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Das Geschaftsmodell der Riickversicherer —
den Herausforderungen gewachsen?

Wie geht es weiter mit der Riickversiche-
rung? Die zukunftige Geschéftsausrichtung
der traditionellen Riickversicherung ange-
sichts des zunehmenden Uberangebots von
Risikotransfer-Kapazitdt bildete den the-
matischen Schwerpunkt des 12. Kolner
Rickversicherungs-Symposiums des Inst-
tuts fur Versicherungswesen (IVW) der
Fachhochschule K6ln am 12. Mai 2015. 530
Teilnehmer bestdtigen mit ihrer Anwesen-
heit die Relevanz dieser Fragestellung fiir
die Branche.

Prof. Stefan Materne, Inhaber des
Lehrstuhls fiir Riickversicherung, berich-
tete in seiner Einfithrung vom Kapitalzu-
fluss der vergangenen Jahre — sowohl tra-
ditionelles als auch alternatives Kapital —
und zeigte die damit verbundenen Preis-
reduktionen und Bedingungsaufweichun-
gen auf. Die verminderte Nachfrage der
Zedenten verstarke den Effekt weiter, so
dass der Marktzyklus in der Ruckversi-
cherung derzeit stark gemildert, wenn
nicht gar ausgesetzt sei. Als Reaktion ge-
ben aktuell verschiedene Riickversicherer
Kapital an ihre Aktiondre zuriick oder
nutzen es fur externe Akquisitionen, so
Materne. Bislang gebe es eine Tendenz
zum Aussitzen der Situation, doch eine
Anpassung des Geschiftsmodells, zum
Beispiel iiber die Spezialisierung auf Ni-
schen, sei unvermeidbar.

Alternative Losungen kiinftig nicht nur
fiir Naturkatastrophen?

In einer Paneldiskussion wurden unter
der Leitung von Dr. Marc Surminski (Chef-
redakteur, Zeitschrift fiir Versicherungswe-
sen) die Wechselwirkungen von traditionel-
lem und alternativem Risikotransfer mit
den Diskutanten Pina Albo (Vorstand, Mu-
nich RE) und Dirk Lohmann (CEO, Sec-
quaero Advisors) erortert. Nach Lohmann
kann der Kapitalmarkt den Risikotransfer
tiber alternative Vehikel kostengiinstiger zur
Verfugung stellen als die traditionellen An-
bieter. Dabeti sei der Einsatz nicht allein auf
Naturkatastrophen beschrankt und kiinftig
auch fur andere Bereiche und Risiken denk-
bar.

Albo sieht hingegen nur begrenztes
Wachstumspotential fur alternative Kapa-
zitaten auBerhalb von US-Naturkatastro-

phenrisiken. Der wesentliche Vorteil der
traditionellen Riickversicherung liege in der
auf Langfristigkeit ausgelegten Geschifts-
beziechung zu den Kunden. Nach einem
Zinsanstieg oder einem gréBeren Schadens-
fall werde ein opportunistischer Teil der al-
ternativen Kapazitit den Markt schnell
wieder verlassen.

Lohmann hingegen erwartet selbst bei ei-
ner Normalisierung des Zinsniveaus den
Verbleib des tiberwiegenden Teils des Kapi-
tals. Bei vielen Investoren gehe es um lang-
fristige Anlageentscheidungen, und die
nicht vorhandene Korrelation dieser Asset-
klasse mit anderen Investments werde von
vielen nach wie vor als grofler Vorteil gese-
hen.

Riickversicherung als attraktives
Investment — Vermischung von tradi-
tionellen und alternativen Kapazitaten

Im Interview mit Materne berichtete
Stefan Wintels (Vorstandsvorsitzender,
Citigroup Global Markets Deutschland)
tiber die Attraktivitat der (Ruck-)Versi-
cherungsbranche aus Investorensicht und
die Trends in der Kapitalanlage. Insbe-
sondere aufgrund des hohen Total Capi-
tal Return (Dividendenausschiittungen
und Aktienriickkdufe) und den zu klassi-
schen Kapitalmarktrisiken unkorrelierten
Versicherungsrisiken haben sich Riick-
versicherer als attraktive Investments eta-
bliert, so Wintels. Die Investition erfolge
jedoch unabhingig vom Geschiftsmodell
oder ,Verpackung® der Versicherungsrisi-
ken, so dass die Vermischung von traditio-
nellen und alternativen Kapazitdten vor-
angetrieben werde.

