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Die Protected Cell Company
1. EINLEITUNG

Seit Ende der 90-iger Jahre bieten insbesonder&i@ife Standorte die so genannte Protected Cell
Company PCC) als besondere Gesellschaftsform an. Von der kas®lGuernsey aus verbreitete
sich die PCC rasch in zahlreiche andere Off-Shtaeddrte wie Jersey, die Isle of Man, Gibraltar,
Bermuda und die Cayman Islands. Auch mehrere Butaksten der U.S.A., unter anderem
lllinois, Vermont und South Carolina, fihrten Fomaer PCC ein.

Die PCC stellt eine Fortenwicklung des Captive-Géea dar und soll vor allem kleineren und
mittleren Unternehmen als Instrument des AltermafRisk Transfer ART) dienen. Besonderes

Merkmal der PCC ist ihre interne Strukturierung verschiedene, vonaneinander getrennte
Vermdgensmassen, die den Glaubigerzugriff erschweod. Die PCC bietet gegeniiber anderen
Formen der Captive bestimmte Vorteile, ist jedogthamit verschiedenen Unsicherheiten belastet.

2. PCC ALS WEITERENTWICKLUNG DES CAPTIVE-CONCEPTS

Eine ,Captive Insurance Company*, kurz Captive gemnaist eine Erst- oder Ruckversicherungs-
gesellschaft, die einem einzelnen oder einer Grwgpelndustrie-, Handels- oder Finanzunterneh-
men gehdort und die primar die Risiken der Eigentuiabe@rnimmit.

Die Versicherung von Unternehmensrisiken durch €aetive hat verschiedene Vorteile. Sie er-
offnet dem Unternehmen den direkten Zugang zum Reisicherungsmarkt. Dies bedeutet niedri-
gere Risikopramien und Transaktionskosten. Derriigeer der Captive partizipiert ferner am ver-
sicherungstechnischen Gewinn der Erstversichei@neBen spielen steuerliche Vorteile eine Rolle.
Die Captive ermdglicht zudem die Versicherung vasiken, die im Erstversicherungsmarkt nicht
oder nur zu sehr hohen Pramien versicherbar simdFfequenzschéaden kann sie einen sinnvollen
Eigenbehalt des Captive-Eigentiimers vorsehen. Gitimden Einsatz einer Captive kann schliel3-
lich sein, dass das betreffende Unternehmen sasikeR als besser einschéatzt, als die anderer Un-
ternehmen.

Allerdings konnen die mit der Griindung einer Captrerbundenen Kosten fur kleinere und mittle-
re Unternehmen zu hoch sein. Die Captive bindetitdhper Muttergesellschaft in erheblichem
Umfang, so dass kleinere und mittlere Unternehnaah mnderen Wegen des ART suchen.
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Eine L6sung der Kostenproblematik soll das so geteaRent-a-Captive Konzept bieten. Statt eine
eigene Captive zu griinden und zu unterhalten, migtehrere kleinere Unternehmen fur einen be-
stimmten Zeitraum die Infrastruktur eines Erst-roRéckversicherungstragers an. Dieser fuhrt im
Innenverhéltnis zu den verschiedenen Kunden gdeetonten, auf die die Versicherungspramien
eingezahlt werden. Diesen Konten werden die wahdemd/ertragslaufzeit erzielten Anlageertrage
der Pramien der verschiedenen Kunden gutgeschrigieéiverwaltungsgebihren und Schadenzah-
lungen belastet. Weist das Konto eines Kunden ade Her Laufzeit einen Gewinn aus, wird dieser
in das Unternehmen des Kunden zurlckgefuhrt. BesiahNegativsaldo, muss der Kunde Nach-
schussleistungen erbringen.

Dieses Konzept ermoglicht es kleineren und mittiddmternehmen, die Vorteile einer Captive zu
nutzen, ohne dass fur die Grindung der Gesellsonafdie Deckung der versicherungsrechtlichen
Risiken erforderlichen Kapital aufbringen zu musgéim Nachteil des Rent-a-Captive Konzeptes
besteht jedoch darin, dass die angemietete Caiptiviul3enverhaltnis gegenuber Dritten und ins-
besondere gegentiber Glaubigern anderer beteiligtearnehmen als eine Gesellschaft auftritt. Da-
her kdnnen Dritte zur Befriedigung ihrer Anspridegen die Captive alle in der Gesellschaft be-
findlichen Vermbgenswerte heranziehen.

Dieses Risiko will die PCC beseitigen, in dem se \dermdgenswerte verschiedenen Zellen und
diese den verschiedenen Kunden der PCC zuordneh Aier teilen sich also mehrere Unterneh-

men die Verwaltungsstruktur einer Gesellschaftethalb des Versicherungstragers existieren je-
doch voneinander getrennte Vermdgensmassen (sorgenéellen), die den verschiedenen Unter-
nehmen zugeordnet sind. Die Glaubiger eines deiliggeén Unternehmen sollen nur auf die die-

sem Unternehmen zugeordneten Zellen oder auf dieate Zelle der PCC zugreifen kdnnen.

