapitalkosten fur
das Uber den Abwicklungszeitraum gebundene Eigenkapital. Fokus liegt auf der Be-
wertung des vorhandenen Bestandes) + Barwert des zukilinftigen NG) enthalt zusatz-
lich den Barwert des zukunftigen Neugeschéfts. Dieser basiert auf langfristigen An-
nahmen zu Wachstum, Kosten, Storno, Kapitalmarktentwicklung etc. Diese Annah-
men sind unsicherer als die Bewertung des bestehenden Bestands — héhere Mo-
dellabhangigkeit.

Seite 14 von 31



DAV Unternehmensteuerung
l 5 Deutsche am 09. Mai 2026

Aktuarvereinigung e.V.

Aufgabe 8. Stakeholder, Strategie, Strategische Geschéftsfelder (15 Punkte)
(a) (2 Punkte) Nennen Sie vier wichtige Stakeholder eines Versicherungsunternehmens.

(b) (4 Punkte) Nennen Sie flr jeden dieser vier Stakeholder sein monetares Interesse so-
wie einen weiteren Anspruch an das Unternehmen.

(c) (2 Punkte) Nennen Sie die beiden hauptsachlichen Grinde fir die Notwendigkeit einer
grundlegenden Strategieentwicklung (Festlegung eines Unternehmensieitbilds).

(d) (2,5 Punkte) Ausgehend von den Festlegungen des Leitbilds wird die Strategie konkre-
tisiert durch die Festlegung der strategischen Geschéaftsfelder (SGF). Nennen Sie die
Definition des Begriffs SGF und geben Sie die vier charakterisierenden Merkmale eines
SGF an.

(e) (2 Punkte) Geben Sie ein Beispiel fiir ein SGF eines Versicherungsunternehmens an.

(f) (2,5 Punkte) Nennen Sie die funf wichtigsten Erfolgsvoraussetzungen eines SGF.

Losungshinweise Aufgabe 8:
(a) Eigentimer/Aktionare, Versicherungskunden, Mitarbeitende, Vermittler
(b) Stakeholder spezifische Interessen

Eigentimer/Aktionar Hohe Rendite bzw. Dividende, Sicherung der
Substanz des Unternehmens

Versicherungskunden Glnstige Pramie, guter Service, Zahlungsfahig-
keit im Schadenfall, qualifizierte Beratung

Mitarbeitende Hohe Entlohnung, gutes Arbeitsklima, persdnliche
Forderung, Arbeitsplatzsicherheit

Vermittler Hohe Provision, guter Service, gute, verkaufliche
Produkte

Weitere Stakeholder: Finanzbehorden, Aufsichtsbehorden

(c) Erstens: Die monetaren Ziele der vier Stakeholder sind konkurrierende Ziele, die
nicht alle gleichzeitig maximiert werden kénnen. Es muss eine strategische Entschei-
dung getroffen werden, welche Ziele vorrangig angestrebt werden und welche Ziel-
setzungen eher den Charakter von Nebenbedingungen haben sollen. Dies ist abhan-
gig von dem Gewicht der einzelnen Stakeholder und deren Mdglichkeit zur Einfluss-
nahme.
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(e)

(f)

Zweitens: Es muss eine strategische Entscheidung Gber die Verwendung der in aller
Regel knappen Ressourcen des Unternehmens (finanzielle Mittel, Manpower, ...) ge-
troffen werden. Diese sind auf die Felder konzentrieren, die die gréf3te Wirkung im
Hinblick auf die gewahlten Ziele versprechen und daruber hinaus die Zukunftsfahig-
keit und langfristige Existenzsicherung des Unternehmens gewahrleisten.

Es genugt jeweils eine stichwortartige Antwort.

Ein strategisches Geschiftsfeld (SGF) ist eine konzeptionelle und/oder organisato-
rische Zusammenfassung von Téatigkeitsfeldern, die sich nach bestimmten strategisch
relevanten Merkmalen von anderen Aktivitdtsbereichen eines Unternehmens unter-
scheiden. Konkret definiert wird ein SGF durch Festlegungen in Bezug auf Produkt,
Vertriebsweg, Kunde und Region.

