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Abstract

In der vorliegenden Arbeit werden verschiedene risikopolitische Malnahmen
zur Reduzierung der Volatilitat des Nettoergebnisses eines Erstversicherers be-
schrieben, mit Hilfe derer Schadenquoten und Ergebnisse zukinftig besser zu
planen sind. Als mdgliche Ansatze kam die Grindung eines Versicherungs-
pools zwischen zwei oder mehreren europaischen Erstversicherern sowie die
Verwendung eines versicherungstechnischen Swaps in Betracht. Aufgrund von
geringeren Kosten und héherer Flexibilitdt erscheint der versicherungstechni-
sche Swap gegeniber der Grindung eines Versicherungspools besser geeig-
net zu sein. Die Basis der Masterarbeit bildet, neben zur Verfligung gestellter
Informationen der beiden Erstversicherer Achmea (Niederlande) und Gothaer
(Deutschland) sowie unterschiedlicher Praxisbeispiele, eine ausfuhrliche Aus-
wertung versicherungs- und finanzwissenschaftlicher Literatur. Die Arbeit soll
als Diskussions- und Entscheidungsgrundlage zur Implementierung einer der

beschriebenen MaRnahmen in die Praxis dienen.

Aim of the thesis on hand is to describe different options of reducing the volatility
of the net income of a primary insurer, with the aim of better planning loss ratios
and results in the future. The establishment of an insurance pool between two
or more European primary insurers as well as the use of a risk swap were con-
sidered to be possible approaches. Due to lower costs and greater flexibility,
the risk swap appears to be more suitable than the creation of an insurance
pool. In addition to the information provided by the two primary insurers Achmea
(Netherlands) and Gothaer (Germany), as well as various practical examples,
the basis of this master thesis is a comprehensive analysis of insurance and
financial science literature. The work is intended to provide guidance as a dis-
cussion and decision-making basis for implementing one of the described

measures.
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1 Einleitung

In Folge einer Haufung schwerer Naturkatastrophen wie die Hurricanes Harvey,
Irma und Maria oder California Wildfires, zeichnete sich das Jahr 2017 durch
eine Frequenz an grofRen Schaden aus. Von Jahr zu Jahr variiert die Anzahl an
Schadenereignissen und deren Folgen zum Teil sehr stark.! Dennoch lasst sich
ein Trend erkennen. Zwischen 1980 und 2006 nahm die Haufigkeit extremer
Wetterereignisse in Europa zu. Aktuelle Projektionen der Europaischen Umwel-
tagentur deuten darauf hin, dass die Regionen Siudost-, Mittelmeer- und Mittel-

europa zu den am starksten gefdhrdeten Regionen gehoéren.?

Dies beeinflusst auch die Ergebnisplanung der Versicherer, da sich auch versi-
cherte Schaden aufgrund von extremen Naturereignissen in den vergangenen

Jahren hauften.3 Darunter zahlen z. B.:

e Die Jahrhundertflut im Elbegebiet im Sommer 2002 verursachte insge-
samt Schaden i. H. v. EUR 9,2 Mrd. und forderte 37 Todesopfer.*

o Vom Wintersturm Kyrill wurden im Januar 2007 viele europaische Lan-
der getroffen. Dabei forderte der Sturm 46 Todesopfer und flihrte zu ei-
nem Schadeni. H. v. EUR 7,7 Mrd.5

e Der Schadenaufwand des Juni-Hochwasser 2013 in Deutschland betrug
insgesamt EUR 1,65 Mrd. und 120.000 Schaden.®

e Extremer Hagelschlag fihrte am 23. Juli 2016 in Someren (Niederlande)
zu 100.000 Schadenmeldungen an einem Tag und einem versicherten
Schaden an Gebauden, Fahrzeugen und Nutzpflanzen von rund EUR
500 Mio.”

Die oben genannten Naturkatastrophen in Mitteleuropa verdeutlichen, dass die
Auswirkungen sehr kostspielig sein kbnnen und massive 6konomische Verlust-
potenziale in der Region bestehen. Nichtsdestotrotz scheint Mitteleuropa in Be-
zug auf die Absicherung gegen Naturkatastrophen besser aufgestellt zu sein
als andere Katastrophengebiete der Welt. Im Durchschnitt sind tber 50 % der

Hausbesitzer in der Region gegen Naturkatastrophen versichert.?

' Vgl. European Environment Agency (EEA) (2010), S. 21.

2Vgl. Pollner, John (2012), S. 117 f.

3 Vgl. Carter, Robert (2000), S. 523 und vgl. Gurenko, Eugene / Dumitru, Denisa (2009),
S. 1.

4 Vgl. Deutsches Komitee fiir Katastrophenvorsorge e.V. (2004), S. 7.

5Vgl. EEA (2010), S. 35.

6 Vgl. Gesamtverband der Deutschen Versicherungswirtschaft (GDV) (10/2016), S. 27.

7Vgl. Verbond van Verzekeraas (2017), S. 5.

8 Vgl. Poliner, John (2012), S. 117 f.



Der Niederlandische Verband flir Versicherer, Verbond van Verzekeraas, er-
wartet in den nachsten Jahrzehnten vermehrt extreme Niederschlage und Ha-
gel, die zu einer Erhdhung der Schaden an Autos, Gebauden und bei Unter-
nehmen fiihren wirden.® Auch in anderen Landern wird davon ausgegangen,
dass sich extreme Wetterereignisse aufgrund des Klimawandels haufen wer-
den. Davon ware die Versicherungsbranche in besonderer Weise betroffen, da
starkere und haufiger auftretende Extremereignisse flr eine steigende Anzahl

an Naturkatastrophen mit hoherem Schadenpotenzial sorgen. 1°

An den vielfaltigen Literaturbeitragen aus 6konomischer und wirtschaftlicher
Sicht zeigt sich das Interesse an Naturkatastrophenrisiken wie Uberschwem-
mung, Sturm oder Erdbeben. Eine Herausforderung bei diesen Risiken bildet
die Schwierigkeit deren Auftreten vorherzusagen und das Ausmalf} der Schaden
abzuschatzen. Darlber hinaus fallt es schwer, geeignete Praventionsmalinah-
men durchzusetzen, durch welche das Schadenausmald verringert werden
kdénnte. Ein wichtiges Instrument zur Absicherung gegen die Folgen von Natur-
katastrophenrisiken stellt der Risikotransfer an den Versicherungsmarkt dar.
Ublicherweise findet innerhalb dieses Marktes eine Aufteilung der Risiken zwi-
schen Erst- und Rickversicherern statt.’> Neben diesem traditionellen Risiko-
transfer existiert der Alternative Risikotransfer (ART), welcher weitere Instru-
mente zur Risikoaufteilung bietet. Es wird in der vorliegenden Arbeit untersucht,
welche Vorteile und Herausforderungen sich aus den jeweiligen klassischen
und alternativen Instrumenten zur Lésung der unten beschriebenen Problem-

stellung ergeben.

9 Vgl. Verbond van Verzekeraas (2017), S. 5.

0 Vgl. Bruns, Alexander / Grobenski, Zdenko (2007), S. 16.
""'Vgl. Field, Christopher (2012), S. 347.

2 vgl. Bender, Klaus (2002), S. 4.



1.1 Problemstellung

Die Bedeutung lokaler Naturkatastrophen nahm in den letzten Jahren einen
grolieren Stellenwert ein. Fur Versicherer stellt gerade der potenziell grofie Ver-
lust und das mdgliche Ausmal} fur den einzelnen Versicherungsnehmer eine
gute Marktchance dar, welche jedoch mit gro3en Risiken verbunden ist. Beson-
ders die volatile Art der Naturkatastrophen erschwert die Ergebnisplanung der
Versicherer und kann fir kleine und mittlere Versicherer auch existenzbedro-
hend sein.” Trends wie die zunehmende Konzentration privatwirtschaftlicher
sowie industrieller Werte, Urbanisierung und die steigende Versicherungsdichte
in Verbindung mit den sich verandernden Umweltbedingungen kdnnte die Vola-

tilitat und damit das Risiko im Geschaft mit Naturgefahren weiter steigern.™

Ublicherweise schiitzen sich Erstversicherer gegen diese volatilen Risiken mit
groRem Schadenpotenzial durch Erwerb von Riickversicherung.'® Trotz der ge-
genwartig glinstigen Lage flr Zedenten am Ruckversicherungsmarkt, kann die
Volatilitat nur bis zu einem gewissen Grad an die Rickversicherer transferieren
werden. Um Unsicherheiten weiter zu reduzieren, ware der weitere Zukauf von
Ruckversicherung aus Kostensicht nicht opportun. Durch Implementierung ei-
nes Versicherungspools zwischen zwei oder mehreren europaischen Erstversi-
cherern oder der Verwendung alternativer risikopolitischer MalRnahmen, kénn-
ten die Auswirkungen der Volatilitat von lokalen Naturgefahren weiter reduziert
werden. Dadurch erhielten die Erstversicherer eine bessere Planbarkeit fir ihre

Ergebnisse.'®

1.2 Zielsetzung der Arbeit

Durch die Arbeit sollen die verschiedenen Ausgestaltungsformen eines Versi-
cherungspools und anderer risikopolitischer MaRnahmen eruiert und diskutiert
werden. Daneben werden auch die Vor- und Nachteile beschrieben und Még-
lichkeiten aufgezeigt, wie die MalRnahmen gesteuert werden kénnen, sodass
alle Parteien gleichermallen von den finanziellen Auswirkungen der gewahlten
Maflnahme profitieren. Ziel der Arbeit ist es, eine Basis fur zukilnftige Diskussi-

onen und Uberlegungen zu bieten.

13 Vgl. Bender, Klaus (2002), S. 10; vgl. Bruns, Alexander / Grobenski, Zdenko (2007),
S. 68f; Pollner, John (2012), S. 1 und vgl. Schoenmaker, Dirk / Zachmann, Georg
(2015), S. 1 1.

4 Vgl. Bruns, Alexander / Grobenski, Zdenko (2007), S. 3; vgl. Carter, Robert (2000),
S. 524 und vgl. Kuck, Annette (2000), S. 20.

5 Vgl. Carter, Robert (2000), S. 528; vgl. Liebwein, Peter (2009), S. 50 und vgl. Ge-
rathewohl, Klaus (1976), S. 124 ff.

16 Vgl. Liebwein, Peter (2009), S. 43 und vgl. Schwepcke, Andreas / Arndt, Dieter
(2001), S. 47.



Eine mogliche Lésung kénnte sein, dass nicht-korrelierte Gefahren mit ahnli-
cher Wiederkehrperiode der Parteien innerhalb des Versicherungspools zu-
sammengefasst werden. Weiter ware es denkbar, die Zahlungsstrome der Erst-
versicherer durch einen versicherungstechnischen Swap auszugleichen und
dadurch ebenfalls die Schwankungen zu reduzieren.'” Das Ziel soll eine bilan-
zielle Volatilitdtsreduzierung (HGB oder IFRS) darstellen, um auch unterjahrig
Schadenquoten besser vorherzusagen. Dabei sollten bestehende Rickversi-
cherungsprogramme unangetastet bleiben und der Effekt im Nettoergebnis zu

sehen sein. Gang der Untersuchung

Die Arbeit stiitzt sich besonders auf vorhandene Literatur aus den Bereichen
der Versicherungsbetriebslehre und Kapitalanlage. Darlber hinaus werden zur

Unterstltzung Praxisbeispiele vorgestellit.

Im ersten Teil soll zunachst ein Uberblick tiber lokale Naturkatastrophen in Eu-
ropa gewahrt werden, welcher als Grundlage zur Diskussion der zu deckenden
Risiken dienen soll. AnschlieRend erfolgt im zweiten Teil eine theoretische Ein-
fuhrung Uber risikopolitische MalRnahmen, welche die Zielsetzung der Arbeit
unterstiitzen. Hierbei werden Praxisbeispiele aus der Schweiz, Karibik und Af-
rika vorgestellt, anhand derer verschiedene Mallinahmen und deren Wirkungs-

weise verdeutlicht werden.

Nach Abschluss des theoretischen Teils werden zwei europaische Erstversi-
cherer als Beispielunternehmen herangezogen. Es handelt sich hierbei einer-
seits um Achmea (Niederlande) und andererseits um Gothaer (Deutschland).
Beide Unternehmen werden zunachst vorgestellt und verglichen sowie deren
aktuelles Ruckversicherungsprogramm beschrieben. Anhand dieser beiden Un-
ternehmen soll festgestellt werden, wie und ob die verschiedenen Malinahmen
umzusetzen sind. Dabei unterstitzen beide Unternehmen die Ausarbeitung

durch Uberlassung von Daten und Beigabe von Informationen.

7 Vgl. Laudage, Benedikt (2009), S. 124 und vgl. Liebwein, Peter (2009), S. 501.
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2 Naturkatastrophen
Im folgenden Abschnitt wird der Begriff Katastrophe und im Speziellen Naturka-
tastrophe definiert und genauer beschrieben. Darliber hinaus wird die Entwick-

lung der Naturkatastrophen in Europa beschrieben

2.1 Definition Katastrophe

Katastrophe als Begriff ist fest verankert im allgemeinen Sprachgebrauch und
findet in unterschiedlichsten Gebieten eine Anwendung. Fiir versicherungstech-
nische Folgerungen ist dieser Begriff jedoch nicht prazise genug. Urspriinglich
stammt der Begriff Katastrophe aus dem Griechischen und bedeutet ,Wendung*
oder ,Umkehr” und ist als Umkehr von gewohnten Verhaltnissen durch ein fol-
genschweres Ungliicksereignis und all seinen Folgen zu verstehen.'® Daraus
kénnen wiederum Eigenschaften einer Katastrophe abgeleitet werden. Charak-

teristika von Katastrophen sind:°

e Es muss ein Ereignis als Ausloser geben, welches

e zu negativen Konsequenzen fir Menschen und/ oder deren Besitz
fuhrt und

e dessen Folgen von erheblichem AusmaR sind.

e Zudem treten sie in zufalligen Abstanden auf, sind

¢ zeitlich unvorhersehbar und kénnen aufgrund ihres

¢ groBen Schadenpotenzials hohe Kosten erbringen.

Aus Sicht der Versicherungswirtschaft ergeben sich folgende Ursachen fir Ka-

tastrophenereignisse:?°

¢ Man-made-Katastrophen -> Ausléser: Mensch
o Epidemien > Ausléser: Biologisches Ereignis
¢ Naturkatastrophen > Ausléser: Naturereignis

Fur die vorliegende Arbeit sind jedoch nur Naturkatastrophen relevant, weshalb
die anderen beiden Aspekte unberiicksichtigt bleiben. Fur den weiteren Verlauf

der Arbeit wird unter dem Begriff Naturkatastrophe ein durch eine Naturgefahr

'8 V/gl. Berg, Marcel, et al. (2014), S. 1; Kuck, Annette (2000), S. 8 und Nguyen, Tristan
(2007), S. 5.

9 Vgl. Berg, Marcel, et al. (2014), S.201; vgl. Bruns, Alexander / Grobenski, Zdenko
(2007), S. 75; vgl. Dong, Weimin / Shah, Haresh / Wong, Felix (1996) S. 1; vgl. Kuck,
Annette (2000), S. 8; vgl. Field, Christopher (2012), S. 69; vgl. Nguyen, Tristan
(2007), S. 7. und vgl. Tobin, Graham / Montz, Burrell (1997), S. 6.

20 vgl. Berg, Marcel, et al. (2014), S. 1 und vgl. Kuck, Annette (2000), S. 8 ff.
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ausgeldstes Schadenereignis verstanden,?' welches das Geschéft eines Versi-
cherers beeinflussen kann. Durch die Erweiterung wird der Katastrophenbegriff
zwar etwas aufgeweicht, jedoch kénnen dadurch auch kleinere Ereignisse be-

ricksichtigt werden.

Im Rahmen der Versicherungsbetriebslehre werden solche Naturgewalten auch
als Naturgefahren oder Elementargefahren bezeichnet. Dazu zahlen Ereignisse
wie Uberschwemmung, Blitz, Sturm, Hagel, Erdbeben, Diirre, Hitze, etc.2
Diese konnen nach deren Erscheinungsform klassifiziert werden.?® Die Tabelle

fasst die wichtigsten Naturkatastrophen in deren Kategorien zusammen.

Meteorologisch | Hydrologisch Geophysika- Klimatolo-
lisch gisch
Tropensturm e Sturzflut e Seebeben e Diirre
e Hurrikan e Sturmflut ¢ Vulkanaus- e Waldbrand
e Taifun o Flusslber- bruch e Temperatur-
e Zyklon schwemmung e Erdbeben extreme
e Tsunami
Aulertropischer | ¢ Lawine
Sturm e Gletscheraus-
o Windsturm bruch
e Tornado e Dammbruch
 Hagel  Seespiegelan-
stieg
o Meeresspiegel-
anstieg
e Grundwasseran-
stieg

Tabelle 1: Klassifikation von Naturkatastrophen?*

Zur Bewertung der Naturkatastrophen wird im Folgenden der Risikobegriff und
die Verwundbarkeit eingefihrt. Die Verwundbarkeit wird bestimmt durch die Ex-
position von Menschen?, Gemeinden oder Gesellschaft und Sachgtitern?® zur
Naturgefahr. In diesem Kontext umfasst der Begriff des Risikos die zu erwar-

tenden Verluste fir eine bestimmte Region (aufgrund einer Naturgefahr).?”