3. GRUNDUNG UND ORGANISATION EINER PCC

Die gesetzlichen Kodifikationen zur Einfuhrung d®CC in verschiedenen Off-Shore Standorten
sehen vor, dass eine PCC entweder durch Grindueg @esellschaft als PCC oder dadurch ent-
stehen kann, dass eine bestehende GesellschafieifP€C umgewandelt wird, sofern der Gesell-
schaftsvertrag dies erlaubt.

Die PCC besteht aus einer Kernzelle (core cel) déir PCC selbst zugeordnet ist und weiteren Zel-
len, die den beteiligten Unternehmen zugeordnet siede der Zellen leistet einen Beitrag zur Ka-
pitalausstattung der Kernzelle, die Verwaltung @rdanisation der PCC tragt. Die meisten gesetz-
lichen Kodifikationen zur Einfiihrung der PCC stelldar, dass die PCC selbst eine juristische Per-
son ist, wahrend die einzelnen Zellen keine Reehsgmlichkeit haben — wenngleich die Zellen fir

bestimmte Zwecke wie eigenstandige Gesellschattbarielt werden.
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Die Kodifikationen enthalten ferner ausfuhrlichegekingen tber die Zuordnung von Vermdgens-
werten und Verbindlichkeiten zu der Kernzelle urh drerschiedenen weiteren Zellen. Die Kern-
zelle und die weiteren Zellen der PCC stellen s@fitige Vermdgensmassen dar. Vermdgenswerte
einer Zelle der PCC sind nur dieser und keiner mmd&elle zuzuordnen. Ebenso treffen Verbind-
lichkeiten einer nur diese und keine weitere. Dasmechend sollen Glaubiger einer Zelle nur auf
die Vermogenswerte dieser einen Zelle zugreifemianDie Vermégenswerte anderer Zellen sol-
len dem Zugriff der Glaubiger anderer Zellen en&zogein. Die einzelnen Zellen einer PCC kon-
nen aufgrund der Trennung der VermdgensmasserGasehafte unabhangig voneinander betrei-
ben und auch eigene Aktien ausgeben und getrenvigeRden auszahlen.

Diese Trennung der Vermodgensmassen soll auch ihd&alnsolvenz bzw. der Zwangsverwaltung

gelten. Es soll moglich sein, eine der Zellen déCPzu liquidieren oder unter Zwangsverwaltung

zu stellen, ohne dadurch die Vermogenswerte dageibrZellen zu gefdhrden. Selbst gegentber
BuRRgeldern oder Geldstrafen soll die Trennung damégensmassen gelten.

Grundlage der Trennung der Vermogenswerte der iZ@ledie eindeutige Zuordnung der Vermo-
genswerte zu den jeweiligen Zellen. Die Geschéftsitig der PCC ist daftr verantwortlich, die
eindeutige Zuordnung der jeweiligen Vermégensweutelen einzelnen Zellen sicherzustellen. Die
Bilanzen und Handelsbicher der PCC missen dieleaiz&ermdgensmassen der verschiedenen
Zellen getrennt auffiihren. Im Interesse der Glaaibider PCC-Zellen sind die einzelnen Zellen
verpflichtet, im Geschaftsverkehr offen zu legesmsgisie nur das Vermogen einer bestimmten Zelle
der PCC reprasentieren. Eine Verletzung diesect®éin durch die Geschéftsfihrer der PCC kann
deren personliche Haftung gegeniber den Glaubdgrreweiligen Zelle nach sich ziehen.

In manchen Punkten unterscheiden sich die Regekerge der verschiedenen Standorte. So ist
haufig die Moglichkeit vorgesehen, dass Glaubiger\termdgenswerte heranziehen kdnnen, die
keiner der Zellen zuzuordnen sind. Die jiingste dlmgitung des Regelungswerks zur PCC in Jer-
sey sieht dagegen vor, dass auch das dem KernGQierzBgeordnete Vermoégen dem Zugriff der

Glaubiger entzogen ist. Der Hintergrund ist degéoide: Das Vermdgen der Kernzelle wird in aller
Regel nicht ausreichen, um die Glaubiger der iresdkn Zelle zu befriedigen. Daher wird der

Zugriff der Glaubiger einer insolventen Zelle de&t@® auf das Vermogen der Kernzelle auch zur
Insolvenz der Kernzelle fihren. Folge ist eine PGICeiner insolventen Kernzelle und mehreren

noch solventen Zellen — ohne eine tragfahige in&trektur. Die in Jersey gewdahlte Losung ver-

meidet die damit verbundenen Komplikationen undithesheiten.

Manche Off-Shore Standorte lassen die Gesellsd¢bafisder PCC nur fur bestimmte Geschaftsta-
tigkeiten, insbesondere fir Investmentfonds unddfis Versicherungsgeschaft zu, wahrend andere
Standorte keine derartigen Begrenzungen aufstellen.
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4. RECHTLICHE FRAGESTELLUNGEN

Es ist fraglich, in wieweit die Selbstandigkeit déermdgensmassen im Streitfall Bestand haben
kann. Glaubiger einer Zelle der PCC werden im Fadle Zwangsvollstreckung versuchen, auf die
Vermogenswerte der Kernzelle oder anderer ZelledP@€ zuzugreifen.