Beispiel: Heilberufegeschaft, d.h.
e flir Kundengruppe Heilberufe (Arzte, Zahnarzte, Apotheker, ...)
¢ maldgeschneiderte Produkte (Berufshaftpflicht, Praxisfinanzierung, ... )
o verkauft durch eine speziell hierfur geschulte Vertriebsorganisation
¢ im Geschaftsgebiet Deutschland.

Die funf wichtigsten Erfolgsvoraussetzungen sind
o die Marktfahigkeit
e das Vorhandensein des erforderlichen Know how im Unternehmen
e die Integrierbarkeit des SGF in die Unternehmenskultur
o die Profitabilitat

¢ die Risikokonformitat
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Aufgabe 9. Strategieentwicklung (9,5 Punkte)

In einer Versicherungsgruppe soll eine grundsatzliche Uberpriifung und Aktualisierung der
strategischen Geschéftsfelder stattfinden. Hierbei kommt der im Unternehmen etablierte
Strategiefindungsprozess zum Einsatz, der als wesentliches Element eine SWOT-Analyse
enthalt.

(a) (8 Punkte) Erlautern Sie die Grundidee und den idealtypischen Ablauf der Strategie-
entwicklung durch SWOT-Analyse, indem Sie die einzelnen Stufen beschreiben.

(b) (1,5 Punkte) Geben Sie drei Beispiele fir erforderliche MaRnahmen zur Uberwindung
einer strategischen Licke.

Losungshinweise Aufgabe 9:

(a) Der idealtypische Ablauf der SWOT-Analyse:

1. (2 Punkte) Die Bestimmung der Ausgangslage (intern/extern)

Die Starken und Schwachen (SW=Strengths/Weaknesses) des Unterneh-
mens sind herauszuarbeiten, z.B.:

- Fir welche Produkte liegt das meiste Know-how vor?

- Welche Vertriebswege stehen dem Unternehmen zur Verfigung?

- Welche Kundengruppen erreichen diese Vertriebswege?

- Passen die Produktschwerpunkte zu den Kundengruppen und den Ver-
triebswegen?

- Wie sind die finanziellen Mdglichkeiten, Investitionen zu tatigen?

Die Chancen und Risiken im Versicherungsmarkt (OT=Opportunities/Threats)
sind kurz- und mittelfristig einzuschatzen, z.B.:

- Welche Produkte werden nachgefragt, wo ist der grofite Bedarf?
- Wie ist die Ertragskraft dieser Produkte?

- Welche Kundengruppen fragen diese Produkte nach?

- Welche Vertriebsformen werden besonders erfolgreich sein?

Anmerkung: Die beiden Aspekte ,Stédrken und Schwéchen” sowie ,,Chancen
und Risiken® sind zu verdeutlichen. Dazu miissen nicht zwingend die genann-
ten Spiegelstriche aufgefiihrt werden.

2. (4 Punkte) Brainstorming zur Uberpriifung der bestehenden und zur Ablei-
tung potenzieller neuer strategischer Geschiftsfelder. Bewertung durch
einordnen in SWOT-Matrix, Analyse der strategischen Liicken
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Auf der Grundlage von 1. sind in einem Brainstorming mdgliche strategische
Geschéftsfelder zu definieren und in der Systematik der folgenden Matrix beur-
teilt:

Marktfahigkeit

A

gut verkauflich, gut verkauflich

aber wir kdnnen es nicht wir haben hohe Kompetenz

—p

Iern{en

andern

es gibt keine Nachfrage es gibt keine Nachfrage

wir sind nicht kompetent wir haben hohe Kompetenz

—>

eigene Starke

Geschéftsfelder, die eingeordnet werden im Quadranten

3.

links unten: sollten nicht weiterverfolgt werden
rechts oben: sollten auf jeden Fall verfolgt werden
links oben: sollten daraufhin Uberprift werden, ob sich das feh-

lende, notwendige Know-how unter wirtschaftlichen
Bedingungen beschaffen lasst

rechts unten: sollten daraufhin tberprift werden, ob die fehlende
Marktattraktivitdt durch Veranderung signifikant erhoht
werden kann

(1 Punkt) Entscheidung zur Aufnahme ausgewahlter Geschéftsfelder.

Auf der Grundlage der unter 1) und 2) getroffenen Einschatzungen werden die
zu bearbeitenden strategischen Geschaftsfelder verbindlich festgelegt.