21 Vgl. Siepermann, Markus (2008), S. 79.

22 \/gl. Kuck, Annette (2000), S. 12.

23 Vgl. Siepermann, Markus (2008), S. 79.

24 Vgl. Munich Re (2011), S. 4.

25 Indikator flr die Verwundbarkeit: Alter, Geschlecht, Bildung, soziale Stellung.
26 Indikator flr die Verwundbarkeit: Statik von Gebauden, Schutz durch Damme.
27 \Vgl. Field, Christopher (2012), S. 69 ff.
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Damit kann das Risiko auch als objektiver Grad der Bedrohung durch eine Ge-
fahr in der Zukunft gesehen werden und es ergibt sich vereinfacht ausgedrickt

folgende Formel:
Risiko = Gefahr + Verwundbarkeit + Exposition

Eine Naturkatastrophe verursacht meist viele Einzelschaden, durch welche
viele Versicherungsvertrage und Vertragsparteien betroffen sind. Das Schaden-
ausmald hangt dabei sowohl von der Starke der Naturgefahr, als auch von
menschlichen Faktoren wie z. B. Wertekonzentration, Bauweise und Katastro-

phenschutz ab.?8

2.2 Entwicklung der Naturkatastrophen in Europa

Mithilfe versicherungsmathematischer Methoden kénnen Risikozonen bestimmt
werden. Es lasst sich dadurch beispielsweise feststellen, dass der Siden
Deutschlands besonders durch Hagel und der Norden durch Winterstirme be-
troffen ist.?® Solche Methoden finden auch in anderen Landern Anwendung,
wodurch das Verstandnis des Risikos verbessert und risikoadaquate Pramien
fur bestimmte Regionen ermittelt werden kénnen. Abbildung 1 verzeichnet die
grofiten Naturkatastrophen Europas im Zeitraum von 1996 bis 2016 anhand
deren Klassifikation. Dies verdeutlicht, dass sich verschiedene Gefahren in ei-

nigen Gebieten hdufen und in anderen nur selten vorkommen.

28 \/gl. Nguyen, Tristan (2007), S: 7 und Tobin, Graham / Montz, Burrell (1997), S. 8 f.
2 Vgl. GDV (2012), S. 10.
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Abbildung 1: Relevante Naturereignisse 1996-20163°

In Deutschland ist die Anzahl an Naturereignissen seit 1970 kontinuierlich ge-
stiegen (siehe schwarze Trendline in Abbildung 2). Aufgrund der zunehmenden
Konzentration privatwirtschaftlicher und industrieller Werte in Verbindung mit
dem Trend der steigenden Anzahl an Naturereignissen,®' variieren die Auswir-

kungen von Naturkatastrophen stark von Jahr zu Jahr.3?

30 Berticksichtigte Ereignisse haben mindestens einen Todesfall verursacht und / oder
produzierte normalisierte Verluste = USD 100.000, 300.000, 1 Mio. oder 3 Mio. Vgl.
Munich Re (15.09.2017), S. 2.

31 Darliber hinaus nimmt auch die Versicherungsdichte zu und es gibt einen Trend zur
Urbanisierung, welcher sich ebenfalls auf die Schadenhdhe auswirkt. Vgl. Bruns,
Alexander / Grobenski, Zdenko (2007), S. 3; vgl. Carter, Robert (2000), S. 524 und
vgl. Kuck, Annette (2000), S. 20.

32 \V/gl. EEA (2010), S. 21.
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Abbildung 2: Anzahl der Naturkatastrophen in Deutschland 1970-201233

Der Grol¥teil der Ereignisse in Deutschland ist meteorologischen Ursprungs
(68 %, siehe Abbildung 3). Also Ereignisse, die durch Sturm und Hagel verur-
sacht werden. Danach folgen hydrologische Ereignisse wie Uberschwemmung
und Sturzflut, gefolgt von klimatologischen Ereignissen wie extreme Tempera-

turen. An letzter Stelle stehen geophysikalische Ereignisse wie Erdbeben.

884 Schadenereignisse
8% 4%

20% ' = Geophysikalisch

= Metereologisch
= Hydrologisch

Klimatologisch
68%

Abbildung 3: Verteilung der Naturkatastrophen in Deutschland 1970-201334

Diese Analysen kénnen auch flr andere europaische Lander vorgenommen
werden. Daraus ergibt sich eine Ubersicht (Tabelle 2) an relevanten Naturer-

eignissen in Europa und hier im speziellen fir Deutschland und Niederlande.

33 Vgl. Munich Re (2014). In die Statistik werden Schadenereignisse aufgenommen, die
mindestens ein Todesopfer zur Folge hatten und/oder zu einem Schaden in Hohe
von = 3 Mio. USD fiihrten.

34 Vgl. Munich Re (2014).
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Europa Uberschwemmungen an der Kiiste
Lawinen in bergigen Gegenden
Erdbeben im Siden
Vulkanausbriiche in Italien
Periodische Dirren in Spanien
Eisschollen in der Ostsee

Sturm

Hagel

Waldbrand

Erdbeben

Sturm

Hagel
Uberschwemmung
Waldbrand

Erdbeben

Sturzflut

Sturm

Hagel
Uberschwemmungen

Deutschland

Niederlande

Tabelle 2: Naturgefahren in Europa und ausgewahlten Landern3®

Eine bedeutende Herausforderung ist die Abschatzung der Kumulschadenpo-
tenziale®, die sich aus den einzelnen Elementargefahren ergeben. Hierfiir ist
es wichtig sich mit deren Risikopotenzialen zu beschéaftigen, um verschiedene
Ereignisse richtig einschatzen zu kénnen. Erwartungen werden dabei durch
Schatzungen bzw. Wahrscheinlichkeitsmodelle erweitert.” Die folgende Ta-
belle gibt einen Uberblick tiber den Probable Maximum Loss (PML38) der Natur-
gefahren Uberschwemmung, Sturm, Erdbeben und Sturmflut in Deutschland.

Dabei wird eine Wiederkehrperiode von 10 bis 1000 Jahren angesetzt.

Wiederkehr- Uberschwem- Sturm Erdbeben Sturmflut
periode mung
10 \ - 1,9 - -
100 - 7 54 -
200 \ 7,510 7-9 6,5-9 10
300 9-12 9-12 9-12 20
1000 \ - 23 24 25

Tabelle 3: Naturgefahren-PMLs in Mrd. EUR in DE nach Wiederkehrperiode®

35 Vgl. Carter, Robert (2000), S. 531; Vgl. Central Intelligence Agency (CIA) (2017); vgl.
Gurenko, Eugene / Dumitru, Denisa (2009), S. 2 und vgl. Munich Re (2014).

36 Das Kumulrisiko beschreibt das Risiko, dass mehrere versicherte Sachen eines Port-
folios durch ein Ereignis einen versicherten Schaden erleiden. Schwepcke, Andreas
| Vetter, Alexandra (2017), S. 231.

37 Vgl. Bruns, Alexander / Grobenski, Zdenko (2007), S. 132 f.

38 PML bezeichnet den wahrscheinlichsten Hochstschaden und dient der Bestimmung
des Selbstbehaltes und somit als eine Bezugsgrofe zur Einbringung der Riickversi-
cherung. Vgl. Schwepcke, Andreas / Vetter, Alexandra (2017), S. 184.

39 Vgl. Bruns, Alexander / Grobenski, Zdenko (2007), S. 132 ff.
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Manche Gefahren treten nur in bestimmten Gebieten auf und so kénnen diese
Regionen unterschiedlich bewertet und risikoadaquate Pramien ermittelt wer-
den. Abbildung 4 stellt dabei die Risikozonen fur Sturm/ Hagel in Deutschland

dar.

Risikozonen Wohngebaude Sturm/Hagel

Abbildung 4: Risikozonen fiir Sturm und Hagel in Deutschland*?

Eine solche Zonierung kann auch fiir Erdbeben und Uberschwemmungen vor-
genommen werden. In Deutschland wird fiir Uberschwemmungen oft auf das
Zonierungssystem fiir Uberschwemmung, Riickstau und Starkregen (ZURS)

zuriickgegriffen.*’

2.3 Versicherbarkeit von Naturkatastrophen

Ein zentraler Punkt bei der Deckung von Katastrophenrisiken stellt die Frage
nach der Versicherbarkeit dar. Zur Ermittlung einer adaquaten Pramie ist es
wichtig, die Eintrittswahrscheinlichkeit und das Ausmal eines Schadens fir den
Versicherer zu quantifizieren. Allerdings stellt dies besonders bei schweren Ext-
remrisiken mit niedriger Wiederkehrperiode eine groRe Herausforderung dar,
da bei Katastrophenereignissen die Schadenhaufigkeit und das Schadenaus-
malf im Laufe der Zeit starken Schwankungen unterliegt. Aufgrund dieser Un-

sicherheit sind Versicherer auf den Risikotransfer angewiesen.*? Zur grundsatz-

40 GDV (2012), S. 10.
41\/gl. GDV (2012), S. 39.
42 \Vgl. Nguyen, Tristan (2007), S. 410.
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lichen Frage der Versicherbarkeit von Katastrophenrisiken ergeben sich die fol-
genden wesentlichen Faktoren, welche meist ein Hindernis fur private Versiche-

rungsmarkte darstellen:43

¢ Die geringe Eintrittswahrscheinlichkeit von Elementarrisiken und de-
ren hohes SchadenausmaR kdénnen zu Kapazitatsproblemen in Bezug
auf die Reservierung und Finanzierung dieser Risiken fuhren.

e Das Kumul- und Einschatzungsrisiko der Naturkatastrophen ist
schwer zu bewerten.

¢ Die erzielbaren Pramien sind zu gering.

e Asymmetrische Informationen kdnnen zu Problemen wie Moral Ha-

zard und Adverser Selektion fihren.*

Das beschriebene Kapazitatsproblem kann durch positive geographische Di-
versifikationseffekte von Katastrophenrisiken gemindert werden.*® Viele Versi-
cherer begrenzen ihr Zeichnungsgeschaft allerdings meist auf eine geographi-
sche Region und kénnen ihre Katastophenexpnierung nicht eigenstandig diver-
sifizieren. Aus diesem Grund sind solche Erstversicherer auf Absicherungsme-
chanismen flir Katastrophenrisiken angewiesen. Traditionell erfolgt eine solche
Absicherung eines Erstversicherers Uber den Rickversicherungsmarkt, wel-
cher eine weltweite Diversifikation bietet.#¢ Das Ursprungsrisiko wird durch die-
sen weitreichenden Risikotransfer mehrerer hintereinander geschalteter Versi-

cherungsvertrage atomisiert.*”

43 Vgl. Bender, Klaus (2002), S. 17; vgl. Nguyen, Tristan (2007), S. 410 und vgl. Kuck,
Annette (2000), S. 24.

44 Die Theorie der Informationsasymmetrie beschreibt die Moglichkeit, dass eine Ver-
tragspartei bessere Informationen Uiber das Risiko besitzt als die andere Partei. Ver-
andert sich das Verhalten der einen Partei aufgrund der Informationsasymmetrie (z.
B. auf risikomindernde MalRnahmen verzichtet), wird dies als Moralisches Risiko be-
zeichnet. Eine Adverse Selektion liegt dann vor, wenn in der Tendenz immer die
schlechteren Risiken versichert werden. Sowohl das Moralische Risiko, als auch die
Adverse Selektion kénnen zu versicherungstechnischen Verlusten fuhren. Vgl.
Nguyen, Tristan / Romeike, Frank (2013), S. 42.

45 Vgl. Bender, Klaus (2002), S. 16.

46 \/gl. Bender, Klaus (2002), S. 10. In den wichtigen Markten Nordamerika, Europa und
Japan dominieren die Gefahren Erdbeben und Sturmrisiken in der Katastrophen-
rickversicherung. Vgl. Carter, Robert (2000), S. 521 ff.

47 Daneben konnen via ART &ahnliche Absicherungsziele fur die Erst- und Riickversi-
cherer an Kapitalmarkten erreicht werden. Vgl. Liebwein, Peter (2009), S. 14 und
S. 335.
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3 Risikopolitische MaBnahmen zur Steuerung von Natur-

katastrophen

Im Rahmen des Risikomanagementprozesses haben Versicherer verschiedene
Méglichkeiten, um Auswirkungen von Naturkatastrophen zu steuern. Hierzu gibt
es in der Literatur bereits ausflihrliche theoretische Abhandlungen und Praxis-
beispiele.*® Unter Risikopolitik werden alle MalRnahmen eines Unternehmens
verstanden, welche im Rahmen des Risikomanagements zur Bewaltigung aller

Unternehmensrisiken dienen.*°

Die hier betrachteten Mallnahmen setzen bei den fir die Problemstellung rele-
vanten MalRnahmen, der Risikoteilung und der Risikotransfer, an. Diese Prob-
lemstellung zielt auf die Optimierung der Ergebnisplanung und nicht auf die
Existenzabsicherung ab. Aus diesem Grund werden die Grundzige und Mog-
lichkeiten von Versicherungspools dargestellt und Beispiele aus der Praxis be-
schrieben. Darlber hinaus werden Alternativen aus dem Bereich der Versiche-

rungsderivate vorgestellt.

Die Entwicklung der Schaden im Bereich der Naturkatastrophen wurde im vor-
herigen Kapitel dargestellt. Bei fortschreitendem Trend erscheinen neue Ideen
und Absicherungsansatze nétig, um zukilinftig Ergebnisse besser zu planen. In
manchen Landern werden vor Rickversicherung bereits Anstrengungen unter-
nommen, Risiken zu Teilen. Dies geschieht bisweilen in Versicherungspools,
welche oftmals staatlich unterstitzt, geférdert oder betrieben werden. Einige
Versicherungspools, welche neben klassischen Methoden auch Ansatze aus
dem ART heranziehen, werden in diesem Kapitel erlautert. Dariber hinaus wird
auch speziell auf das Thema Versicherungsderivate und hierbei auf versiche-
rungstechnische Swaps eingegangen, welche ebenfalls als geeignete Mal-

nahme zur Verbesserung der Ergebnisplanung dienen kénnten.

48 Hier seien nur einige Beispiele genannt: Mdbius, Christian / Pallenberg, Catherine
(2016), Rohlfs, Torsten (2016), Romeike, Frank (2008) und auch Siepermann, Mar-
kus (2008).

49 Vgl. Liebwein, Peter (2009), S. 32.
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3.1 Einfuhrende Informationen

Im Rahmen des Risikomanagements stehen Versicherungsunternehmen ver-
schiedene Optionen zur Verfiigung Risiken zu bewaltigen.®° Es folgt ein gene-
reller Uberblick Uber die wichtigsten Instrumente. Daneben wird der Diversifika-
tionseffekt erldutert, welcher ein elementarer Bestandteil in der Versicherungs-
technik darstellt. Auch wird auf die grundlegende Funktion und Ausgestaltung

von sogenannten Non-Indemnity Triggern eingegangen.

3.1.1 Einordnung risikopolitischer MaBnahmen

Im Bereich des Risikotransfers und der Risikoteilung kénnen grundlegende Ty-
pen risikopolitischer MalRnahmen identifiziert werden wie in Abbildung 5 aufge-
zeigt. Die Originalebene stellt die risikopolitischen MaRnahmen im Verhaltnis
eines Erstversicherers zum Versicherungsnehmer dar, wie z. B. Ausschlisse,
Selbstbehalte, Obliegenheiten. Diese Ebene ist jedoch nicht Bestand der wei-
teren Untersuchung. Die Ebene der Zulieferer stellt alle risikopolitischen Mal3-

nahmen dar, die als Ziel den Zukauf von Versicherungsschutz haben.>

Ruckversicherung

Captive

Mitversicherung

Versicherungspool

Alternativer
Risikotransfer

Abbildung 5: Einordnung risikopolitischer Mainahmen®2

Neben der Ruckversicherung, der Captive und der Mitversicherung stellen das
Poolen von Risiken und der ART mdgliche Ansatze zur Abdeckung von Versi-

cherungsrisiken dar.>®> Gemaf der Zielsetzung der vorliegenden Arbeit wird im

%0 Siehe hierzu Nguyen, Tristan / Romeike, Frank (2013); Rohlfs, Torsten (2016) und
Romeike, Frank (2008).

51 Vgl. Liebwein, Peter (2000), S. 128 f.

52 Vgl. Liebwein, Peter (2000), S. 129.

53 Vgl. Sandig, Johannes (1927), S. 15.
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Folgenden lediglich auf den Versicherungspool® und den Alternativen Risiko-

transfer, im Speziellen auf Versicherungsderivate,® eingegangen.