Wintels erwartet ungebrochen hohe In-
vestitionen in die Riickversicherer, so dass
der Kapitalzustrom weiter verstarkt wird,
auch vor dem Hintergrund mangelnder Al-
ternativen durch das anhaltende Niedrig-
zinsumfeld. Und er geht aufgrund der Vor-
ziige der alternativen Vehikel von einer dau-
erhaften Bereitstellung des Kapitals aus.
Eine Investition von Versicherern in Infra-
strukturprojekte erachtet er aufgrund der
langen Duration als sinnvoll, jedoch gebe es
derzeit fir die groBen Anlagevolumina der
Versicherungswirtschaft schlicht zu wenig
Anlageprojekte.
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In einer zweiten Diskussionsrunde warf
Herbert Fromme (Stddeutsche Zeitung)
die Frage auf, ob traditionelle Riickversi-
cherer vermehrt neuartige und vor allem
unbekannte Risiken decken miissen, um
dem Pramienabrieb
,.Von einem Aussitzen des weichen Marktes
kann keine Rede sein. Vielmehr konzentrie-

entgegenzuwirken.

ren wir uns darauf, nur Risiken zu zeichnen,
die wir fur technisch vertretbar halten —
selbst wenn wir dabei Pramie verlieren®, so

Albo.

Kein Wachstumspotenzial, aber immer
Bedarf fiir Risikotrager der letzten
Instanz

Joe Brandon (Executive Vice President,
Alleghany Corporation) sah kein Wachs-
tumspotential fir Riickversicherer, wobei
der Bedarffur einen Risikotrdger in der letz-
ten Instanz nie ganz verschwinden durfte.
Die Branche musse zunchmend als Berater
fur Erstversicherer fungieren und Innova-
tionen rund um ,,Big Data® und neuartige
Risiken begleiten, bestdtigte Dirk Spenner
(Managing Director DACH & CEE, Willis
Re). Gunther Saacke (CEO, Qatar Re) sah
die Rickversicherung eher als Katalysator
denn als treibende Innovationskraft. ,,Die
Riickversicherung hilft den Erstversiche-
rern, das Risiko besser im Underwriting zu
verstehen.

Aufdie Frage, ob der Bedarf an Riickver-
sicherung weiter abnehmen werde, verwies
Tom Bolt (Director Performance Manage-
ment, Lloyd’s) auf die global zum Teil sehr
geringe Versicherungsdurchdringung, wie
das Erdbeben in Nepal kiirzlich wieder ge-
zeigt habe. Auch in der Mikroversicherung,
die zum Aufbau und Wachstum von Volks-
wirtschaften beitrage, sah er Potential.
Spenner erganzte, er gehe kinftig von der
Begleitung der neuen Mirkte vermehrt
durch Standorte aulerhalb Kontinentaleu-
ropas wie Singapur und Dubai aus.

SEBASTIAN HOOS, M.SC.

Wissenschaftlicher Mitarbeiter der For-
schungsstelle Riickversicherung der Fach-
hochschule Koln
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Terror, Kidnapping und andere Katastrophen

Die Riickversicherer haben 2014 schr
gute Gewinne eingefahren — doch der Blick
in die Zukunft ist getriibt. Eine der wesentli-
chen Ursachen fiir die hohe Profitabilitat
liegt in der ungewohnlich niedrigen Scha-
denbelastung aus Katastrophenereignissen
(35 Mrd. US-Dollar in 2014 gegentiber 129
Mrd. Dollar im Schreckensjahr 2011). Das
Blatt kann sich jederzeit dndern. Das bele-
gen die Erdbeben in Nepal auf erschrecken-
de Weise, auch wenn in dem armen Land
kaum Schiden versichert sind.

Katastrophen verursachen in der Regel
enorme Sach- und Personenschidden. Nicht
selten vernichten sie sogar die dahinter ste-
henden Versicherungsunternechmen. Rund
acht Prozent der Versicherungsunterneh-
men in den USA sind an Katastrophen-
schaden gescheitert, warnt Paul Hertelendy
die Versicherer vor Fehleinschitzungen die-
ser Risiken. Er ist Chief Underwriting Offi-
cer Specialty Lines von Scor Global P&C
SE in Zirich. Zu den Katastrophenereig-
nissen zdhlt die Branche auch Terroran-
schldge. In diesem Bereich beobachtet Dirk
Harbriicker, Vorstand des deutschen Ter-
rorversicherers Extremus, ein haufig vor-
kommendes Missverstandnis: ,,Ein Fehler
in den ausldndischen Modellen ist oft, dass
sie annchmen, Berlin sei unser Hotspot, da-
bei hat Frankfurt am Main eine viel hohere
Wertekonzentration.