(1 Punkt) MaRnahmenplan zur Uberwindung strategischer Liicken.

Zur Uberwindung der Liicken sind in aller Regel mehr oder minder aufwéandige
MaRnahmen erforderlich, die im Detail geplant werden missen.
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(b) (1,5 Punkte) Beispiele fiir erforderliche MaRnahmen

- Aufbau von Know how

- Veranderung der Steuerungsprozesse

- Veranderung der Aufbauorganisation

- Investitionen in Technik (IT), Marketing oder Vertrieb
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Aufgabe 10. Zielformulierung (8 Punkte)

Am Ende eines strategischen Planungsprozesses werden folgende strategische Ziele vorge-
geben:

(a) (2 Punkte) Der Gewinn der Capitol-Versicherung soll im Jahre 2026 gegentber 2025
deutlich gesteigert werden.

(b) (2 Punkte) Die Produktivitat der Schadenabteilung soll um 5% gesteigert werden.

(c) (2 Punkte) Es soll dafiir gesorgt werden, dass die Termineinhaltung bei Projekten er-
heblich verbessert wird.

(d) (2 Punkte) Die Combined Ratio der Sparte Haftpflicht soll im Jahre 2026 unter 98%
liegen.

Diese Formulierungen sind zu ungenau und geeignet, am Jahresende unergiebige Diskussio-
nen Uber Zielerreichungsgrade zu erzeugen. Verandern bzw. erganzen Sie die Formulierun-
gen beispielhaft so, dass sie den Anforderungen gentigen, die an eine prazise Zielformulierung
zu stellen sind (4 W’s).

Losungshinweise Aufgabe 10:

(a) Das Ziel ist erreicht, wenn der Jahresuberschuss der Capitol-Versicherung im HGB-
Jahresabschluss 2026 mindestens 6 Mio. Euro betragt.

(b) Das Ziel ist erreicht, wenn im Jahre 2026 die Produktivitat (durchschnittliche Anzahl
der abschliel3end bearbeiteten Schaden pro Mitarbeiter pro Monat) in der Schadenab-
teilung um 5% gestiegen ist.

(c) Das Ziel ist erreicht, wenn die Projektmanagement-Organisation daflr gesorgt hat,
dass im Jahre 2026 90% aller Projekte termingerecht abgeschlossen worden sind.

(d) Das Ziel ist erreicht, wenn die Combined Ratio brutto im selbst abgeschlossenen Ge-
schaft der Sparte Haftpflicht im Jahre 2026 unter 98% liegt.

Seite 20 von 31



DAV Unternehmensteuerung
l 5 Deutsche am 09. Mai 2026

Aktuarvereinigung e.V.

Aufgabe 11. Zieliibertragung, Gegenstromverfahren (18 Punkte)

(a) (4 Punkte) Beschreiben Sie die beiden Hauptbestandteile der operativen Planung und
deren jeweilige Zielrichtungen.

(b) (7,5 Punkte) Beschreiben Sie die drei unterschiedlichen Falle fir eine sinnvolle Art,
strategische Ziele adaquat in operative Ziele zu tberfiihren und erklaren Sie den Sinn
dieser Unterscheidung anhand eines jeweiligen Beispiels.

(c) (6,5 Punkte) Eine besonders wichtige Rolle im Zielvereinbarungsprozess spielt die
Aufteilung des gesamten Kostenbudgets (ohne Provisionen) auf Budgets fur die ope-
rativen Einheiten. Hierbei geht es nicht nur um bilaterale Zielibertragungen, sondern
um unternehmensweite Aufteilung knapper Ressourcen.

Beschreiben Sie die Phasen des hierbei eingesetzten Gegenstromverfahrens. Nen-
nen Sie die Interessenlagen der Beteiligten und erlautern Sie die Rolle des Controller-
Dienstes in der dritten Phase, und nennen Sie dabei die unterschiedlichen Aufgaben
des Controller-Dienstes und der Linienfihrungskréafte.

Losungshinweise Aufgabe 11:

(a) Die beiden Hauptbestandteile sind der Zielvereinbarungsprozess und der Ergebnis-
planungsprozess:

o Zielvereinbarungsprozess: Erreichung der top down vorgegebenen strate-
gischen Ziele durch entsprechendes Handeln in den operativen Bereichen
unterstitzen und bestmadglich sicherstellen.