3.1.2 Diversifikationseffekt

Aus Sicht des Versicherungsunternehmens basiert das Versicherungsgeschaft
zu grof3en Teilen auf dem Diversifikationseffekt aufgrund des Ausgleichs im Kol-
lektiv. Dies beschreibt den Effekt, dass sich niedrige und hohe Schaden, bei
Zusammenflhrung einer groRen Anzahl identischer Risiken, in der Tendenz
ausgleichen. Dies soll im Folgenden exemplarisch fur n identische und unab-

hangige Risiken genauer quantifiziert werden.

Fir das Gesamtrisiko S = X1 + --- + X,, eines Versicherungsunternehmens gilt:
E(S) = erwartete Schaden/erwartete Leistungssummen = n - E(x)
Var(S) = Varianzen aller Einzelrisiken = n - Var(x)

Mit steigender Anzahl an Risiken nehmen somit die Gesamtvarianz Var(S) und
auch der Erwartungswert E(S) zu, an welchem sich die Beitrage orientieren. Um
den Risikodiversifikationseffekt zu quantifizieren, kann sich am Variationskoef-

fizienten orientiert werden: %6

SD(S)

Die dargestellte Grole stellt die Streuung des Schadens bezogen auf den er-
warteten Schaden dar. Wenn E(S) als Nettopramie fir das Gesamtrisiko und
SD(S) als Risikokennzahl flir das Gesamtrisiko betrachtet werden, so ist der
Variationskoeffizient ein Mal flrr Risiko pro Pramie. Der Kehrwert (1/VK(S)) ist

dann die Pramie pro Risiko.

Der Variationskoeffizient des Gesamtrisikos ergibt sich aus: %

_JVvar(S) vn-SD(X) 1
VK(S) = 55 - n EQD _ﬁVK(X)

Anders ausgedriickt kann der Diversifizierungseffekt auch als Sicherheitszu-

schlag dargestellt werden. Wird n (die Anzahl an Risiken) vergroRert, flhrt dies

54 Siehe hierzu Kapitel 3.2.
55 Siehe hierzu Kapitel 3.4.
% \/gl. Cottin, Claudia (2013), S. 198 ff.
57 Vgl. Cottin, Claudia (2013), S. 198 ff.
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zu einem sinkenden Sicherheitszuschlag.

1

Sicherheitszuschlag ~ m

Nimmt die Anzahl an Einzelrisiken, welche nicht vollstandig positiv miteinander
korrelieren, in einem Portfolio (Bestand) nun zu, so wird das Portfoliorisiko ge-
maf dem Gesetz der gro’en Zahlen weiter abnehmen und konvergiert gegen
einen festen Wert. Der Sicherheitszuschlag nimmt folglich ab. Werden solche
Einzelrisiken in homogenen Risikokollektiven organisiert, lasst sich durch ver-
besserte Planung und Ermittlung des Portfoliorisikos die Effizienz der Risiko-

transformation steigern.%®

Weiter kann auch ein Risikoausgleich in der Zeit angestrebt werden. Dadurch
wird die Fristigkeit der Schaden transformiert, indem eine hohe Schadenbelas-
tung innerhalb einer Periode auf mehrere Perioden gestreckt wird. Dies kann
durch Kapitalbildung im eigenen Unternehmen oder einer externen Institution
geschehen.®® Ebenso stellt die Risikostreuung auf unterschiedliche Versiche-
rungsarten (Hausrat-, Wohngebaude-, Haftpflichtversicherung) oder auch un-
terschiedliche Gefahren (Sturm, Erdbeben, Hagel) eine geeignete Malinahme

zur Risikodiversifikation dar.6°

3.1.3 Non-Indemnity Trigger

Non-Indemnity Trigger bezeichnen auslésende Ereignisse, welche auf unab-
hangigen Parametern basieren und nicht auf tatséchlich entstandenen Schaden
eines Zedenten. Diese sind z. B. Erdbebenstarke, Windstarke oder auch der
Marktschaden. Dabei kann zwischen parametrischen Trigger, Marktschaden

Trigger und Modellschaden Trigger unterschieden werden.

Parametrischer Trigger

Bei einem parametrischen Trigger wird die Auslésung der Deckung z. B. an
Schadenereignisse wie Naturkatastrophen gekoppelt. Dabei muss das Ereignis
zuvor vereinbarten und nachvollziehbaren Merkmalen wie dem genau definier-
ten Ort und der Schwere des Ereignisses entsprechen, damit eine Leistung er-

bracht wird.®! Diese kénnen z. B. in geographischen Koordinaten, Werten in der

%8 \/gl. Rust, Ferdinand (1998), S. 15.
%9 Vgl. Rust, Ferdinand (1998), S. 16.
60 \/gl. M6bius, Christian / Pallenberg, Catherine (2016), S. 67.
61 Vgl. Liebwein, Peter (2009), S. 471.
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Richterskala bei Erdbeben oder in Windgeschwindigkeiten bei Sturm angege-
ben werden. Die Zahlung einer Leistung hangt damit ausschlieRlich von der Er-
fullung der festgelegten Kriterien ab und nicht davon, ob tatsachlich Verluste bei

einem Zedenten entstanden sind.52

Um den parametrischen Trigger anzupassen, kann dieser auch gewichtet wer-
den. Dadurch kénnen bei grofieren regionalen Deckungsbereichen die raumlich
unterschiedlichen Verwundbarkeiten, Wertekonzentrationen und Eintrittswahr-
scheinlichkeiten bertcksichtigt werden. Regionen mit hoher Wertekonzentra-
tion und grofier Verwundbarkeit werden dabei starker in der Berechnungsformel
der Messkriterien beriicksichtigt als solche Gebiete mit geringerer Verwundbar-
keit und Wertekonzentration. Im Vergleich zum reinen parametrischen Trigger

wird hiermit das Basisrisiko reduziert.®3

Marktschaden Trigger

Bei einem Marktschaden Trigger wird die Ausldsung der Deckung an marktbe-
zogene Schadendaten (versicherter Schaden) gekoppelt.®* Hierzu wird meist
ein Index ermittelt, welcher die Entwicklung von Gro3-/ Katastrophenschaden
beschreibt. 8 Nach Eintritt eines Schadenereignisses werden Daten von Markt-
teilnehmern der betroffenen Regionen erhoben und aggregiert.®® Hierbei sind
Anzahl und Hohe der bereits eingegangenen Versicherungsschaden sowie
Schatzungen Uber zu erwartende Verpflichtungen relevant. Dieser Prozess
kann mitunter einige Zeit in Anspruch nehmen, weshalb ein Marktschadenindex
teilweise auf Schatzungen beruht. Die Auszahlung hangt dann davon ab, wie
sich das zu deckende Portfolio, verglichen mit dem Marktportfolio, verhalten

hat.6”

Wichtige Parameter fir die Korrelation zwischen Portfolio und Schadenindex
sind die GroRe des indizierten Aggregats und die Homogenitat der Risikofakto-
ren. Je geringer der Bestand oder je kleiner die Region des Index, desto grolier
ist die Korrelation zwischen der Schadenbasis und den Risiken. Allerdings sinkt

mit Verkleinerung der Region auch die Anzahl an betroffenen Risikotragern.

62 \gl. Zhu, Mei / Wagner, Fred (2009), S. 21.
83 V/gl. Liebwein, Peter (2009), S. 471.

64 \/gl. Liebwein, Peter (2009), S. 471.

85 \/gl. Nguyen, Tristan (2007), S. 330 ff.

66 Vgl. Rust, Ferdinand (1998), S. 38 f.

57 Vgl. Zhu, Mei / Wagner, Fred (2009), S. 18 f.



23

Wird eine hohe Anzahl an Risikotragern in einer Region von gleichen homoge-
nen Risikofaktoren betroffenen, kann der Schadenindex diese raumlich zusam-

menfassen.%8

Modellschaden Trigger

Bei einem modellierten Schadentrigger wird die Auslésung der Deckung an das
Uberschreiten eines Grenzwertes innerhalb eines Naturkatastrophenmodells
gekoppelt. # Hierbei ist nicht der tatsédchlich entstandene Schaden relevant,
sondern der modellierte Schaden. Die Basis bilden dabei verschiedene Para-
meter eines Naturereignisses, die auf die Datenbank eines Modells angewen-

det werden.”®

Basisrisiko

Das Basisrisiko bezeichnet die Differenz von der Entschadigungsleistung zum
tatsachlich entstandenen Schaden. Es stellt das Risiko dar, dass das leistungs-
auslésende Ereignis, z. B. eine hohe Windgeschwindigkeit oder Ubermaliger
Niederschlag bei einem Naturereignis, nicht direkt mit dem tatséachlich entstan-
denen Verlust, z. B. Schaden an einem bestimmten Haus oder Gebaude, ver-
bunden ist. Mit anderen Worten: Non-Indemnity Trigger kénnen das Risiko be-
inhalten, dass eine Zahlung geleistet wird, sobald der Index ausgeldst wird, ob-
wohl kein Schaden beim Versicherten entstanden ist. Ebenso kann es passie-
ren, dass der geforderte Indexstand nicht erreicht und keine Entschadigung ge-
leistet wird, obwohl ein Verlust bei der versicherten Partei vorliegt.”! Dies ge-
schieht dann, wenn der gewabhlte Trigger nicht in einem ausreichenden Maf’ mit
der tatsachlichen Schadenbelastung des versicherten Portfolios korreliert. Die

Abweichung kann sowohl negativ als auch positiv sein.”?

68 \gl. Rust, Ferdinand (1998), S. 100 f.

9 Vgl. Liebwein, Peter (2009), S. 471.

0 Vgl. Zhu, Mei / Wagner, Fred (2009), S. 21 f.

" Vqgl. Pollner, John (2001), S. 85.

2 \/gl. Liebwein, Peter (2009), S. 472 und vgl. Nguyen, Tristan (2007), S. 390.



24

3.2 Versicherungspool

Im Folgenden wird der Versicherungspool als Instrument zur Risikoteilung defi-
niert und dessen Ziele werden beschrieben. Daran angeschlossen wird der
Poolungsvorgang erértert und die Funktionsweise anhand zweier Praxisbei-
spiele aufgezeigt. Die daraus gezogenen Erkenntnisse dienen dem spateren

Transfer auf die Problemstellung.”

3.2.1 Definition

Als Versicherungspool wird ein Zusammenschluss von Versicherungsunterneh-
men (in Form einer Gesellschaft oder auch auf vertraglicher Grundlage) ver-
standen, welche rechtlich und wirtschaftlich unabhangig voneinander agieren.
Durch gemeinsame Mitversicherung Uber die Poolmitglieder organisiert der
Versicherungspool den Ausgleich bestimmter im Voraus festgelegter Risiken.”
Die Mitglieder des Pools sind mit einem vorher festgelegten Anteil an den ge-
deckten Risiken des Pools beteiligt. Dieser Poolanteil wird meist ,in Prozent der
gesamten Poolzeichnungskapazitat*’> angegeben und als Poolquote bezeich-

net.”® Vereinfacht ausgedriickt:

.Die beteiligten Versicherer werfen ihre Geschafte zusam-
men in ein gemeinsames Sammelbecken, den Pool, und tei-

len sie wieder quotenmaRig unter die Poolmitglieder auf.“’”

3.2.2 Ziele des Versicherungspools

Erst- und Ruckversicherer schlieRen Poolvertrage mit dem Ziel ab, besonders
gefahrliche, seltene, unausgeglichene und/ oder neuartige Risiken in einer Ge-
meinschaft zu tragen, bei welchen eine Verteilung auf mehrere Versicherungs-
unternehmen aufgrund ihres Grof3- und Kumulschadenpotenzials vorteilhaft
ist.”® Beispiele flir Versicherungspools in Deutschland sind die Deutsche Kern-
reaktor-Versicherungsgemeinschaft, der Deutsche Luftpool und die Deutsche

Pharma-Ruckversicherungs-Gemeinschaft.”®

73 Zur Organisation und rechtlichen Aspekten siehe Anhang 1: Organisation und recht-

liche Aspekte eines Versicherungspools, S. 67.

74 Vgl. Fehlmann, Heinz (1948), S. 84; vgl. Meding, Wolfgang (1967), S. 60 und vgl.
Sprode, Werner (1967), S. 9 ff.

75 Pfeiffer, Christoph (1999), S. 84.

6 \gl. Farny, Dieter (2011),S. 303; vgl. Fehlmann, Heinz (1948), S. 20; vgl. Mdbius,
Christian / Pallenberg, Catherine (2016), S. 76 und vgl. Pfeiffer, Christoph (1999),
S. 83f.

7 Fehlmann, Heinz (1948), S. 5.

78 \/gl. Carter, Robert (2000), S. 53f und vgl. Liebwein, Peter (2009), S. 43.

® Vgl. Farny, Dieter (2011), S. 303 und vgl. Pfeiffer, Christoph (1999), S: 83.
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Der Versicherungspool fasst die zu deckenden Risiken in dieser Gefahrenge-
meinschaft zusammen, wodurch sie besser ausgeglichen werden kénnen.&
Zweck des Versicherungspools ist die Aufteilung des Risikos unter Beriicksich-

tigung der Versicherungstechnik:®

1. Die GroRe der Versicherungsgemeinschaft muss ausreichend sein, um
Gesetz der groRen Zahlen zu erfillen.
2. Versicherungen missen moéglichst einheitlich und homogen sein. Dabei
spielen folgende Aspekte eine wesentliche Rolle:
e Artder Gefahr,
e Schwere der Gefahr und

e Gleichwertigkeit der Risiken.
Folgende Ziele kénnen durch einen Versicherungspool erreicht werden:82

e Die Anzahl an zu deckenden Risiken steigt, wodurch eine Risikover-
mehrung eintritt.
o Eine Verbesserung der Risikomischung der Poolmitglieder.

o Eine Verbesserung des Datenmaterials fiir Erstellung von Statistiken.

Der Versicherungspool ermoéglicht den einzelnen Poolmitgliedern, sich an einer
grolieren Anzahl an Risiken zu beteiligen. Der dadurch entstehende Diversifi-

kationseffekt sorgt fiir mehr Sicherheit.83

Durch den Einsatz einer Poolquote wird das einzelne Unternehmen nicht mehr
belastet, als es durch seinen eigenen Bestand moglich ware. Der aufgrund des
Ausgleichs im Kollektiv resultierende Effekt wird umso starker, je mehr gleich-
maRig verteilte Risiken das Kollektiv aufnimmt. Dieser Effekt wird bei der Absi-
cherung durch Bildung eines Pools genutzt.* Von der Wirkungsweise dhneln

Versicherungspools dabei oftmals Riickversicherungsquotenvertragen.®

80 vgl. Chevalier, Franck, et al. (2014), S. 71; Meding, Wolfgang (1967), S. 62 f und
Pfeiffer, Christoph (1999), S. 83 f.

81 vgl. Fehlmann, Heinz (1948), S. 30 f.

82 Vgl. Kuck, Annette (2000), S. 53; vgl. Liebwein, Peter (2009), S. 43 und vgl. Pfeiffer,
Christoph (1999), S. 78.

83 Siehe hierzu Kapitel 3.1.2.

84 Vgl. Nguyen, Tristan / Romeike, Frank (2013), S. 286.

85 \gl. Carter, Robert (2000), S. 93 und vgl. Sandig, Johannes (1927), S. 15.
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3.2.3 Poolvertrag und Poolungsvorgang

Eine einheitliche Form fiir einen Versicherungspoolvertrag gibt es nicht,® je-

doch miissen die folgenden Fragen in jedem Fall geregelt sein:&”

1. Beteiligte Gesellschaften
Anteilsverhaltnisse (Quoten) der einzelnen Poolmitglieder am Pool
Technischer Aufbau: Vom Versicherungspool zu deckende Risiken und
Bedingungen

4. Organisation und Aufbau des Versicherungspools
Weitere Poolvertragsbestandteile kdnnen sein:&

e Einbringungsprovision fur die akquirierenden Poolmitglieder,

e Zahlungsweise der Mitgliedsbeitrage,

¢ Verteilung der Gewinne, Kosten und Aufwendungen,

e Standardausschlisse (nukleare, biologische, chemische und radiologi-
sche Risiken) und

e Angleichung der versicherungstechnischen Versicherungsbedingun-

gen, Versicherungstarife und Bewertungsregeln alle Poolmitglieder.