Experten erwarten eine deutlich zuneh-
mende Gefahrdungslage: ,,Die Bedrohung
ist heute hoher als vor zehn Jahren®, sagte
etwa Prof. Dr. Peter Neumann, Professor
fir Sicherheitsstudien am Kings’s College
in London, auf einer Kundenveranstaltung
der Scor Global P&C Deutschland in Ber-
lin. Vor allem der Konflikt in Syrien sei ge-
eignet, eine neue Generation von islamisti-
schen Kiampfern hervorzubringen. Die
Riickkehrer seien eine neue Gefahr, aber
nicht die einzige. Die Anschldge auf die Re-
daktion der franzosischen Satirezeitschrift
Charlie Hebdo gingen nicht auf das Konto
von Riickkehrern. Die gréfite Gefahr gehe
nach wie vor von den Anhdngern von Al
Qaida und dem Islamischen Staat aus. Bei-
de wiirden in einer Art Wettbewerb um die
Macht kimpfen.

Dabei habe sich die ,,Arbeitsweise® seit
den Anschldgen auf das World Trade Cen-
ter am 11. September 2001 verdndert. Die
Zielrichtung sei weniger spektakuldr, als

vielmehr hédufiger und kleiner. ,,Ich sehe in
Europa viele kleinere Anschlige von Al-
Qaida- und IS-Unterstiitzern®, prognosti-
zierte Neumann auf der Scor-Fachtagung.
In der Absicherung von Terrorrisiken durch
Versicherungen sieht der Experte weder ei-
ne abschreckende noch eine férderliche
Wirkung auf den Terror.

Firmen sorgen sich offenbar zu Recht,
Mitarbeiter in exponierte Regionen wie La-
teinamerika, den Mittleren Osten oder
Nordafrika zu entsenden. ,,Die Gefahr fir
Unternehmen und ihre Mitarbeiter steigt.*
Dies bestitigte Krisenberater Christopher
Schramm von der Firma red24. Er wird ein-
geschaltet, um mit Entfithrern zu verhan-
deln. Dabei hat er mitunter auch mit Lose-
geld-Versicherern zu tun. Er sieht darin
grundsitzlich keine Gefahrerh6hung — mit
einer Ausnahme: Wenn die Existenz der Po-
lice bekannt wird, doch das verbietet in
Deutschland die Aufsichtsbehorde. Sie
schriankt den Kreis der Mitwisser in der Re-
gel auf drei Personen ein.

Das ist auch gut so: ,,Es ist ganz wichtig,
dass auf der Police nicht Kidnapping and
Randsom draufsteht”, warnt der frithere
Bundeswehr-Offizier Schramm. Er sei im
Ubrigen meist der einzige, der der Versiche-
rung am Ende sagen kénne, ob das Geld
denn auch tatsdchlich gezahlt worden sei.
Besonders problematisch werde es immer
dann, wenn religiose Motive hinter der Tat
stinden. Die lieBen sich nicht mit Geld 16-
sen; ganz im Gegensatz etwa zu Mexiko und
Venezuela, wo Entfiihrungen zum reinen
Geschiftsmodell geworden seien. Insge-
samt wiirden Entfithrungen zu 73% durch
Zahlung eines Losegeldes beendet.

Dass sich bei Terror und Entfithrungen
nicht alles mit Geld l6sen lésst, steht fiir Ver-
sicherer auler Frage. Sie haben frithzeitig
spezielle Services und Kooperationen mit
Krisenexperten aufgebaut. Aktuell meldet
die Allianz Global Corporate & Specialty
(AGCS), dass sie ihr Krisenmanagement-
Team um Terrorismusexperten erweitern.
Sie bietet kunftig eigenstandige Terroris-
musdeckungen fiir auslandische Standorte
internationaler Unternechmen an. Denn
diese Standorte sind in nationalen Pool-Po-
licen meist ausgeschlossen.

R.L.
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