¢ Ergebnisplanungsprozess: feststellen, welches Ergebnis im Businessplan
realistisch angestrebt werden kann und prifen, ob die Zielwerte im Top
down-Businessplan wirklich erreichbar sind oder ob sie ggfs. angepasst wer-
den mussen.

(b) (2,5 Punkte pro Fall, dabei 1,5 Punkte fur Beschreibung und 1 Punkt fiir Beispiel)

Fall 1: Die operative Einheit kann das strategische Ziel oder eines seiner Unterziele
unmittelbar beeinflussen. Dann ist es sinnvoll, dieses Ziel oder das betreffende Un-
terziel direkt an die organisatorische Einheit zu Ubertragen.

Beispiel: Gewinnziel an die Kapitalanlagefunktion oder Absatzziel an Vertrieb.

Fall 2: Die operative Einheit kann das strategische Ziel oder eines seiner Unterziele
nur mittelbar beeinflussen, aber man kann ihre Leistung mit einer Kennzahl messen.
Dann verwendet man diese Kennzahl.

Beispiel: Produktivitats- oder Wirtschaftlichkeitskennzahlen in Betriebs- oder Scha-
denabteilungen beférdern das strategische Gewinnziel.
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Fall 3: Die operative Einheit kann das strategische Ziel oder eines seiner Unterziele
nur mittelbar beeinflussen, und es ist nicht mdglich, ihre Leistung mit einer Kennzahl
zu messen. Dann muss eine verbale Zielvereinbarung erfolgen, bei der die Zielerrei-
chung wenn nicht gemessen, so doch beurteilt/eingeschatzt werden kann.
Beispiel: Ziel an IT-Projektleiter, das mittelbar ein Gewinnziel beférdert
Das Ziel ist erreicht, wenn

o Projekt XY termingerecht abgeschlossen worden ist

¢ alle geplanten Programmfeatures vorliegen

¢ alle vorgesehenen Tests erfolgreich verlaufen sind

(c) Gegenstromverfahren (4,5 Punkte):

Phase 1: das strategisch geplante Gesamtbudget wird top down auf die organisato-
rischen Einheiten verteilt = tendenziell zu anspruchsvoll und evtl. z.T. nicht umsetz-
bar.

Phase 2: organisatorische Einheiten planen bottom up, welches Budget sie bendti-
gen = tendenziell zu anspruchslos, Komfortdenken

Phase 3: Abstimmung und Ausgleich der in aller Regel auseinanderklaffenden Er-
gebnisse top down und bottom up. Dabei mehr oder weniger heftige Kontroversen
(u.U. vertikal und horizontal): anspruchsvolle Forderung der Geschéaftsleitung, An-
spruche der Linienkrafte zur Bereitstellung von Mitteln zur Aufgabenerfillung.

Aufgabe des Controller-Dienstes (2 Punkte): Maklerfunktion, Ausgleichsprozess mo-
derieren, Transparenz schaffen, mit Fakten versachlichen, dabei nur zustandig fur
Prozess und Methoden, inhaltliche Verantwortung liegt ausschlieRlich bei der Ge-
schaftsleitung und den Linienkraften.
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Aufgabe 12. Fiihrungssysteme: Center vs. zentralistisch (11 Punkte)

Die Primavera Versicherungsgruppe befindet sich in einem Prozess der Neuorientierung und
der Festlegung einer grundsatzlich neuen strategischen Ausrichtung. In diesem Zusammen-
hang wird auch Uber die kiinftigen Flhrungsprinzipien diskutiert. Ein Vorstandsmitglied favori-
siert das System ,Center-Steuerung” und erhofft sich dadurch erhéhte Wertschépfung durch
gesteigerte Motivation der Mitarbeiter. Einer seiner Kollegen widerspricht und ist der Meinung,
dass angesichts der Komplexitat und des Vernetzungsgrades der Geschaftsprozesse auf ein
zentralistisches Fuhrungssystem nicht verzichtet werden kann.

Sie als Leiter der Abteilung ,Unternehmensentwicklung und Controlling“ erhalten den Auftrag,
einen Vorschlag fir eine adaquate Auspragung des Fuhrungssystems zu machen.

(a) (4 Punkte) Erlautern Sie diese beiden gegensatzlichen Flihrungsprinzipien, indem Sie
jeweils zwei wesentliche charakteristische Merkmale beschreiben.