Die Bestimmung der Poolanteile ist oft mit der Kapazitat jedes Poolmitglieds
verbunden. In einigen Fallen kann dies irrelevant sein, da keine Pramie unter

den Mitgliedern geteilt wird. Weitere Mdoglichkeiten, die Anteile festzulegen sind:

o Ein fester Anteil, welcher in der Poolvereinbarung angegeben wird und
nach dem Ein- und Ausscheiden von Mitgliedern geéndert werden kann.

o Jeder Versicherer stellt seine eigene Kapazitat als Funktion seines Ei-
genkapitals zur Verfiigung.

o Der Anteil wird auf Basis des Marktanteils des zugrundeliegenden Mark-

tes ermittelt.8®

Mittel, zur Deckung der Verpflichtungen des Pools, entstammen aus ordentli-
chen Beitragen der Poolmitglieder. Schaden, welche die Zahlungen aus den

ordentlichen Beitragen der betroffenen Periode Ubersteigen, werden uber eine

8 \/gl. Sandig, Johannes (1927), S. 18.

87 Vgl. Chevalier, Franck, et al. (2014), S. 75 ff.; vgl. Fehlmann, Heinz (1948), S. 21 ff.
und vgl. Sandig, Johannes (1927), S. 18.

88 \/gl. Chevalier, Franck, et al. (2014), S. 75 f.; vgl. Mobius, Christian / Pallenberg, Cat-
herine (2016), S. 76 und vgl. Nguyen, Tristan / Romeike, Frank (2013), S. 285.

89 Vgl. Chevalier, Franck, et al. (2014), S. 74.
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Reserve ausgeglichen, welche bis zu einer bestimmten Hohe aus den Jahres-
gewinnen gebildet wird. Reichen Reserve und ordentliche Beitrage nicht aus,
um die Leistungen zu erbringen, so werden auf3erordentliche Beitrdge zur De-
ckung erhoben.?® Pramien flieRen entweder tatsachlich in eine Poolkasse oder

werden ideell durch Verrechnung abgehandelt.®’

Im Folgenden wird der Poolungsvorgang schematisch dargestellt und erlautert.
Abbildung 6 stellt einen Versicherungspool dar, welcher sich nur aus Erstversi-
cherern A bis F zusammensetzt. Erstversicherer F Gbernimmt die Geschafts-
fuhrung des Versicherungspools und auch die Aufgaben der Poolzentrale. F

kann bei Bedarf den Versicherungspool riickversichern.

1. Erstversicherer C schlie3t einen Versicherungsvertrag mit einem Erst-
versicherungsnehmer ab.

2. F wird von C uber den Abschluss informiert und Gbernimmt ab dann die
Verteilung der Pramien und Leistungen.

3. Die eingenommenen Pramien und entstehenden Schaden werden nach
Mafgabe der in dem Versicherungspoolvertrag geregelten Poolquote

auf die anderen Poolmitglieder verteilt.

Erstversicherungsnehmer

Rickversicherer

Abbildung 6: Schematische Darstellung eines Versicherungspools®?

% Vgl. Sandig, Johannes (1927), S. 9.
91 Vgl. Chevalier, Franck, et al. (2014), S. 74 und vgl. Sandig, Johannes (1927), S. 16.
92 \Vgl. Fehlmann, Heinz (1948), S. 122.
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3.2.4 Verband offentlicher Versicherer

Eine Besonderheit stellen die offentlichen Versicherer dar. Aufgrund von Wett-
bewerbsdruck arbeiten diese Versicherer im Verband 6ffentlicher Versicherer
zusammen, ohne dabei ihre Autonomie zu verlieren.. Aus dieser Problemstel-
lung heraus adaquaten Rickversicherungsschutz zu erhalten,®® entwickelte
sich im Laufe der Zeit einerseits der Verband 6ffentlicher Versicherer (Leben,
Haftpflicht, Unfall und Kfz) und andererseits die Deutsche Ruck (insbesondere
Sachversicherung).®* Innerhalb der Gruppe der 6ffentlich-rechtlichen Versiche-
rer sorgen beide Unternehmen fur einen Uberregionalen Risikoausgleich. Damit
werden Sicherheit und Kontinuitat gewahrleistet, wodurch diese dem gestiege-
nen Wettbewerbsdruck gerecht werden kdnnen. Darlber hinaus bietet dieser
Zusammenschluss ein hohes Maf3 an Flexibilitat und Unabhangigkeit von Preis-
entwicklungen sowie bei Kapazitatsengpassen des Rickversicherungsmarktes.
Ein Ziel ist es, Synergieeffekte fiir jedes Einzelunternehmen zu erzielen.® 60 %
der von den offentlich-rechtlichen Versicherern ausgehenden Rickversiche-

rungspramien gehen an die beiden zuvor genannten Riickversicherer.%

Die Mitglieder bleiben autonom und kénnen ihre eigene Strategie entwickeln

und verfolgen. Der Verband ibernimmt hierbei Aufgaben wie:%"

¢ Bilndelung und Zusammenfihrung der Aktivitaten der 6ffentlichen Ver-
sicherer,

e Erfahrungsaustausch zwischen den Mitgliedern,

e Erstellung und Analyse relevanter Statistiken fur die Mitglieder,

¢ Risikoanalyse und Risikobewertung,

¢ Marktbeobachtung und

e Interessenvertretung in unterschiedlichen Gremien.

3.2.5 Der Schweizer Elementarschaden-Pool

Aufgrund der geographischen Lage ist die Schweiz vielen unterschiedlichen
Elementargefahren ausgesetzt.®® Durch die sich ergebende hohe Exponierung
sind private Versicherer auf eine Risikoteilung angewiesen und kooperieren da-

her erfolgreich auf nationaler Ebene unter dem ,Elementarschaden-Pool* (ES-

9 Vgl. Doderer, Damian (2009), S. 103 und Farny, Dieter (2011), S. 207 ff.
% Vgl. Verband 6ffentlicher Versicherer (2011), S. 60.

% \gl. Eichhorn, Peter / Wolff von der Sahl, Ulrich-Bernd (2004), S. 88.

% \/gl. Eichhorn, Peter / Wolff von der Sahl, Ulrich-Bernd (2004), S. 137.
97 Vgl. Eichhorn, Peter / Wolff von der Sahl, Ulrich-Bernd (2004), S. 89 f.
% Vgl. Gretener, Max (2011), S. 10.
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Pool).*® Auf dem Gedanken der ,doppelten Solidaritat''® aufbauend, dient der
ES-Pool dem besseren Risikoausgleich von Elementarschaden und sorgt somit
fir eine tragbare Einheitspramie fir Elementarrisiken.’' Dadurch wird einer-
seits ein Schadenausgleich unter den Poolmitgliedern sichergestellt und ande-
rerseits der Einkauf gemeinsamer Rickversicherungsdeckung ermdglicht.'0?
Versichert sind Schaden durch Sturm, Hagel, Uberschwemmung, Hochwasser,
Steinschlag, Erdrutsch, Felssturz, Schneedruck und Lawine.'® Dabei liegt der
Schwerpunkt des ES-Pool mit einem Anteil von 60 % auf Schaden durch Hoch-
wasser, gefolgt von Schaden durch Sturm (20 %) und Hagel (9 %).%* Diese
Paketlésung unterschiedlicher Gefahren sorgt fir einen sowohl regionalen als
auch sachlichen Risikoausgleich. Insgesamt 15 private Versicherer, welche ei-

nen Marktanteil von 95 % haben, gehéren dem ES-Pool an.'%

Abbildung 7 stellt das Prinzip des Schadenausgleichs im ES-Pool dar. Dabei
stellen die Saulen A bis H Poolmitglieder dar, wobei die Breite der Saule die
GroRe des Portfolios darstellt und die Hohe der Saule den Schadensatz der
einzelnen Mitglieder vor Poolung. Nach der Poolung werden die Schaden der

Mitglieder ausgeglichen, wie der horizontale Strich andeutet.

r 3

Yoo
Versicherungssumme

Schadensitze
vor Poolung

Schadensatz
nach Poolung

Versicherungs-
» Summe der

A B c D E E G H Versicherungs-
gesellschaften

Abbildung 7: Ausgleichsfunktion des Elementarschaden-Pools'%

9 Zur rechtlichen Grundlage siehe Anhang 3, S. 71.

190 Die doppelte Solidaritat besteht darin, dass zum einen Versicherungsnehmer eine
einheitliche Pramie entrichten und zum anderen in der Solidaritat unter den Versi-
cherern. Diese haben sich zum Zweck des Risikoausgleichs, auf Grund der regio-
nalen unterschiedlichen Schadenbelastungen ihrer Elementar-Portefeuilles, zusam-
mengeschlossen. Vgl. Eidgendssische Finanzmarktaufsicht (FINMA) (31.01.2017),
S.9.

101 Vgl. Schweizerischer Versicherungsverband (SVV) (2011), S. 4.

192 \/gl. Gretener, Max (2011), S. 52.

103 \/gl. Kalenberg, Claudia (1998), S. 80.

104 \/gl. Schiess, Bruno (31.08.2005) und vgl. Doderer, Damian (2009), S. 95.

105 \/gl. SVV (09.02.2017).

106 Schiess, Bruno (31.08.2005).
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Die Funktionsweise des ES-Pools wird anhand von Anhang 4: Funktionsweise
des ES-PoolsAnhang 4 verdeutlicht.’®” Dabei wird die Rickversicherung des
ES-Pools nicht berlicksichtigt. Hierbei fallt auf, dass in dem gewahlten Beispiel
ein Versicherer (A) von dem Schadenausgleich profitiert und die anderen Ver-
sicherer (B und C) eine hohere Nettobelastung aufweisen. Allerdings werden in
dem Beispiel die Pramieneinnahmen vernachlassigt. Wenn alle Versicherer die
gleiche Pramie pro Versicherungsvertrag einnehmen, so wirde wie vorher be-
schrieben nur ein Poolmitglied in dem Jahr profitieren. Wenn jedoch A einen
deutlich héheren Pramiensatz verlangt, weil die versicherten Gebaude z. B. ei-
ner héheren Gefahrenzone zugeordnet sind, wiirde A somit mehr Pramien in

den Pool bringen. Damit wirde sich das Ergebnis relativieren.

Mithilfe des Schadenausgleicheffekts des Pools gleichen strukturell besser be-
legene Portefeuilles strukturell schlechter belegene aus. Zusatzlich wird
dadurch die Zufalligkeit der Schadenbelastung harmonisiert. Durch die von der
FINMA verbindlich vorgegebenen Pramiensatze und Selbstbehalte,'® soll sich
kein Versicherer bereichern konnen. Aus diesem Grund mussen sich alle Pool-
mitglieder zu den vereinbarten Konditionen beteiligen. Allerdings besteht ein
hoher Selbstbehalt von derzeit 20 % (Art. 5 ES-Poolvertrag), um dem morali-
schen Risiko bei der Schadenregulierung entgegenzuwirken. Dadurch wird ver-
mieden, dass sich einzelne Poolmitglieder durch hohe Schadenregulierung auf

Kosten des Pools bereichern.1%®

Der ES-Pool sieht keine weiteren Ausgleichsmechanismen vor, so dass es
mdglich ist, dass ein Versicherer auf lange Sicht starker von dem ES-Pool pro-
fitiert als andere.'° Die anderen Versicherer profitieren jedoch von der giinsti-
geren Ruckversicherung. Ob dies den hoéheren Nettoschadenaufwand aus-
gleicht, bleibt jedoch fraglich. Um die Solidaritat langfristig zu erhalten, kénnen
Schweizer Versicherer vom Schweizer Bundesrat dazu verpflichtet werden,

dem ES-Pool beizutreten."

97 Siehe Anhang 4: Funktionsweise des ES-Pools, S. 72.
108 \/gl. FINMA (31.01.2017), S. 12 f.

199 Vgl. Gretener, Max (2011), S. 52.

10 vgl. Gretener, Max (2011), S. 66.

111 Vgl. FINMA (31.01.2017), S. 9.
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3.2.6 Weitere Uberlegungen

Im Folgenden werden weitere Aspekte von Versicherungspools dargestelit.

Informationsasymmetrien

Eine Poolbildung kann neben schlechten Korrelationen auch durch Information-
sasymmetrien und der damit einhergehenden Gefahr der adversen Selektion
beeintrachtigt werden. Dieses Problem entsteht besonders dann, wenn viele
Parteien ihre Portefeuilles in den Versicherungspool einbringen, ohne dass de-
ren Zusammensetzung bekannt ist. Aufgrund der Informationsasymmetrie ist
das vom Schaden betroffene Poolmitglied besser Uber seine eigenen Schaden-
minderungsaktivitaten informiert als die anderen Poolmitglieder."'? Das daraus
hervorgehende moralische Risiko flhrt dazu, dass sich ein Poolmitglied Vorteile
gegenliber den anderen Poolmitgliedern verschaffen kénnte.''3 Ein solches
Vorgehen sollte daher durch vertragliche Mechanismen wie Selbstbehalte ver-

mindert werden.

Transaktionskosten

DarlUber hinaus entstehen Transaktionskosten durch Vereinheitlichung der Ver-
tragsgestaltung. Beispiele sind in der technischen Versicherung zu finden, so
z. B. in der Luftfahrt und Kernenergieversicherung. Allerdings werden hier ein-
zelne Risiken wie ein Kernenergiekraftwerk in den Pool eingebracht und nicht

ein ganzes Portfolio."*

Neue Poolmitglieder

Eine weitere Frage ergibt sich bei der Offnung des Versicherungspools fir neue
Mitglieder. Der belgische Versicherungspool SYBAN fordert von neuen Pool-
mitgliedern, dass diese ihren Sitz in der EU gelegen haben und dass die dem
Pool angebotene Kapazitat nicht héher als 10 % des Eigenkapitals des neuen
Poolmitglieds betragen darf. Zusatzlich muss sich das neue Poolmitglied bereit-

erklaren, dem Pool zu einer Mindestlaufzeit beizutreten.'®

In Zypern wird von den neuen Poolmitgliedern gefordert, dass diese in der glei-
chen Sparte aktives Geschéft betreiben, die der Pool auch bedient. Dagegen

sind in englischen, franzdsischen und deutschen Versicherungspools eher all-

112 \/gl. Bender, Klaus (2002), S. 95.

113 Vgl. Bender, Klaus (2002), S. 96.

114 Vgl. Bender, Klaus (2002), S. 61 f.

15 Vgl. Chevalier, Franck, et al. (2014), S. 71 1.
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gemeinere Konditionen wie Finanzstarke, Reputation, Erfahrung, Berlcksichti-
gung der Rahmenbedingungen des Poolvertrags und Erflllung der Underwri-

ting-Standards typisch.!6

Vertrauen

Auch kénnen aufgrund fehlenden Vertrauens Probleme entstehen, da der Ver-
sicherungspool auf einem Vertrauensverhaltnis aufbaut, besonders in Bezug
auf die Gegenseitigkeit. Langfristige Gerechtigkeit bei den Auszahlungen ist da-
her ein wesentlicher Faktor. Die Vertrauensfrage stellt sich auch dann, wenn
der Versicherungspool nur aus Erstversicherern besteht, welche ihr Geschaft in
gleichen Regionen betreiben. Dann wilrde der Versicherungspool zusatzlich
wettbewerbsbeschrankend wirken. Betreiben die Erstversicherer ihr Geschaft
jedoch unabhangig in getrennten Gebieten, so dirfte hieraus kein Vertrauens-
problem entstehen.’” Bei sich nicht Uberschneidenden Gebieten ergibt sich
vielmehr der Vorteil der zusatzlichen regionalen Diversifizierung des Versiche-
rungspools. Allerdings entsteht hieraus eine andere Schwierigkeit, wenn der
Versicherungspool Uber verschiedene Lander hinweg implementiert wird. Bei
einem landerlUbergreifenden Versicherungspool ist davon auszugehen, dass je-
des Land und jeder Versicherer eigene, spezielle Versicherungsbedingungen
hat. Diese auf einen Standard zu bringen, erfordert hohe Transaktionskosten.
Um dies zu vermeiden, kénnte der Versicherungspool eigene Versicherungs-
bedingungen vorlegen, von denen die Mitglieder jedoch abweichen kénnen. Der
Versicherungspool wirde dennoch nur die nach den Poolbedingungen verein-
barten Schaden decken. Dadurch wirden die Transaktionskosten sinken und
die Regulierung transparenter werden. Jedoch entsteht hierdurch ein Basisri-
siko, welches jedes Poolmitglied selbst abschatzen muss. Auch kénnte Uberlegt
werden, sich von schadenbasierten Triggern zu I6sen und stattdessen Non-In-

demnity Trigger zu wahlen.

Poolmaximum

Um die Haftung des Versicherungspools zu regulieren, kann ein Poolmaximum/
Deckungslimit eingefuhrt werden. Das Poolmaximum ist die Hochstversiche-
rungssumme, welche der Pool von den einzelnen Risiken ibernehmen kann.
Ein diese Hochstsumme Uberschreitender oder nicht gewlinschter Teil des Ri-
sikos wird im Einverstandnis mit der Poolverwaltung bereits im Voraus abge-

deckt.’8 Die Poolmitglieder decken sich also vorab iber Riickversicherer ab.