So lange sich die Inanspruchnahme nur an dem festdein Off-Shore Standort abspielt, ist von
der Tragfahigkeit der Struktur auszugehen. Exis#elagevermogen einer Zelle in anderen Juris-
diktionen, besteht das Risiko, dass die dortigencBie die Trennung der Vermégensmassen nicht
anerkennen und eine Vollstreckung in die Vermogeneiner Zelle durch Glaubiger einer ande-
ren Zelle zulassen. Entscheidend ist, welches Reaitmit der Sache befasste Gericht nach den
Regeln des internationalen Privatrechts anzuwehderEntsprechende Fragen ergeben sich im Zu-
sammenhang mit der Insolvenz einer einzelnen Zelle.

Um dieses Risiko zu minimieren, stellt Jersey dlerAative zur PCC inzwischen die so genannte
Incorporated Cell Company (ICC) zur Verfligung. Biazelnen Zellen werden hier als eigene Ge-
sellschaften nach dem Recht von Jersey inkorpoiieet ICC und ihre verschiedenen Zellen sind
getrennt ins Handelsregister einzutragen. Daheddites sich bei den einzelnen Zellen einer ICC
um eigene Rechtspersonlichkeiten, die wie jede ran@esellschaft klagen und verklagt werden
und eigene Vermogenswerte halten kdnnen. Die Stridiher ICC gleicht damit praktisch der ei-

nes Konzerns mit verschiedenen Tochtergesellsechdite mit der Eintragung ins Handelsregister
verbundene Rechtssicherheit und Publizitat der \dgansverhaltnisse der ICC sollen die Akzep-
tanz fur die Trennung der Vermdgensmassen erh@mererseits ist sie mit einem hdheren Zeit-
und Kostenaufwand verbunden.

Ob eine Gesellschaft nach dem Vorbild der PCC int&shland gegrindet werden kbnnte, ist unsi-
cher. Gemal § 7 VAG koénnen nur Aktiengesellschafiansicherungsvereine auf Gegenseitigkeit
sowie Korperschaften und Anstalten des offentlicRethts die erforderliche Erlaubnis zum Be-
trieb von Versicherungsgeschéften erhalten.

8§ 121 g VAG lasst inzwischen unter bestimmten Bgdaingen die Grindung von Versicherungs-
zweckgesellschaften als Kapital- oder Personengebaften zu, die Risiken von Erst- oder Rick-
versicherungsunternehmen durch Verbriefung am Mglkzieren' Die Vorschrift dient der Um-
setzung der Ruckversicherungsrichtlinie. Auswenstier Gesetzesbegrindung soll sie den Finanz-
platz Deutschland férdern, indem sie UnternehmenMdglichkeit gibt, Zweckgesellschaften in

! Naher hierziArhold, BaFinJournal 01/08, S. 7 bis 13irs, Nomos — Erlauterungen zum Deutschen Bundesraci@ 121g VAG.
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Deutschland anzusiedélrraglich ist, ob und wie sich in einer deutschersitherungszweckge-
sellschaft eine der PCC vergleichbare Vermdgerigsirgchaffen lasst. Inwieweit 8 121 g VAG in
der Praxis als Grundlage fur die Grindung von P@®O3eutschland herangezogen werden wird,
bleibt abzuwarten.

5. SCHLUSSFOLGERUNGEN

Die PCC bietet einen sinnvollen Ansatz zur Einspgruon Verwaltungskosten bei Errichtung und
Unterhalt einer Captive. Allerdings ist sie nichje@dem Fall geeignet und birgt Risiken.

Die bisherigen PCC Modelle sehen vor, dass didliggém Unternehmen Eigentum an den Vermo-

genswerten der einzelnen Zellen erwerben. Die datenen missen anders als beim Rent-a-
Captive Konzept selbst fur die Kapitalausstattuag £elle sorgen. Die PCC stellt daher nur dann
eine gangbare Alternative fur kleinere und mittléheternehmen dar, wenn die Umsetzung des
klassischen Captive Konzept nur an zu hohen Vemwgtikosten scheitert.

Ob die Gerichte die Trennung der VermdgensmasseBtrgitfall akzeptieren, ist unsicher. Die
jungsten Entwicklungen im Bereich der PCC deuteraufahin, dass dieses Risiko durch mehr
Transparenz und Rechtssicherheit — wie bei der4@€rringert werden soll. Allerdings bedeutet
die Grindung einer ICC, deren Zellen im Handelstegieingetragen werden und eigene Rechts-
personlichkeit aufweisen, einen erhdhten Zeit- dlodtenaufwand. Im Vergleich zur klassischen
Captive wird nur noch der laufende Verwaltungsaufiveeduziert.

2vgl. die Begriindung zur Achten VAG-Novelle, BT-DI$/1937, S. 2, 30.