(b) (4 Punkte) Nennen Sie fir jedes Prinzip zwei Argumente, die dessen Vorteilhaftigkeit
begriinden.

(c) (3 Punkte) Da beide Fuhrungsprinzipien Vor- und Nachteile besitzen, ist es in der Pra-
xis sinnvoll, Elemente beider Systeme in die Auspragung des Fiihrungssystems aufzu-
nehmen. Nennen Sie drei wichtige Zielrichtungen, die hierbei als Richtschnur dienen
konnen.

Losungshinweise Aufgabe 12:

(Gefordert sind treffende Charakterisierungen bzw. Erlduterungen, wie sie in den folgenden
Spiegelstrichen zum Ausdruck kommen. Dazu miissen aber nicht zwingend die folgenden
Formulierungen verwendet werden)

(a) System ,Center Steuerung*
+ Center = Organisationseinheit mit erweitertem Handlungsspielraum
+ nicht nur Profit-Center, Differenzierung nach Aufgabenschwerpunkt
« Kernidee: konsequente Flihrung mit Zielen (eigenverantwortliche Selbststeue-
rung)
« Fuhrungskraft ist Kosten- und Leistungsmanager

Zentralistisches System

+ zentrale Entwicklung von Arbeitsrichtlinien und Regelwerken

» Geschaftsprozesse werden unternehmensweit festgelegt und fir die dezentralen
Einheiten vorgegeben

* hohe Bedeutung von Funktionen wie z.B. Betriebsorganisation

« Handlungsspielraum und Verantwortlichkeit der Organisationseinheiten einge-
schrankt

« hoher Grad an Einheitlichkeit und Standardisierung
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(b) Argumente fir ,Center Steuerung*

+ das dezentrale Know-how wird starker genutzt

» klrzere Entscheidungswege ermdglichen schnellere Entscheidungen

« Sinn und Nutzen von Entscheidungen und Verhaltensweisen treten an Stelle von
Regelkonformitat in den Vordergrund

« es besteht weniger die Méglichkeit, Verantwortung zu teilen oder in diverse Gremien
zu verlagern

« Erfolg der Organisationseinheit wird in stadrkerem MafRe zum persdnlichen Anlie-
gen

Argumente fur zentralistisches System

» generelle Entwicklungsgeschwindigkeit zwingt zu haufiger Umstrukturierung, not-
wendige Erneuerungsprozesse lassen sich nur ,Center-Ubergreifend” durchfiihren

» steigender Vernetzungsgrad lasst Denken in isolierten Funktionseinheiten nicht zu

» Ubergreifende Prozessorientierung und Standardisierung ist wichtiger als lokale
Optimierung

» Kostenvorteile nur bei systematischer, unternehmenseinheitlicher Vorgehens-
weise

(c) Auspragung des Fuhrungsprinzips
+  Ubereinstimmung zwischen den im Unternehmensieitbild formulierten Grundséatzen
und dem gelebten FUhrungsprinzip
- Effiziente Prozesse und motivierte, engagierte Mitarbeiter
« Grolktmdogliche dezentrale Kompetenzen (empowerment)
« Zentrale und dezentrale Kompetenzen einfach und klar abgrenzen
» Vertrauenskultur statt Kontrollkultur
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Aufgabe 13. Ertragsbarwert (11,5 Punkte)

Die Capitol Lebensversicherung AG hat die strategische Entscheidung getroffen, weiterhin
Lebensversicherungsprodukte mit zeitgemalen Eigenschaften zu konzipieren und zu vertrei-
ben. Als Voraussetzung hierfiir wird aber die laufende Uberwachung der Profitabilitat des
Geschaftes auf unteren Ebenen und in den steuerungsrelevanten Geschaftssegmenten an-
gesehen. Hierbei kommt ein aufwandiges, weit entwickeltes EBW-Modell zum Einsatz.

Im Zuge der strategischen Planung wird ein neues Produkt zur Altersversorgung entwickelt,
das fur aufRerst marktfahig gehalten wird und das insgesamt sehr gut in das Unternehmen
passen wirde.