16 \gl. Chevalier, Franck, et al. (2014), S. 72.
"7 Dieses ist in diesem Fall eher im Bereich der Informationsasymmetrien zu finden.
118 \/gl. Sandig, Johannes (1927), S. 26.
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Grundlegendes Problem

Obwohl sich die Ziele und die Organisation einzelner Versicherungspools un-
terscheiden kénnen, unterliegen alle demselben Problem. Es stellt eine grofde
Herausforderung dar, bei Zusammenfiihrung des Geschafts, eine akzeptable
Methode (oder Methoden) zur Zuteilung von Verlusten und Gewinnen im Pool
zu vereinbaren.""® Durch Verkleinerung der von jedem Unternehmen abgetre-
tenen Anteile am Direktgeschaft, wirkt sich die Schadenlast des Pools weniger
auf die Gesamtergebnisse jeden Mitglieds aus. Dadurch kann das beschrie-
bene Problem bewaltigt werden. Dariber hinaus spielt die Hohe des Selbstbe-
halts auch eine wichtige Rolle beim Thema ,Underwriting Disziplin“. Ein Unter-
nehmen, welches sehr wenig Geschaft fir eigene Rechnung behalt, kann ver-
sucht sein, Risiken zu akzeptieren oder zu vereinbaren, die es ohne Ruckgriff
auf einen Pool abgelehnt hatte. Eine solche Gefahr kann nur durch eine enge
Zusammenarbeit zwischen den beteiligten Unternehmen oder durch die Ver-
waltung des Pools mit Hilfe einer separaten, zentralen Organisation vermieden
werden. Unabhangig von der Art der Organisation werden Versicherer mit hoch-
profitablen Portefeuilles akzeptieren missen, dass ein Teil der Kosten fir die
Teilnahme an einem Versicherungspool, der Verlust eines moglichen Gewinns

ist.120
Ein Versicherungspool wird dann gut arbeiten, sofern

o selbstgesetzte Grenzen beachtet werden,
e kein Poolmitglied tiber Geblihr vom Versicherungspool profitiert,
o alle Poolmitglieder gleiche Pramien und Bedingungen anwenden und

e jede Bevorzugung vermieden wird."?!

19 Siehe hierzu auch Anhang 4, S. 72.
120 \/gl. Carter, Robert (2000), S. 94.
121 \gl. Pfeiffer, Christoph (1999), S. 78.
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3.3 Versicherungspool mit Non-Indemnity Trigger

Versicherungspools kdnnen auch mithilfe von Non-Indemnity Triggern erstellt
werden, was im Grunde lediglich eine Erweiterung des klassischen Versiche-
rungspools darstellt. Die im vorherigen Kapitel beschriebenen Funktionen blei-
ben im Wesentlichen bestehen, weshalb unmittelbar mit den Praxisbeispielen
begonnen und auf eine weitere Erlduterung verzichtet wird. Dabei wird lediglich
auf zwei konkrete Beispiele eingegangen und auf eine vollstandige Aufzahlung

aller gleichartigen Versicherungspools verzichtet.'??

3.3.1 African Risk Capacity

Ein weiteres Beispiel fur einen funktionierenden Versicherungspool ist die Afri-
can Risk Capacity (ARC). Dieser Versicherungspool basiert auf parametrischen
Triggern, da er das Risiko einer Durre in den verschiedenen Landern Afrikas
verbindet und die natirliche Vielfalt der in Afrika vorkommenden Wettersysteme
nutzt.'?3 Somit Gbernimmt der ARC-Pool das Risikoprofil der Poolmitglieder (teil-
nehmende Lander) anstatt das Risikoprofil jedes einzelnen Landes und verbin-
det dadurch die Unsicherheit der einzelnen Lander zu einem kalkulierbaren Ri-
siko. Da es unwahrscheinlich ist, dass Diirren in allen Teilen des Kontinents im
selben Jahr stattfinden, wird nicht jedes Poolmitglied eine Auszahlung in einem
bestimmten Jahr erhalten. Dadurch, dass die kontinentale Poolexposition klei-
ner als die Summe der einzelnen Risikoexpositionen (Durren) der Poolmitglie-
der ist, muss jedes einzelne Land fiir seine Absicherung weniger Kapital zur
Verfligung stellen als ohne Pool. Der Pool wiederum kann sich durch die Diver-
sifizierung glinstiger rlickversichern als die einzelnen Poolmitglieder selber.'?*
Mit Hilfe des ARC kdnnen bis zu 50 % durch die Diversifikation eingespart wer-
den. Der Effekt wird durch Abbildung 8 verdeutlicht.

122 Weitere Beispiele sind z. B. Flood Re in GroRbritannien (vgl. Flood Re (0. J.)) und
Turkish Catastrophe Insurance Pool. (vgl. Gurenko, Eugene, et al. (2012), S. 21).
Ferner findet sich eine umfangreiche Studie europaischer Versicherungspools in
Chevalier, Franck, et al. (2014).

123 Vgl. Swiss Re (05.08.2015), S. 37.

124 \/gl. African Risk Capacity (ARC) (2017).
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Summation of Worst Case Drought
Response Cost for Individual Countries

. Worst Case Drought Response

Cost for Pool of Countries

Estimated Worst Case Drought Response Costs
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Number of Countries (by Season) in Pool

Abbildung 8: Poolungseffekt des ARC-Pools'2

Die Mitglieder des ARC-Pools erhalten eine Auszahlung, wenn die Nieder-
schlage schwerwiegend von einem zuvor definierten Wert abweichen und die
aus der Abweichung resultierenden sowie geschatzten Kosten einen bestimm-
ten Schwellenwert Uberschreiten. Ist der Schwellenwert Gberschritten, erhalt
das betroffene Poolmitglied eine Auszahlung innerhalb von 2-4 Wochen nach
Saisonende der Niederschlage. Durch diese schnelle Unterstiutzung bleiben die
Regierungen handlungsfahig und kénnen in einem friihen Stadium Investitionen
tatigen, um in betroffenen Gebieten Beihilfe zu leisten und ggf. den Wiederauf-
bau zu beschleunigen. Die Auszahlungsschwelle richtet sich nach einem indivi-

duell ausgewahlten Risikotransferparameter. Dieser hangt ab vom

¢ gewahlten Selbstbehalt/ attachment point (das Risiko, welches im Land
verbleiben und durch eigenes Risikomanagement getragen werden
soll),

o dem Limit (die maximale Auszahlung eines Landes im Falle einer ext-
remen Durre)

¢ und dem zedierten Prozentsatz (der Prozentsatz des modellierten Ge-

samtrisikos flr das Land, welches an den Pool Gibertragen werden soll).

Durch diese Parameter kdnnen die Poolmitglieder ihre Bedlrfnisse anpassen.

Die Parameter bestimmen die Beitragshéhe und mdgliche Auszahlungsraten

125 ARC (2017).
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von jedem Poolmitglied. Der ARC bietet dabei derzeit eine maximale Deckung
von US $ 30 Mio. pro Land pro Saison fiir Diirreereignisse, die mit einer Hau-

figkeit von 1 in 5 Jahren oder weniger auftreten.

Aus den Erfahrungen der Implementierung des Pools ergaben sich fiir die Zu-
kunft folgende Erkenntnisse, welche im weiteren Sinne auch in anderen Pools

Anwendung finden kénnen:'%6

o Je grofRRer und mehr diversifiziert ein Versicherungspool ist, desto groRer
sind die Vorteile durch die Poolung, da zum einen weniger Rickversi-
cherung benétigt wird und zum anderen die Rickversicherung gunstiger
wird.

o Kontrollierte Verwaltungskosten und kostenglinstige Risikofinanzie-
rungsstrategien sind entscheidend fur die Erhaltung des Pools.

e Bedingungen fur Zahlungen sollten objektiv und bei allen Poolmitglie-
dern bekannt sein.

e Versicherungspools kdnnen Mitgliedern mehr bieten als nur gunstigen
Risikotransfer.

o Es ist wichtig, einen Pool von Anfang an richtig zu strukturieren.

3.3.2 Caribbean Catastrophe Risk Insurance Facility
Im Jahr 2007 wurde die Caribbean Catastrophe Risk Insurance Facility (CCRIF)

als regionaler Versicherungspool flir Regierungen der Karibik gegriindet, um
die finanziellen Auswirkungen von tropischen Wirbelstirmen, starken Nieder-
schlagen und Erdbeben durch schnelle finanzielle Liquiditat zu begrenzen.'?”
Dabei wird auf parametrische Instrumente aus den Finanzmarkten und dem tra-
ditionellen Versicherungsmarkt zurtickgegriffen.’?® Im Falle von CCRIF werden
die Auszahlungen proportional zu den geschatzten Auswirkungen eines Ereig-
nisses von einem betroffenen Poolmitglied getatigt. Die geschatzten Auswirkun-
gen ergeben sich aus einem flir das Poolmitglied entwickelten Katastrophenri-
sikomodell. Die versicherten Lander zahlen eine jahrliche Pramie, die ihrem ei-
genen Risikoprofil entspricht. Die Entschadigung entspricht dann dem im Ver-
sicherungsvertrag vereinbarten Deckungsgrad bei Eintritt eines auslésenden

Ereignisses.'?®

126 \Vgl. Clarke, Daniel / Hill, Ruth (2013).
127 \/gl. Swiss Re (05.08.2015), S. 37.

128 \/g. Field, Christopher (2012), S. 420 f.
129 \/gl. World Bank Group (2012).
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CCRIF hat in seinen ersten drei Betriebsjahren getrennte Hurrikan (Wind)- und
Erdbebendeckungen angeboten. Hierbei konnten sich die Lander gegen ein 15-
jahriges3® Hurrikanereignis und ein 20-jahriges Erdbebenereignis absichern.
Daflr stand jeweils eine Deckungssumme von maximal USD 100 Mio. zur Ver-
figung. Die Kosten fiir die Abdeckung sind von der Héhe des zu transferieren-
den Risikos abhangig, wodurch eine Quersubventionierung der Pramien ver-
mieden wird und gleiche Voraussetzungen fir alle Poolmitglieder geschaffen
werden.’®! Seit den Anfidngen gab es bereits 22 Auszahlungen flir Wirbel-
stirme, Erdbeben und starke Niederschlage in Héhe von insgesamt USD 69
Mio., durch welche zehn Lander profitierten. Insgesamt sind 16 Lander an dem

Versicherungspool beteiligt.'32

Die Hauptgrinde zur Griindung von CCRIF als Anbieter parametrischer Versi-

cherung sind folgende:'33

o Parametrische Versicherung ist in der Regel glinstiger als eine entspre-
chende Entschadigung aus traditionellen Versicherungsprodukten.

e Auszahlungen koénnen berechnet und schnell ausgefuhrt werden, da
Schadenregulierer nicht auf Schatzungen der Schaden nach einer Ka-
tastrophe warten missen, was teilweise mehrere Monate oder Jahre
Zeit in Anspruch nehmen kann.

e Poolmitglieder missen keinen detaillierten Bericht tiber zu versichernde
Werte und andere weiterfihrende Informationen vor Beginn der Versi-
cherung zur Verfligung zu stellen. Vielmehr gibt es nur ein Formular
wahrend des gesamten Schadenprozesses.

¢ Die Berechnung der Auszahlungen ist vollkommen objektiv. Sie basiert
auf einigen einfachen, offentlich zuganglichen Parametern und einer
Reihe von Formeln zur Berechnung der Auszahlung. Die Pramie der
Versicherung bezieht sich auf die Wahrscheinlichkeit eines Ereignisses
und die Auszahlung ist unabhangig von jeglicher schadenmindernden

MalRnahme, welche nach Inkrafttreten der Police eingesetzt wird.

130 Dies spiegelt die erwartete Widerkehrperiode des Ereignisses wieder. Anhand von
Simulationen werden nur solche Hurrikanereignisse abgesichert, welche statistisch
gesehen alle 15 Jahre wiederkehren.

131vgl. Pollner, John (2012), S. 9.

132 \/gl. Caribbean Catastrophe Risk Insurance Facility (CCRIF) (2017).

133 Vgl. CCRIF (02/2016), S. 14.
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Das parametrische Versicherungsprogramm wurde mit physikalisch messbaren
Indikatoren bekannter Gefahren entwickelt, um Zahlungen auszulésen. Anhand
von Hurrikandaten des National Hurricane Center (NHC) und Erdbebendaten
des United States Geological Survey (USGS) wird der Verlust anhand eines
Katastrophenrisikomodells ermittelt. Die Informationen, welche vom NHC und
dem USGS zur Verfligung gestellt werden, sind 6ffentlich zuganglich und ste-
hen somit zur Uberpriifung zur Verfiigung, ebenso wie die Variablen im Risi-
komodell. Die Auswirkungen von Ereignissen werden dartber hinaus durch ei-
nen Index berechnet. Der Index reprasentiert dabei die Gefahrdungsstufen
(Wind, Sturmflut und Richterskala bei Erdbeben), welche als Variablen verwen-
det werden, um erwartete Verluste zu ermitteln. Dabei ist es wichtig zu beach-
ten, dass der Gegenstand des Pools nicht darin besteht, die gesamten Verluste
der betroffenen Staaten zu decken, sondern im Falle eines groReren, uner-
wlnschten Ereignisses kurzfristige Liquiditat zur Deckung von Katastrophen-
malnahmen zu gewahrleisten und um die grundlegende Regierungsfahigkeit

aufrecht zu erhalten.’34

Damit die karibischen Lander von der Diversifizierung durch Risikopooling pro-
fitieren (z. B. gemeinsame Reserven und verbesserte Ruckversicherungsra-
ten), muss es eine ausreichende Anzahl an Mitgliedern geben. Die durch
CCRIF entstehenden Verwaltungskosten werden von den Poolmitgliedern ge-
teilt. Durch eine héhere Anzahl an Poolmitgliedern kénnten die Verwaltungs-

kosten pro Land reduziert werden.'3%

Aufgrund der schweren Hurrikan-Saison 2017 wurden bereits USD 50,7 Mio.
an karibische Regierungen aufgrund der Auswirkungen des Hurrikans Irma be-
zahlt. Die letzte Auszahlung i. H. v. USD 19,3 Mio. ging an die karibische Insel

Dominica.136

134 Vgl. Pollner, John (2012), S. 9.
135 \/gl. World Bank Group (2012).
136 \/gl. ARTEMIS (25.09.2017).
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3.4 Versicherungsderivate

Neben der vorher beschriebenen Absicherung mithilfe von Versicherungspools
bieten sich zur Losung der Fragestellung auch risikopolitische MalRnahmen aus
dem Kapitalmarkt an. Hierzu wird im folgenden Kapitel speziell auf Versiche-
rungsderivate eingegangen, da diese einen groReren Handlungsspielraum er-
mdglichen. Andere MaBnahmen aus dem Bereich des ART'3” werden nicht be-
ricksichtigt, da diese oft grof3e Volumina voraussetzen und daher nicht zur Fra-

gestellung passen.

3.4.1 Definition

Als Versicherungsderivat werden derivative Finanzinstrumente wie Swaps, For-
ward-Kontrakte und Optionen verstanden, deren Wert anhand der Entwicklung
eines versicherungstechnischen Underlyings determiniert wird.'3® Die Basis
oder auch das Underlying solcher Versicherungsderivate sind oftmals neben
Marktschadenindizes wie dem PERILS Industry Loss Index Service'®, dem
GCCI'# und dem PCS-Index'™' auch parametrische Trigger, mit welchen die
Auszahlungsbedingungen und die Auszahlungshoéhe verbunden sind (Single-
Trigger).'? Die Versicherungsleistung kann auch von mehreren Kriterien ab-

hangen (Double-, Multi-Trigger).'4* Damit stellt das Underlying auch den Unter-

137 Alternativ bezieht sich auf die gewahlte MalRnahme, denn das versicherungstech-
nische Risiko bleibt bestehen. Unter Verwendung kapitalmarktspezifischer Instru-
mente zielt der Alternative Risikotransfer darauf ab, versicherungstechnische Ziele,
unter Transfer des versicherungstechnischen Risikos, zu erreichen. Diese Instru-
mente kénnen auf Finanzmarkten gehandelt werden, wodurch Finanzmarktteilneh-
mer versicherungstechnische Risiken Ubernehmen kénnen, ohne dabei als Versi-
cherer aufzutreten. Hauptanwendungsbereiche der ART-Geschéfte sind Elementar-
schadenversicherung z.B. als ,Katastrophen-Future®. ART-Geschéfte beziehen sich
daher meist auf Kollektive von Risiken mit grofdiem versicherungstechnischem Risiko
wie Elementarrisiken. Vgl. Liebwein, Peter (2009), S. 432; vgl. Kuck, Annette (2000),
S. 58 und vgl. Farny, Dieter (2011), 41f.

138 \Vgl. Carter, Robert (2000), S. 751; vgl. Kuck, Annette (2000), S. 61; vgl. Laudage,
Benedikt (2009), S. 33 und vgl. Liebwein, Peter (2009), S. 481.

139 Ein Marktschadenindex besonders fiir Europa, Tirkei und Australien. Vgl. PERILS
AG (0. J.).

140 Guy Carpenter Catastrophe Index.

141 Property Claims Service ist eine Tochtergesellschaft der American Insurance Ser-
vice Group, welche der Versicherungswirtschaft statistische Daten zur Verfiigung
stellt. PCS schatzt seit 1949 Schaden, die durch Katastrophenereignisse verursacht
wurden. Zur ldentifikation erhalt jedes Ereignis eine Seriennummer. Dabei werden
von PCS nur Ereignisse mit einem Versicherungsschaden von mehr als USD 5 Mio.
aufgenommen, welche mehrere Versicherungsnehmer und Versicherer betreffen.
Nicht versicherte Schaden bleiben unbericksichtigt. Vgl. Nguyen, Tristan (2007),
S. 331.

142 Siehe auch Kapitel 3.1.3.

143 Vgl. Farny, Dieter (2011), S. 42.

e
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schied zwischen den aus den Finanzmarkten bekannten Derivaten und den ver-
sicherungstechnischen Derivaten dar. Von der Funktionsweise ahneln sie Wet-

terderivaten.44

3.4.2 Ziele von Versicherungsderivaten

Das Ziel der Versicherungsderivate ist es, Versicherungsrisiken tUber den Kapi-
talmarkt abzudecken und Transaktionskosten zu senken, da die Kosten fir eine
individuelle Uberpriifung und Bestatigung von Schaden entfallen.® Versiche-
rungstechnische Verluste kdnnen durch Wertgewinne aus den Derivaten kom-
pensiert werden wie bei Katastrophen-Futures. Das Grundprinzip der derivati-
ven Finanzinstrumente funktioniert dabei so, dass die eigene (wahrscheinlich-
keitsverteilte, wirtschaftliche) Vermégensposition eines Unternehmens gegen
eine andere (wahrscheinlichkeitsverteilte, wirtschaftliche) Vermdgensposition
eines Geschaftspartners getauscht wird.'#® Die getauschten Vermdgenspositi-
onen kennzeichnen sich durch Ein- und Auszahlungen. Diese sind determinis-
tisch oder wahrscheinlichkeitsverteilt, liegen in der Zukunft oder Gegenwart und
sind bedingt oder unbedingt. Dabei beziehen sich die Positionen Uberwiegend
auf Wertpapiere sowie Forderungen und Verbindlichkeiten. Es kdnnen drei

Grundfalle unterschieden werden: 14"

1. Ein Versicherer zahlt eine festgelegte Pramie und erhalt wahrscheinlich-
keitsverteilte Einzahlungen.

2. Ein Versicherer verspricht wahrscheinlichkeitsverteilte Auszahlungen
und erhalt dafiir eine feste Pramie.

3. Ein Versicherer tauscht wahrscheinlichkeitsverteilte Zahlungen gegen

wahrscheinlichkeitsverteilte Zahlungen.

Je nach Bedarf kbnnen Versicherungsderivate an Terminbdrsen und/ oder Gber
Over-The-Counter-Markte (OTC-Markte) gehandelt werden. Hierbei sind die
Terminbdrsen durch standardisierte Kontrakte gekennzeichnet. Durch hohe Li-
quiditat profitieren die Markte von einer guten Preis-/Leistungs-Relation.'4®

Trotz des Vorteils der Standardisierung und groRen Liquiditat, kommt eine Ter-

144 Bei einem Wetterderivat werden meteorologische Wetterdaten wie Temperatur oder
Niederschlagsmengen als Basis verwendet. Wird ein vorher vereinbarter Grenzwert
Uberschritten, werden Leistungen an den Versicherungsnehmer gezahlt. Dabei
hangt die Hohe der Leistung vom Umfang der Uberschreitung des Grenzwertes ab.
Vgl. Bertram-Himmer, Veronika (2014), S. 1.

145 \/gl. Bertram-Himmer, Veronika (2014), S. 2.

146 \/gl. Farny, Dieter (2011), S. 41.

47 \Vgl. Farny, Dieter (2011), S. 902 f.

148 \Vgl. Kuck, Annette (2000), S. 65.
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minbdrse fur die weitere Untersuchung nicht in Frage, da im Zuge der zu iden-
tifizierenden risikopolitischen MaRnahmen keine weiteren Parteien als die Pool-
mitglieder in Frage kommen. Bei OTC-Markten existiert keine bérsenmaflige
Organisation. Kontrakte werden zwischen den Vertragspartnern individuell ver-
handelt. Dadurch kdnnen individuelle Losungen entwickelt werden, jedoch wird
hier eine geringere Liquiditat im Vergleich zu Terminbodrsen erzielt.'*® Aufgrund

ihrer Flexibilitat eignen sich die OTC-Markte fiir die weitere Untersuchung.

3.4.3 Versicherungstechnischer Swap

Der versicherungstechnische Swap'° ist ein anpassbares Finanzinstrument,
welches im OTC-Derivatmarkt gehandelt wird.'>' Dabei werden aus Versiche-
rungsrisiken bestehende Zahlungsstrome ausgetauscht.’? Swaps werden be-
sonders beim Tausch von Versicherungsportefeuilles genutzt.'s3 Im Gegensatz
zu Katastrophenanleihen sind Swaps meist nicht besichert. Zudem wird erst bei
Schadeneintritt Kapital bereitgestellt. Zur Besicherung der maximalen Haftung
wird also keine Vorabliquiditat zur Verfligung gestellt.’>* Ublicherweise werden
auf diese Weise Risiken aufgrund von Naturereignissen wie Sturm und Erdbe-
ben von einem Versicherer zu einem Investor oder anderen Versicherern Gber-
tragen. Dies geschieht durch vordefinierte Trigger mit bestimmten Parame-
tern.’%5 Durch den Swap kann sich die Risikodiversifikation und Risikoverteilung
im Markt fir (Rlck-)Versicherer verbessern.'*® Der Vorteil besteht somit in der
Diversifikation und Flexibilitat. Denkbar sind hierbei raumliche, sachliche oder

gemischte Swaps. '’

149 vgl. Hull, John / Mader, Wolfgang / Wagner, Marc (2012), S. 26 und vgl. Schwebler,
Robert / Biser, Thomas (1993), S. 13 f., zitiert nach Kuck, Annette (2000), S. 65.

150 Anmerkung: In der Literatur wird auch von Risk Swap, Catastrophe Swap, Exposure
Swap oder Portfolio Swap gesprochen.

151 Ein geregelter Austausch der Zahlungsstrome wird durch Catastrophe Risk Exhange
(CATEX) ermoglicht. Dabei handelt es sich um einen webbasierten Austausch, bei
dem Versicherer und Rickversicherer Riickversicherungsvertrage und Swap-Trans-
aktionen vereinbaren kénnen. Erst- und Rickversicherer kdnnen bei CATEX Risiken
anbieten und diese gegen Pramien oder andere Risiken handeln. Vgl. Carter, Robert
(2000), S. 68 und vgl. Liebwein, Peter (2000), S. 89.

152 \/gl. Eickstadt, Jan (2001), S. 176, zitiert nach Laudage, Benedikt (2009), S. 37; vgl.
Farny, Dieter (2011), S. 904 und Hull, John / Mader, Wolfgang / Wagner, Marc
(2012), S. 200.

183 Vgl. Farny, Dieter (2011), S. 42.

154 V/gl. Cummins, David (2012), S. 29.

155Vvgl. Allianz Global Corporate & Specialty (AGCS) (15.06.2016) und vgl. Investopedia
(2015).

156 Vgl. Laudage, Benedikt (2009), S. 37.

157 Vgl. Rust, Ferdinand (1998), S. 54.
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Risk-Risk Swap'°8

Durch den versicherungstechnischen Swap kénnen Uberexponierungen eines
Portefeuilles mit unterreprasentierten Risikoklassen in einem anderen Portfolio
getauscht werden. Hierbei werden versicherungstechnische Zahlungsstréme
wie potenzielle Schadenzahlungen getauscht, welche in vergleichbarer erwar-
teter Eintrittswahrscheinlichkeit und H6he auftreten. Ein mehrdimensionaler Di-
versifikationseffekt, z. B. Uber die Region und die Risikoklasse, kann dadurch
erzielt werden, wodurch die Effizienz des Risikoportfolios gesteigert werden
konnte. Vorstellbar ware, ein Sturmrisiko in Japan mit einem Sturmrisiko in den
USA (raumliche Diversifikation) oder ein Erdbebenrisiko in Kalifornien gegen
ein Sturmrisiko in Tokio oder Florida (rdumliche und sachliche Diversifikation,
also gemischter Swap) zu tauschen.'®® Die Voraussetzung hierbei ist eine wert-
maRig identische Exponierung (Nominalwert) und eine gleiche Schadenwahr-

scheinlichkeit. 160

Swap-Vertrage sind in der Regel so aufgebaut, dass sich die Nominalwerte der
beiden Swap-Parteien exakt ausgleichen und es keine Vorauszahlungen gibt.
Stattdessen wird Geld nur im Falle eines qualifizierenden Ereignisses ausge-
tauscht. Einige Vertrage beinhalten eine Auszahlungsfunktion, welche die volle
Auszahlung fir die schwersten Ereignisse und die teilweise Auszahlung fir klei-
nere Ereignisse vorsieht. Swaps kénnen eine Laufzeit von einem oder mehre-
ren Jahren haben.'®! Eine erfolgreiche Implementierung eines solchen Swaps
erfordert eine Anpassung der Trigger sowie eine prazise Risikomodellierung,
um die erwarteten Verluste durch die Konfiguration der Vertragsbedingungen
zu erfiillen.'®? Eine solche umfangreiche Modellierung kann von einem Kata-
strophenmodellierungsunternehmen oder durch intern entwickelte Modelle

durchgefiihrt werden. 63

158 Hierbei handelt es sich um den dritten der zuvor beschriebenen Grundfalle. Siehe
Kapitel 3.4, S. 40.

159 Vgl. Rust, Ferdinand (1998), S. 54.

160 \/gl. Grandi, Marcel / Miller, Andreas (1999), S. 11.

161 Vgl. Cummins, David (2012), S. 30.

162 \/gl. Braun, Alexander (2011), S. 522.

163 \gl. Cummins, David (2012), S. 30.
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Insurance Swap'%

Weiter kdnnen auch versicherungstechnische Risiken an Finanzmarkte oder
andere Finanzmarktteilnehmer durch Swaps transferiert werden. Das Instru-
ment ist vergleichbar mit einem gewoéhnlichen Rickversicherungsvertrag, da
der Zedent dem Investor eine Pramie als Fixed-Rate-Zahlung zahlt und im
Schadenfall eine Entschadigung vom Investor als Floating-Rate-Zahlung er-
halt.’®> Der Zedent muss keinen Schadenfall vorweisen. Das entscheidende Kri-
terium ist das Uberschreiten eines vereinbarten Triggers. Dem Grunde nach
besteht eine solche Vereinbarung in jedem Versicherungsvertrag. Ein Versiche-
rer erhalt eine feste Zahlung in Form von Pramien und ein Versicherungsneh-
mer erwartet eine unregelmaBige Auszahlung im Leistungsfall.’®® Auf dieser
Grundlage kdnnen Versicherer (Sponsor) und Investoren (z. B. andere Versi-
cherer) einen Swap vereinbaren. Hierbei zahlt der Sponsor regelmafig einen
festgelegten Prozentsatz seiner eingenommenen Pradmien an den Investor. Als
Gegenleistung Ubernimmt der Investor den vereinbarten Prozentsatz der Scha-
denleistungen. Grundlegende Herausforderung dieser Methode bilden das Ba-
sisrisiko, Moral Hazard, Wegfall der Wiederauffillungen fir den Sponsor und

die Behandlung von Spatschaden.

3.4.4 Swiss Re und Mitsui Sumitomo Insurance Company

Im August 2003 vereinbarten Swiss Re und Mitsui Sumitomo Insurance of Ja-
pan einen der weltweit ersten Katastrophen-Swaps. Hierbei tauschte Swiss Re
potenzielle Versicherungsverluste aus Nordatlantik-Hurrikans i. H. v. USD 50
Mio. mit potenziellen Versicherungsverlusten aus japanischen Taifuns i. H. v.
USD 50 Mio. von Mitsui Sumitomo Insurance. Die USD 100 Mio. Transaktion
zwischen den zwei Versicherungsgesellschaften ermdglicht beiden Unterneh-
men, deren Exposition gegenuber Naturkatastrophen in deren Portefeuilles zu
reduzieren, indem sie dieses Risiko an die jeweils andere Partei weitergeben.'¢”
Die Wahrscheinlichkeit, dass eines der getauschten Ereignisse eintreten wiirde,
betragt etwa 2 %.'%¢ Der Swap schiitzt die beiden Unternehmen gegen sehr
grolte Exponierungen durch Diversifikation, lasst dabei jedoch das Kernge-
schaft der beiden Versicherer unberihrt. Die Begriindung von beiden Seiten
lautet, ein Element des Schutzes gegen die sehr groRen Expositionen zu schaf-
fen, die die Versicherer zu solchen seltenen, aber kostspieligen Katastrophen

164 Hierbei handelt es sich um den ersten der zuvor beschriebenen Grundfalle. Siehe
Kapitel 3.4, S. 40.

165 \/gl. Grandi, Marcel / Miiller, Andreas (1999), S. 9.

166 \/gl. Braun, Alexander (2011), S. 522.

167 Vgl. Swiss Re (04.08.2003).

168 Dije Erwartung ist somit, dass ein solches Ereignis alle 50 bis 100 Jahre wiederkehrt.
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fuhren und ihr Risiko zu diversifizieren. Es lasst das Kerngeschéaft der beiden

Versicherer unberihrt.6°

3.5 Zusammenfassung

Im vorliegenden Kapitel wurden verschiedene risikopolitische Malinahmen zum
Risikotransfer aufgezeigt, welche das Ziel verfolgen, Volatilitdten zu senken.
Hierbei wurde die Auswahl auf Versicherungspools und Versicherungsderivate,

insbesondere Swaps, limitiert.

Versicherungspools sind bereits seit vielen Jahren in unterschiedlichsten Kons-
tellationen im Einsatz. Anhand des ES-Pools wurde die Funktionsweise eines
Versicherungspools beschrieben und auch dessen Méglichkeiten und Grenzen
aufgezeigt. Grundsatzlich eignet sich eine solche Mallnahme aufgrund des
Diversifizierungseffekts zur Deckung von Risiken mit unbekanntem Schaden-
ausmalf und unbekannter Eintrittswahrscheinlichkeit. Weitere, im Rahmen der
Recherche, untersuchte Versicherungspools zielen auf ahnliche Effekte ab und
verfolgen das Ziel, Versicherer vor aufiergewdhnlichen Schadenbelastungen zu
schitzen. Dariber hinaus wurden auch MaRnahmen aufgezeigt, wie Leistun-
gen aus einem Versicherungspool an parametrische Trigger gekoppelt werden
konnen. Als Beispiel wurde der ARC-Pool herangezogen. Die besondere Her-
ausforderung stellt dabei die Ermittlung geeigneter Parameter dar, um im Leis-

tungsfall moglichst genau den tatsachlich entstandenen Schaden zu ersetzen.

Eine Schwierigkeit bei der Ausgestaltung eines Versicherungspools stellt die
Solidaritat dar. Hier ist zu hinterfragen, inwieweit mehrere, voneinander unab-
hangige, Versicherer bereit sind, eine Solidaritat auf Kosten ihres eigenen Ge-

winns zu akzeptieren.

Im Bereich der Versicherungsderivate konnte anhand der Beispiele aufgezeigt
werden, wie sich zwei Parteien durch einen Swap gegenseitig absichern kon-
nen. Hier ist die Herausforderung, geeignete Risiken mit dhnlicher Wiederkehr-

periode und gleichem Schadenausmal? zu ermitteln.

169 \/gl. Cummins, David (2012), S. 29.
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Der Erfolg versicherungstechnischer Derivate hangt in besonderer Weise von
den gewahlten Basiswerten ab. Dabei ist entscheidend, dass der tatsachliche
Schaden eine hohe Korrelation zu dem Trigger aufweist. Im Fall eines Scha-
denindex sollte ein linearer Zusammenhang zur individuellen Schadenentwick-
lung bestehen, damit die Absicherungswirkung im Voraus mdglichst gut quan-
tifizierbar ist. Im Idealfall stimmt das Portfolio mit dem Schadenindex tberein.'"°
Ein Basiswert sollte aus diesem Grund so definiert werden, dass die Korrelation
mit den getragenen Risiken maximiert wird. Als Nebenbedingung der verschie-
denen Konstruktionen ist die Datenqualitat der Risikofaktoren und Trigger zu
sehen. Dabei ist unter der Datenqualitat sowohl die Verfiigbarkeit als auch die
Genauigkeit der Daten zu verstehen. Optimal ware es, Daten zu nutzen, die
bereits seit langerer Zeit erhoben werden und auf die auch zukiinftig zurtickge-
griffen werden kann.'”' Bei der Bildung eines Versicherungspools, welcher
ohne Non-Indemnity Trigger funktionieren wirde, wirde ein solches Problem

nicht aufkommen.