Es stellt sich aber noch die Frage nach der Profitabilitat. Die charakteristischen Produktdaten
werden folgendermafien eingeschatzt (in €):

Beitragssumme (€ durchschnittlich pro Vertrag) 20.000
Beitragsbarwert (€ durchschnittlich pro Vertrag) 10.000
EBW1 (%o der Beitragssumme) 50

Es ist angedacht, das Produkt Gber zwei Vertriebswege zu verkaufen: Uber die eigene Aus-
schliel3lichkeitsorganisation (AQ) sowie Uber einen InsurTech.

Die auf das neue Produkt bezogenen Vertriebskosten der beiden Vertriebswege kénnen der
folgenden Tabelle entnommen werden:

AO InsurTech
Abschlussprovision (%o der Beitragssumme) 25 40
fixe Abschlusskosten (€) 1.000.000 0
Bestandspflegeprovision (% des Jahresbeitrags) 1,5 2,0
Absatz (Anzahl Vertrage pro Jahr) 15.000 15.000

Das akquirierte Geschéft eines Vertriebswegs soll als profitabel gelten, wenn es pro Jahr ei-
nen Ertragsbarwert nach samtlichen Einzelkosten (EBW3) von mindestens 1.000.000 € lie-
fert.

Kinftig anfallende, von dem jeweiligen Segment zu deckende Kosten sollen durch einen
pauschalen Ansatz naherungsweise berucksichtigt werden.

Als Pauschalansatz wird hier angenommen, dass die Fixkosten fur die Bestandsverwaltung
des neuen Produkts in den kunftigen Jahren 1,5% der Jahresbeitrage der noch vorhandenen
Vertrage betragen werden.
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(a) (8,5 Punkte) Entscheiden Sie, ob unter diesen Bedingungen bei beiden Vertriebswe-
gen das akquirierte Geschaft als profitabel gelten kann und skizzieren Sie dabei Ihren

Rechenweg.

(b) (3 Punkte) Sollte der Verkauf Gber den InsurTech nicht profitabel sein, so bestiinde
ggf. die Méglichkeit, die gesamte Bestandsverwaltung des von dem InsurTech akqui-
rierten Geschafts an ihn zu Ubertragen, so dass hierflr in der Capitol keine Kosten
anfallen wirden. Der InsurTech wirde dann fiir die Bestandsverwaltung und -pflege
4% der Jahresbeitrage verlangen, wiirde andererseits aber wie die AO eine Ab-
schlussprovision von 25%o. der Beitragssumme akzeptieren.

Ware dies eine fur die Capitol akzeptable Losung?

Hinweis: Es ist zweckmélig, die Berechnungen den EBW-Stufen entsprechend in einer Ta-
belle durchzufiihren.

Losungshinweise Aufgabe 13:

(a) Im ersten Schritt werden zunachst aus den Angaben fur die Einzelvertrdge und aus
den Absatzerwartungen die jahrlichen Gesamtwerte fir den EBW1, EBW2 und
EBW3* (ohne Ifd. Fixkosten) berechnet. Anschlielend werden hiervon die Barwerte
der laufenden Fixkosten subtrahiert, so dass sich schlussendlich eine akzeptierte Na-

herung fur den EBW3 ergibt.

(2 Punkte pro Stufe)

Beitragssumme
Beitragsbarwert
EBW1

Abschlussprovision
Barwert Bestandspflegeprovision
EBW2

fixe Abschlusskosten
EBW3* (ohne laufende Fixkosten)

angenommene Quote der laufenden Fixkosten

Barwert der laufenden Fixkosten
EBW3

Seite 26 von 31

AO

300.000.000
150.000.000
15.000.000

7.500.000
2.250.000
5.250.000

1.000.000
4.250.000

1,5
2.250.000
2.000.000

InsurTech

300.000.000
150.000.000
15.000.000

12.000.000
3.000.000
0

1,5
2.250.000
-2.2500.000
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(0,5 Punkte) Bei der AO liegt der EBW3 also deutlich tiber dem geforderten Wert von
1 Mio. €, der Verkauf tUber die AO ist also profitabel. Bei dem InsurTech ergibt sich
ein negativer EBW3, so dass das Geschaft mit diesen Konditionen nicht durchgefuhrt

werden kann.

(b) Fur die bei dem InsurTech ggf. bestehende Alternative ergibt sich folgende Rech-

nung:

(2,5 Punkte fur Kalkulation EBW2 Insurtech)

Beitragssumme
Beitragsbarwert?

EBW1

Abschlussprovision

Barwert Bestandspflegeprovision

EBW2

fixe Abschlusskosten

EBW3* (ohne laufende Fixkosten)

angenommene Quote der laufenden Fixkosten

Barwert der laufenden Fixkosten

EBW3

AO

300.000.000
150.000.000
15.000.000

7.500.000
2.250.000
5.250.000

1.000.000
4.250.000

1,5
2.250.000
2.000.000

InsurTech

200.000.000
100.000.000
15.000.000

7.500.000
6.000.000
1.500.000

0
1.500.000

0
0
1.500.000

(0,5 Punkte) Wenn sich der InsurTech also auf die Ubernahme der Bestandsverwaltung
zu den genannten Konditionen einlassen wirde, so wirde die Capitol auch den Verkauf

Uber diesen Vertriebsweg als profitabel einschatzen.
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Aufgabe 14. Einsatz der Netzplantechnik im Jahresabschluss, kritische Vorgénge, Pufferzei-
ten (10 Punkte)

Die boérsennotierte Versicherungsgruppe Assekuranzia hat jahrliche und unterjahrige Ab-
schlusse bzw. Berichte in HGB, IFRS und Solvency Il zu liefern. Diese komplexe, fir den Ge-
samtkonzern zu leistende organisatorische Aufgabe wird mit Methoden der Projektsteuerung
unter Einsatz von Netzplantechnik erfullt.

Das folgende Netzplan-Element ist Teil des gesamten, aus Uber 1000 Vorgangen bestehen-
den CPM-Netzplans zur Erflullung der gesamten Jahresabschlussaufgaben. Durch das Netz-
plan-Element fuhrt ein kritischer Weg. Die vorgesehenen Dauern fir die einzelnen Vorgange
sind sehr anspruchsvoll geplant worden. Die vorgesehene Gesamtdauer des Teilprojekts ist
auf jeden Fall einzuhalten, um die Termineinhaltung des Gesamtprojekts sicherzustellen.

Die Informationen zur Lésung der folgenden drei Teilaufgaben sind unmittelbar aus dem
Netzplan ersichtlich und erfordern keine aufwendige Analyse.

Dauer des
1 Vorgangs
in Tagen

(a) (2 Punkte) Bestimmen Sie die Gesamtdauer dieses Teilprojekts
(b) (3 Punkte) Geben Sie alle kritischen Wege an.

(c) (3 Punkte) Die Vorgange (2,5), (3,4) und (6,8) sind in Verzug geraten und werden vo-
raussichtlich jeweils drei Tage zusatzlich benétigen. Sind diese Zeituberschreitungen
tolerierbar? Begrindung!

(d) (2 Punkte) Beurteilen Sie die Risikoposition des Teilprojekts innerhalb des Gesamtpro-
jekts bei Genehmigung der tolerierbaren Zeitliberschreitungen.
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Losungshinweise Aufgabe 14:
(a) Die Gesamtdauer des Teilprojekts betragt 15 Tage.
(b) Der Netzplan enthalt sechs kritische Wege (im Graph rot markiert):
1-2-4-5-6-7-8
1-2-4-5-7-8
1-2-4-7-8
1-3-4-5-6-7-8

1-3-4-5-7-8

1-3-4-7-8

Vorgangs

Dauer des
in Tagen

(c) Die Zeitiberschreitungen bei (2,5) und (6,8) sind tolerierbar, da die beiden Vorgange
jeweils eine Pufferzeit von 3 Tagen besitzen. Die Zeitiberschreitung bei (3,4) ist nicht
tolerierbar, der Vorgang kritisch ist und damit eine Zeitiberschreitung zu einer Erho-
hung der Gesamtdauer des Teilprojekts fihren wirde.