Daruber hinaus besteht im Gegensatz zur klassischen Ruckversicherung keine
langfristige Geschéaftsbeziehung zwischen Sponsor und Investor. Somit kann
ein Risikoausgleich in der Zeit nicht stattfinden, was zu einem héheren Risiko-
zuschlag fihren kann.'? Allerdings ist gerade der Ausgleich im Kollektiv und in
der Zeit eine wichtige Voraussetzung flr das Zustandekommen von Versiche-
rungsvertragen. Hier hat der klassische Versicherungspool ebenfalls einen Vor-

teil, da dieser auf einer langfristigen Geschaftsbeziehung aufbaut.

Jede der vorgestellten Methoden zielt darauf ab, gravierende Ereignisse abzu-
sichern. Dies muss beim Transfer bertcksichtigt werden, da die Fragestellung
eher darauf abzielt die Volatilititen zu senken, wobei nicht zwangsweise
schwerwiegende Ereignisse als Ausléser zu sehen sind. Nichtsdestotrotz wer-
den auf Basis der Erkenntnisse im folgenden Kapitel Konzepte vorgestellt, wel-

che eine mdgliche Losung der Problemstellung darstellen.

170 \gl. Nguyen, Tristan (2007), S. 400 f.
71 Vgl. Rust, Ferdinand (1998), S. 101.
172 \/gl. Nguyen, Tristan (2007), S. 403 f.
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4 Ubertragung der MaBnahmen auf die Problemstellung

Im vorhergehenden Kapitel wurden verschiedene Instrumente zur Risikoteilung
anhand von Praxisbeispielen dargestellt. Die daraus gezogenen Erkenntnisse

flieRen nun in dem folgenden Kapitel ein.

Wie bereits beschrieben, ist das Ziel eine Reduzierung der Volatilitdt von loka-
len Naturereignissen durch Nutzung verschiedener risikopolitischer Maflnah-
men. Weiterhin soll durch die MaRnahme auch unterjahrig eine bessere Vo-
raussage der Schadenquoten erreicht werden, indem die Volatilitdt im Nettoer-
gebnis reduziert wird. Daflir eignen sich besonders Schaden, welche unterhalb
der Prioritat des Rickversicherungsprogrammes liegen und dennoch ein gro-

Res Schadenpotential haben.'”3

Um die Mallnahmen und mégliche Gestaltungen zu beurteilen, sollen folgende
Kriterien zur Bewertung herangezogen werden. Die Kriterien ergaben sich aus

der Recherche und in Absprache mit den beiden Unternehmen:

e Transparenz
o Wirtschaftlichkeit (Kosten und Nutzen)

e Fairness, um die Bevorzugung einzelner Mitglieder zu vermeiden

Der Erwartungswert eines bestimmten Risikos kann anhand historischer Daten
geschatzt werden. Fir einige Risikofaktoren stehen jedoch nicht ausreichende
Informationen und historische Schadendaten zur Verfligung. Auf dieser Basis
werden Pramien kalkuliert. Hinzukommt, dass sich jeder Versicherungsmarkt in
unterschiedlichen Phasen befinden kann, weshalb bei hohem Wettbewerbs-
druck sinkende Pramien folgen kénnten, obwohl nach ermitteltem Erwartungs-
wert steigende Pramien nétig waren.'”* Dies ist zu berlicksichtigen, da durch
regionale Marktunterschiede keine vorhersehbaren, negativen Ergebnisse
durch den Pool subventioniert werden sollen. Damit kommt eine Ausgestaltung

wie die des Schweizer ES-Pools nicht in Frage.'”®

Beteiligen kdnnten sich alle Erstversicherer, welche aufgrund der geographi-
schen Lage ihres Geschafts nicht mit dem Geschaft eines Poolmitglieds ber-
einstimmen, um dadurch eine Wettbewerbssituation innerhalb des Pools zu ver-

meiden.

73 Fiir realisierte Ereignisse siehe Anhang 10 und Anhang 11.
74 \/gl. Rust, Ferdinand (1998), S. 79.
175 Siehe hierzu Kapitel 3.2.5.
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Zunachst wird die Risikolage zweier europdischer Versicherungsvereine auf
Gegenseitigkeit, Achmea und Gothaer, beschrieben. Zur Losung der Problem-
stellung werden als mégliche Malinahme ein Versicherungspool, ein Versiche-
rungspool erganzt durch Non-Indemnity Trigger sowie ein Swap betrachtet und

deren Vor- und Nachteile fir das Projekt aufgezeigt.

4.1 Vergleich der teilnehmenden Unternehmen

Im folgenden Teil werden die beiden Versicherer Achmea und Gothaer vorge-

stellt und deren individuelle Risikolage beschrieben.

4.1.1 Achmea

Achmea ist der groRte Versicherungsdienstleister in den Niederlanden und bie-
tet ein breites Produktportfolio wie Kranken-, Leben- und Nicht-Lebensversiche-
rungen an. Neben dem Heimatland ist Achmea in finf weiteren Landern aktiv.
Von der fuhrenden Position auf dem niederlandischen Markt positioniert sich
die Versicherungsgruppe international als innovativer Spieler in ausgewahiten
Markten wie der Turkei, Griechenland, der Slowakei, Irland und dem Partner

Rabobank in Australien.1’®

Die folgende Abbildung stellt das Rickversicherungsprogramm fir Naturgefah-

ren dar.
Umbrella
Main pillar
EUR 90 mio.
EUR 25 mio. MR 15 mio. |
Sach Treibhaus Kfz

Abbildung 9: Achmea Riickversicherungsprogramm 201777

176 Vgl. Achmea (2017a).
77 Vgl. Anhang 7.
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Zum Riickversicherungsprogramm:'78

In der Sachversicherung (inklusive Engineering) liegt der Selbstbehalt
bei EUR 90 Mio.

Alle, den Selbstbehalt Ubersteigenden, Verluste gehen durch die
Hauptsaule des Programms, bevor sie auf die Umbrella-Deckung tref-
fen. Die grofte Gefahr geht hierbei vom Sturm aus.

Im Bereich der Treibhauser liegt der Selbstbehalt bei EUR 25 Mio.
Achmea hat einen grofien Bestand an Treibhausern, welcher die Treib-
hauser selbst, Pflanzen und auch andere gewerbliche Gebaude bein-
haltet. FUr die Treibhauser ist ein zusatzlicher Layer von EUR 25 Mio.
oberhalb des Selbstbehaltes fur Treibhduser vorgesehen. Alle Schaden
im Bereich der Treibhauser werden zunachst durch diesen Layer ge-
deckt, bevor sie den Main pillar und moglicherweise die Umbrella-De-
ckung erreichen. Die Hauptgefahr des Treibhausbestandes stellt Sturm
dar, gefolgt von Hagel.

In der Kfz-Sparte liegt der Selbstbehalt bei EUR 15 Mio., mit dem Zu-
satz, diesen bei einem Grof3ereignis in den Selbstbehalt der Sachversi-
cherung zu inkludieren.

Die den Selbstbehalt Ubersteigenden Verluste gehen direkt in die
Umbrella-Deckung. Die Hauptgefahr stellt Hagel dar und bei langen
Wiederkehrperioden Flut.

Das Limit liegt bei etwa EUR 1,3 Billion und bildet die Spitze der

Umbrella-Deckung.

Besonders groRe Schaden werden durch das Ruckversicherungsprogramm

aufgefangen. Jedoch kénnen einige Ereignisse auf lokaler Ebene innerhalb des

Selbstbehaltes des Programmes verbleiben, wodurch sich diese deutlich im Er-

gebnis des Versicherers niederschlagen. Als Beispiel wird ein lokales Hageler-

eignis genannt, welches Achmea aufgrund des gro3en Marktanteils und

dadurch hoher Kundendichte besonders schwer treffen konnte. Genau solche

Ereignisse sollen mithilfe geeigneter Malnahmen besser zu steuern sein.'”®

78 \/gl. Anhang 7.
79 Vgl. Anhang 7.



49

4.1.2 Gothaer

Gothaer zahlt zu den grofdten Versicherungsvereinen auf Gegenseitigkeit in
Deutschland. Mit rund 4,2 Mio. Mitgliedern und Beitragseinnahmeni. H. v. EUR
4,4 Mrd. gehort der Gothaer Konzern zu den grof3en deutschen Versicherern.'8°
Im Bereich der Schaden- und Unfallversicherung ist die Gothaer Allgemeine
Versicherung AG der Risikotrager und bietet deutschlandweit Deckungen an.'®’
Das Rickversicherungsprogramm fuir Naturgefahren ist folgendermafen struk-

turiert:

Toplayer
EQ/FL'
40m xs 345m Flut
v p—— WKP 281
Ravel 5. Layer (FL)" (E20)
EQ/FLY 95m xs 250m
Erdbeben 40m xs 250m xS Erdbeben

WKP 273 WKP 223
(250m) 4. Layer (EQ/FL)" (250m)
p— 130m xs 120m Sturm
WKP 320 WKP 334
(120m) 3. Layer )] (120m)
60m xs 60m

yer2
s 30m

1. LayerSek.A (F)® 1. Layer Sek.B tKat) 4

RMS 2015
(OEP clustered)

RMS 2016 NEU
(OEP unclustered inkl.
GMP und Asste Asstel)

1) pro Ereignis; 2) pro Risiko / peo Ereignis; 3) peo Risiko 4) pro Eneignis & TV-Clash

Abbildung 10: Gothaer Riickversicherungsprogramm 201782

Nach eigenen Angaben verflgt der Gothaer Konzern im Bereich der Schaden-
und Unfallversicherung Uber eine hohe Diversifikation hinsichtlich der Produkte
und Geschaftsbereiche.' Das Risiko einer geographischen Konzentration sei
zu vernachlassigen, da der Bestand eine gute geographische Zusammenset-
zung habe. Lediglich im Bereich der technischen Versicherung von Windkraft-
anlagen sei eine Konzentration erkennbar. Als Hauptrisiko werden Naturkata-
strophen genannt, insbesondere solche, welche mehrere Sparten betreffen

wirden wie Uberschwemmung, Sturm, Erdbeben und Hagel.'8

180 \/gl. Gothaer Konzern (ohne Jahr).
181 Vgl. Gothaer Konzern (2017) S. 3.
182 Sjehe Anhang 8.

83 \/gl. Gothaer Konzern (2017), S. 59.
84 \/gl. Gothaer Konzern (2017), S. 39.
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4.1.3 Ubersicht

Wie bereits an der kurzen Einfihrung zu den Unternehmen und auch an den
Rickversicherungsprogrammen zu erkennen ist, unterscheiden sich die beiden
Versicherer zum Teil sehr stark voneinander. Folgende Tabelle gibt weitere Ein-

blicke in die Unterschiede der Versicherer.

Kriterium
Achmea Gothaer
(Nicht-Leben)
Marktposition 1 11
Marktanteil e 22-25 % (allgemein) 2,6 % (allgemein)

e 55 % Agrarsektor
(ohne Gartenbau)
e 85 % nur Treibhauser
Beitrage brutto 2016 ‘ EUR 3,2 Mrd. EUR 1,7 Mrd.
Beitrage f.e.R 2016 EUR 1,4 Mrd.

Tabelle 4: Vergleich Achmea und Gothaer (Nicht-Leben)'8°

Anhand dieses direkten Vergleichs kann festgestellt werden, dass Achmea in
der Sachversicherung einen groReren Bestand aufweist. Werden zusatzlich die
geographischen Gegebenheiten berlcksichtigt, so lasst sich weiter ableiten,
dass Achmea aufgrund des hohen Marktanteils, insbesondere bei Treibhau-
sern, hohe Exponierungen aufweist. Hier ist zu Gberprifen, in welchem Ausmalf}
Risiken in die MalRhahme einbezogen werden kénnen, ohne die Gegenpartei
zu Uberbelasten und am Ende eine faire Losung darstellen zu kénnen. Durch
Implementierung einer der zuvor beschriebenen MaRnahmen kénnten beide

Versicherer von einer Volatilitatsreduzierung profitieren.

185 \/gl. Achmea (2017b), S. 3; vgl. GDV (2017), S. 61; vgl. Gothaer Allgemeine Versi-
cherung AG (2017), S. 48 und vgl. Anhang 9.
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4.2 Versicherungspool

Bei der Implementierung eines Versicherungspools ist zu berprifen, ob sich
zur Erreichung des Ziels ein Schadenpool oder ein Pramien-/ Schadenpool eig-

nen wirde.

Ein Schadenpool kennzeichnet sich dadurch, dass alle Poolmitglieder die glei-
che Pramie fur das gedeckte Risiko bezahlen und es keine Differenzierung in
der Gute der eingebrachten Risiken gibt. Als ein Beispiel eines Schadenpools

kann der ES-Pool in der Schweiz gesehen werden. 86

Bei einem Pramien-/ Schadenpool hingegen kdnnen individuelle Pramien pro
Poolmitglied vereinbart werden. Ebenfalls kann die VertragsgréRe individuell fir
jedes Poolmitglied angepasst werden. So ist es moglich, dass jedes Poolmit-
glied unterschiedlich hohe Deckungen abschlief3t. Individuelle Pramien fir die
Poolmitglieder sollten risikoorientiert sein, um Quersubventionen zu vermeiden.
Dies ist wichtig, um der Beflirchtung zu entgegnen, durch Beteiligung an ge-
poolten Versicherungsstrukturen risikoreichere Poolmitglieder mit hheren Ver-
lusten zu subventionieren. Im Rahmen der Poolung von Uberschwemmungser-
eignissen ist es z. B. moglich, risikobasierte Elemente der Preisgestaltung hin-
zuzufugen, um die Quersubventionierung einzelner Poolmitglieder zu minimie-

ren.'®

Gegenulber einem reinen Schadenpool ist die Administration eines Pramien-/
Schadenpools aufwandiger. Zusatzlich konnte es Fragen hinsichtlich der Geld-
anlage und zu zahlenden Steuern geben. Wichtig ist jedoch, dass den Poolmit-
gliedern Mittel entzogen werden, welche diese sonst selber verwalten wirden
und mit welchen auch Ertrage erwirtschaftet werden konnten. Auch ist zu er-
warten, dass die Transaktionskosten durch Durchsetzung und Abwicklung der
Vereinbarungen und aufgrund des Verfolgens unternehmerischer Interessen

bei einem Schadenpool geringer sind als bei einem Pramien-/ Schadenpool.

Auch wenn es so erscheint, dass der Pramien-/ Schadenpool fairer ist, so
kdénnte es sein, dass auch die starker belasteten Trager eines reinen Schaden-
pools Vorteile nutzen kénnten. Portefeuilles mit einem erhéhten Risiko wiirden
mehr Pramien in den Pool einbringen, mit welchem gegebenenfalls Kapitaler-

trage aufgrund einer zeitlich verzégerten Schadenzahlung erwirtschaftet wer-

186 Allerdings geht dieser aus dem Solidaritatsgedanken hervor, welcher jedoch zur Lo-
sung der Fragestellung nicht in Betracht kommt. Vgl. Kapitel 3.2.5.
187 \Vgl. Pollner, John (2012), S. 21.
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den kénnen. Je nach Héhe des Selbstbehaltes wirde ein kleinerer oder grofie-
rer Teil dieser erhdhten Pramie dem Poolmitglied mit einem besseren Portfolio
verbleiben. Daraus resultiert nach Schadenausgleich eine glinstigere Schaden-
belastung aufgrund des Selbstbehaltes. Dariiber hinaus erfolgt der Schaden-
ausgleich meist mit einiger Verzégerung, wodurch die von dem Ereignis ge-

troffenen Mitglieder die Leistungen zunachst in Vorkasse zahlen missen.

4.2.1 Poolquote

Ein wichtiges Kriterium eines Versicherungspools ist die Bestimmung einer ge-
eigneten Poolquote. Ein einfacher Ansatz ware es, die Poolquote nach der ein-
gebrachten Pramie im Verhaltnis zur gesamten eingebrachten Pramie auszu-
richten.' Fir eine faire Verteilung unter diesem Ansatz sollte davon ausgegan-
gen werden, dass die Risikopramien jedes Poolmitgliedes adaquat sind und zu-
satzlich alle Poolmitglieder die gleiche Wahrung nutzen, um hier zusatzliche
Wahrungsschwankungen zu vermeiden. Eine Poolquote kénnte dann intuitiv er-
mittelt werden, wie auch anhand des ES-Pools (Anhang 3 und Anhang 4) zu

sehen ist. Die Entschadigung richtet sich sodann nach der Poolquote.'®®

Ein weiterer Ansatz richtet sich nach der eingebrachten Versicherungssumme
im Verhaltnis zur gesamten eingebrachten Versicherungssumme. Unter der An-
nahme, dass im Markt nichtimmer fair bepreist wird, erscheint eine Orientierung
an der Versicherungssumme als gerechter, wenn diese in den Markten nach
gleichem Malstab behandelt und festgelegt wird. Damit wiirden Preisschwan-

kungen der jeweiligen Markte unberiicksichtigt bleiben.'®°

Eine weitere Uberlegung wére, dass jedes Mitglied 100 % einer bestimmten Ri-
sikokategorie seines Bestandes an den Pool zediert. Da einige Mitglieder mehr
Anteile einbringen, werden diese in Form einer Kommissionspramie ausgegli-
chen. Danach wird alles prozentual auf die Mitglieder verteilt. Dies ist gerecht
fur alle Mitglieder und jeder profitiert von dem erweiterten Risikoausgleich.9
Jedoch ist anzumerken, dass durch diese Lésung die Poolmitglieder teilweise
ihnre Autonomie verlieren, da alle Risiken zediert werden muissen. Aus diesem

Grund wird dieser Ansatz nicht weiterverfolgt.