(d) Nach Genehmigung der Zeittiberschreitungen bei den Vorgangen (2,5) und (6,8) sind
samtliche Vorgange des Teilprojekts kritisch (alle Wege im Netzplan sind kritische
Wege). Da ohnehin schon anspruchsvoll geplant worden ist, stellt das Teilprojekt im
Rahmen des Gesamtprojekts ein aulerordentlich hohes Risiko dar und bedarf ganz
besonderer Aufmerksamkeit.
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Aufgabe 15. Organisches vs. anorganisches Wachstum (7 Punkte)

Die Capitol-Versicherung (Kompositgeschéaft) hat in den letzten Jahren eine Vielzahl innovati-
ver Projekte durchgefiihrt, die IT dabei in einen hochmodernen Zustand versetzt und auch die
Arbeitsprozesse hochgradig digitalisiert. In diesem Zusammenhang ist es gelungen, sowohl
das Serviceniveau deutlich zu erhdhen als auch die laufenden Betriebskosten nachhaltig zu
senken.

Allerdings ist dadurch das Potenzial fur kinftige Investitionen stark eingeschrankt, und auch
stille Reserven in den Kapitalanlagen sind nur begrenzt vorhanden.

Daruber hinaus leidet das Unternehmen unter einem erheblichen Bestandabrieb und bendtigt
dringend ein signifikantes Wachstum. Es stellt sich die Frage, ob eher organisches oder eher
anorganisches Wachstum angestrebt werden soll.

(a) (2 Punkte) Beschreiben Sie allgemein den Unterschied von organischem und anorga-
nischem Wachstum in einem Versicherungsunternehmen.

(b) (5 Punkte) Welche Wachstumsstrategie halten Sie vor dem Hintergrund dieser Infor-
mationen fir die Capitol-Versicherung fir realistisch? Begriinden Sie lhren Ansatz, in-
dem Sie Bezug auf die Vor- und Nachteile der beiden Arten von Wachstum nehmen.

Losungshinweise Aufgabe 15:

(a) Mit organischem Wachstum oder internem Wachstum ist derjenige Teil des Wachs-
tums des Unternehmens gemeint, der aus eigener Kraft durch Erweiterung der beste-
henden Geschéftstatigkeit erfolgt.

Mit anorganischem Wachstum oder externem Wachstum ist derjenige Teil des Wachs-
tums gemeint, der durch andere Ursachen (z.B. Zukaufe, Bestandstibernahmen oder
Fusionen) entsteht.

(b) Organisches Wachstum:

Der Vorteil organischer WachstumsmafRnahmen besteht darin, dass sie ein eher steti-
ges und stabiles Wachstum bewirken und die Leistungsfahigkeit des Unternehmens
verbessern. Damit wird tendenziell eine gréRere Nachhaltigkeit erzielt als beim anor-
ganischen Wachstum.

Dem steht als Nachteil gegenuber, dass in aller Regel zunachst Investitionen getatigt
werden mussen, die zunachst eine Belastung darstellen und deren Amortisation sich
erst im Laufe der Zeit und mit einer gewissen Unsicherheit ergibt.

Seite 30 von 31



DAV Unternehmensteuerung
l 5 Deutsche am 09. Mai 2026

Aktuarvereinigung e.V.

Anorganisches Wachstum:

Der Vorteil einer Bestandsibernahme oder eines Unternehmenskaufs besteht darin,
dass das Wachstum sich nicht allmahlich einstellen und erarbeitet werden muss, son-
dern dass sich das Geschéfts- und damit das Ertragsvolumen schlagartig erhdhen.
AuRerdem erhofft man sich Synergieeffekte und eine Fixkostendegression.

Allerdings ist fiir die Ubernahme ein Preis zu bezahlen, d.h. es muss eine Investition
getatigt werden und hierfur muss das bendtigte freie Kapital zur Verfugung stehen.
Falls die Finanzierung durch einen Einschuss von Eigenkapital erfolgt, entsteht hier-
durch ein zusatzlicher Druck auf die Rendite. Eine Finanzierung durch Auflésung stiller
Reserven dagegen nimmt dem Unternehmen Spielrdume flr die Zukunft und ver-
schlechtert die Risikosituation.

Da die Capitol-Versicherung zum gegenwartigen Zeitpunkt nicht in der Lage ist, gro-
Rere Investitionen zu tatigen, kommt also nur organisches Wachstum in Frage.

— Vertriebskapazitat erhéhen: Anbau von Verkaufern bei vorhandenen Ver-
triebskanalen (Inkaufnahme von Fixkostensteigerung und Gewinnrick-

gang)

— Vertriebsaktionen, zusatzliche Werbung (Inkaufnahme von Fixkostensteige-
rung und Gewinnrtickgang)
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