188 Zum Vergleich: Der Schweizer ES-Pool richtet seine Poolquote nach der GroRe des
Marktanteils der Poolmitglieder. Eine solche Aufteilung fallt jedoch bei landeriber-
greifenden Pools schwerer. Vgl. Kapitel 3.2.5.

189 Vgl. Kapitel 3.2.

190 Offen bleibt die Frage nach der Hohe der zu leistenden Pramie eines jeden Mitglieds.

91 Eine mdgliche Wettbewerbsbeschrankung erscheint hier nicht als Hindernis, da je-
des Poolmitglied nur Risiken aus seinem eigenen Land an den Pool zediert.
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4.2.2 Adjustierungsfaktoren

Portefeuilles der Versicherer kdnnten eine unterschiedliche Gite haben, wes-
halb eine differenzierte Betrachtung erstrebenswert ware. Neben der Auswabhl
einer geeigneten Poolquote kann der Pool durch weitere Instrumente wie den
Garantiemitteln, den Versicherungsbedingungen, der Provision und einem Ba-
lancierungsfaktor ausgeglichen werden. Ziel ist es, gutes Geschaft zu belohnen
sowie suffiziente Pramienniveaus auf Erwartungswertbasis zu erhalten und

diese mithilfe der Adjustierungsfaktoren anzupassen.

Garantiemittel

Garantiemittel sind zur Deckung der laufenden Schaden relevant. Hierfiir sollte
schon im ersten Jahr eine ausreichende Deckung ermdglicht werden. Eine Vor-
finanzierung kann durch eigene Mittel oder Rickversicherer geschehen. Da-
nach sollte der Pool aus den laufenden Einnahmen gedeckt sein. Dabei bleibt
zu klaren, ob die Deckung jedes Mal garantiert sein muss oder ob nur eine ma-
ximale Poolschadenquote garantiert wird, z. B. eine Deckung von 125 %. Uber-
steigen die eingenommenen Pramien die Mindestdeckung, so werden diese

Uberschiisse an die Poolmitglieder anhand der Poolquote ausbezahlt. 2

Versicherungsbedingungen

Ein Versicherungsnehmer schliet mit einem Poolmitglied einen Versiche-
rungsvertrag ab. Dieser wird nach Vorgabe des Poolvertrags in die Versiche-
rungsgemeinschaft eingebracht. Ebenso erfolgt die Schadenregulierung nach
Mafgabe des Poolvertrags durch das einzelne Poolmitglied oder den Pool di-
rekt. Da die Versicherer autonom handeln wollen, sollte der Versicherungspool
nicht in der Offentlichkeit auftreten und daher nur zur Regulierung der Schaden

innerhalb der Mitglieder fungieren. 193

Das Poolmitglied tibernimmt die Risiken unter Verwendung der tGblichen Bedin-
gungen seines Marktes. Die Bedingungen des Poolschutzes werden zwischen
einem Poolmitglied und einem Pool (ggf. als Anlage des Riickversicherungs-
vertrags) vereinbart. Da der Pool das Risiko nicht neu beurteilt, sind in der Pra-
xis die Bedingungen fur den Pool diejenigen, die das Mitglied beim Beitritt an-
genommen hat. Dadurch kann zwar eine Liicke zwischen dem fir das Poolmit-
glied entstandenen Schaden und dem vom Pool erstatteten Schaden auftreten,
jedoch greift diese Regelung weniger in den Geschéaftsbetrieb der Poolmitglie-

der ein.

192 \v/gl. Art. 21 Poolvertrag, Anhang 5.
193 Vgl. Kapitel 0.
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Provision

Unterschiedlich eingebrachte Schadenerfahrung der Poolmitglieder kénnen in
Form einer Provision ausgeglichen werden. Eine Provision kénnte Unsicherhei-
ten aus der risikotheoretischen Betrachtung (Erwartungswerte) ausgleichen.
Gut laufende Risiken werden im Vergleich zu den schlechter laufenden Risiken
bevorzugt. Hierflir kdnnte nach Ablauf eines Geschaftsjahres die Schadenquote
jedes Mitglieds ermittelt werden. Poolmitglieder mit einer guten Schadenquote
erhalten fiir das zukiinftig eingebrachte Geschaft eine zusatzliche Provision.'%*
Allerdings ist zu klaren, wie die Provision finanziert werden soll. Diese kénnte
aus den laufenden Pramien, gekirzten Garantiemitteln oder den ,Uberschiis-

sen” finanziert werden.

Um Garantien konstant zu halten, ist auch eine Umschichtung auf Basis von
Erfahrungskonten denkbar. Schlechte Konten mussten dann durch einen Ba-
lancierungsfaktor einen Ausgleich leisten, wodurch gut laufende Konten entlas-

tet wirden.

Balancierungsfaktor

Wird davon ausgegangen, dass die eingebrachten Portefeuilles eine unter-
schiedliche Exponierung und Eintrittswahrscheinlichkeit aufgrund ihrer geogra-
phischen Lage aufweisen, so kdnnen diese Unterschiede durch einen Balan-
cierungsfaktor/ Nivellierungsfaktor ausgeglichen werden. Jedes Poolmitglied
soll eine risikoadaquate Pramie zahlen, um zu vermeiden, dass andere Pool-
mitglieder langfristig benachteiligt werden. Der Balancierungsfaktor wird auf

Grundlage eines landerspezifischen Risikoprofils ermittelt.

Durch Bereitstellung adaquater Informationen konnen die erwarteten Schaden
der gepoolten Risiken durch mathematische Methoden, auf Grundlage einer Ri-
sikobewertung fir jedes Land und fir jeden, ermittelt werden. Dabei sollte die
Risikobewertung auf der Basis einer allgemein verstandenen Methodik (Gefah-
renzonen, Katastrophenereignishaufigkeiten, etc.) vollzogen werden. Dies er-
scheint besonders dann sinnvoll, wenn die einzelnen Poolmitglieder sehr unter-
schiedlich zusammengestellte Portefeuilles besitzen und daher unterschiedlich
stark exponiert sind. Es ist denkbar, dass ein groRerer Versicherer ein bereits
ausgeglicheneres Portfolio einbringt, als ein Versicherer der regional sehr be-

grenzt agiert.

194 \/gl. Carter, Robert (2000), S. 246 ff. und vgl. Schwepcke, Andreas / Vetter, Ale-
xandra (2017), S. 367 f.
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4.2.3 Versicherungspool mit Non-Indemnity Trigger

Die grundsatzliche Ausgestaltung eines Versicherungspools auf Basis von Non-

Indemnity Triggern ist vergleichbar mit der des vorher beschriebenen Pools.

Die Auszahlungen erfolgen proportional zu den geschatzten Auswirkungen ei-
nes Ereignisses von einem betroffenen Poolmitglied. Aus einem fur das Pool-
mitglied entwickelten Katastrophenrisikomodell ergeben sich die geschatzten
Auswirkungen. Die versicherten Poolmitglieder zahlen eine jahrliche Pramie,
die ihrem eigenen Risikoprofil entspricht. Die Entschadigung entspricht dann,
bei Eintritt eines auslésenden Ereignisses, dem im mit dem Versicherungspool
vereinbarten Deckungsumfang. So ist es mdglich, dass jedes Poolmitglied un-
terschiedlich hohe Deckungen abschlielt, da die Schadenzahlungen auf tech-
nischen Modellen und Triggern basieren und nicht auf dem tatsachlich entstan-
denen Schaden. Die Kosten flir die Abdeckung sind abhangig von der Hohe
des zu transferierenden Risikos, wodurch eine Quersubventionierung der Pra-
mien vermieden wird und gleiche Voraussetzungen fir alle Poolmitglieder ge-

schaffen werden.!9%

Bei parametrischen Triggern konnten geographisch spezielle Gebiete einge-
schlossen werden.’® Dadurch wiirde das beschriebene Problem der Grenz-
Uiberschreitung ausgeschlossen werden. Fiir Uberschwemmung kann als Trig-
ger der Wasserstand Uber normalem Niveau angesetzt werden. Der parametri-
sche Trigger kann, je nach Hochwasserhdhe und geographischer Lage, in Be-
zug auf die Bevolkerungszentren weiter kalibriert werden. Je groRer eine Uber-
schwemmung wird und umso naher sie an einem Stadtzentrum liegt, desto ho-
her fallt die Versicherungsleistung aus. Es ist davon auszugehen, dass sich ver-
sicherten Werte innerhalb von Stadten konzentrieren und daher grofRere Ver-
luste zu erwarten sind als in I&andlichen Regionen. Daher muss fir jedes Gebiet
ein Raster erstellt werden, welches die individuellen Absicherungsbedirfnisse

des Poolmitglieds widerspiegelt.’®”

195 Vgl. mit Kapitel 3.3.
19 Weiter sind fir geeignet sind Niederschlagszahlen, Windstarke etc.
197 vgl. Poliner, John (2012), S. 20.
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Fluthohe in 4 71 10

Metern Outer grid der Stadt
% Auszah- 40 | 100

lung Inner [ Inner grid der Stadt J

grid
% Auszah- 20| 60| 100
lung Outer
grid

Tabelle 5: Triggerschwelle bei Uberschwemmung'?®

Auch wenn das Ziel des Modells ist, ein ahnliches Schadenniveau mit ahnli-
chem Auszahlungsmuster aller Poolmitglieder abzusichern, ware die Deckung
nach dem individuellen Bedarf des Poolmitglieds moéglich. Je nachdem, ob ein
Poolmitglied Ereignisse mit héherer oder seltenerer Wiederkehrperiode einflie-
Ren lassen mochte, kann durch diese Wahrscheinlichkeitsanpassung die Pra-
mie verandert werden. Durch den Poolungseffekt konnen die Ausschlage und
die Volatilitat der Schaden fiir das Poolmitglied reduziert werden. Unter opti-
mierten Triggern lasst der Diversifizierungseffekt im Vergleich zur idealen Poo-

lung nach."® Jedoch wird der Pool dadurch fairer gestaltet.

Die Vorteile der Non-Indemnity Trigger werden nur dann erzielt, wenn diese das
individuelle Risiko tatsachlich abbilden und mit den erwarteten Verlusten korre-
lieren. Hierflr werden verlassliche Daten benétigt, welche Uber einen langeren
Zeitraum verflgbar sein missen, um die erforderliche Pramie flr das Risiko
entsprechend zu kalkulieren. Dartber hinaus missen Daten kontinuierlich er-
fasst werden, um eine Grenzwertliberschreitung und somit einen Leistungsfall

rechtzeitig feststellen zu kénnen.

Fur die Verwendung solcher Trigger sind technische Standards in allen Landern
auf gleichem Niveau und mit moglichst gleicher Genauigkeit zu fordern, um eine
einheitliche Datenqualitat zu gewahrleisten. Aulerdem ist es erforderlich, dass

die Modelle Uber alle Regionen hinweg einheitlich sind.

4.2.4 Umsetzbarkeit

Um einen mehrdimensionalen Diversifizierungseffekt Gber die Region und Risi-
koklasse zu erméglichen, kann der Pool unterschiedliche Gefahren absichern.
Hierdurch kénnten, wie bei einem Swap, Uberexponierungen eines Porte-
feuilles in den Pool eingebracht und idealerweise mit unterreprasentierten Risi-

koklassen in einem anderen Portfolio getauscht werden. Dadurch kénnte die

198 \/gl. Pollner, John (2012), S. 20.
199 Dies liegt an der Vermeidung der Quersubventionierung.
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Effizienz des Versicherungspools weiter gesteigert werden.

Es ist darauf zu achten, dass dem Pool nicht nur schlechte Risiken zum Scha-
denausgleich bereitgestellt werden. Vermeiden lasst sich dies, indem die Pool-
mitglieder ihr gesamtes Elementarrisiko in den Versicherungspool einbringen,

ahnlich wie in der Schweiz.

Werden Schaden zusatzlich auf Basis von Non-Indemnity Triggern ermittelt,
ergibt sich zusatzlich das Problem des Basisrisikos. Daher erscheint auch diese
Lésung zunachst nicht zielfiihrend, da hierdurch eine weitere Unsicherheit ein-

gebracht wirde.
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4.3 Versicherungstechnischer Swap

Ein versicherungstechnischer Swap kénnte als ein guter Losungsweg gesehen
werden, da dieser besonders flexibel ist und auch die Kosten im Vergleich zu
den bereits vorgestellten Mallnahmen geringer sein durften. Im Folgenden wird
besonders auf den Risk-Risk Swap eingegangen, bei welchem sich zwei Versi-

cherer gegenseitig Teile ihres Portfolios absichern kénnen.200

Tausch von wahrscheinlichkeitsverteilten Zahlungsstromen

Uberexponierungen eines Portefeuilles kdnnen mit iberreprasentierten Risi-
koklassen in einem anderen Portfolio getauscht werden, um hierdurch eine Ho-
mogenisierung der Bestande zu erzielen. Hierbei werden versicherungstechni-
sche Zahlungsstréme wie potenzielle Schadenzahlungen getauscht, welche in
vergleichbarer erwarteter Eintrittswahrscheinlichkeit und Hoéhe auftreten. Ein
mehrdimensionaler Diversifikationseffekt, z. B. Uiber die Region und die Risiko-
klasse, kann dadurch erzielt werden, wodurch die Effizienz des Risikoportfolios

gesteigert werden kdnnte.

Der Swap sollte so angelegt werden, dass die erwarteten Verluste unter den
beiden Seiten des Swaps gleichwertig sind. Dies erfordert eine umfangreiche
Modellierung. Der Vorteil ist, dass nur beim Auftreten eines der auslésenden
Ereignisse ein definierter Geldaustausch stattfindet und nicht zu Beginn des
Vertrags. Die Auszahlung kann skaliert werden, indem die volle Auszahlung bei
schwersten Ereignisse und eine teilweise Auszahlung bei kleineren Ereignissen

erfolgt. Swaps kdnnen jahrlich sein oder Uber mehrere Jahre hinausgehen.

Der Trigger des Swaps kdnnte so gewahlt werden, dass dieser einen Leistungs-
fall auslost, ohne dass der Selbstbehalt des Ruckversicherungsprogramms
Uberschritten wird. Dadurch wirde der Swap im Nettoergebnis des Versicherers
ansetzen. Als Trigger waren daflr Schaden denkbar, welche Uber dem durch-

schnittlich erwarteten Schaden liegen, jedoch unterhalb der Prioritat.
Prioritat > Schaden > durchschnittlicher Schaden

Ein solcher Schaden wirde das Nettoergebnis des Versicherers treffen und
durch einen Swap konnte eine Volatilitdtsreduzierung erzielt werden. Im Ideal-
fall Gberschreitet der Schaden den Trigger der einen Partei, die andere Partei

bleibt jedoch in derselben Periode schadenfrei.

200 \/gl. Kapitel 3.4.3.
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Vorstellbar ware der Tausch von Hagelrisiko in den Niederlanden mit Hagelri-
siko in Deutschland. Wie in Kapitel 3.4.3 beschrieben, ist die Voraussetzung
eine gleiche Schadenwahrscheinlichkeit und wertmafig eine identische Expo-
nierung (Nominalwert). Der Swap kdnnte dabei mehrere Risiken umfassen und

wie Abbildung 11 strukturiert sein.20!

Achmea

— I

Achmea: Gothaer:

* Hagelrisiko NL » Hagelrisiko DE

o Sturzflut NL o Sturzflut DE
PGothaer

Achmea = bedingte Zahlung fir niederlandisches Hagelrisiko und Sturzflut

Gothaer= bedingte Zahlung fiir deutsches Hagelrisiko und Sturzflut

Abbildung 11: Achmea und Gothaer Risk Swap

Fiktives Beispiel eines versicherungstechnischen Swaps

Anhand der folgenden fiktiven Schadenerfahrungen der beiden Versicherer fik-
tiven Versicherungsunternehmen VU A und VU B soll das Prinzip verdeutlicht
werden. Zusatzlich werden die Annahmen getroffen, dass die beteiligten Port-
folios Uber alle Perioden hinweg konstant bleiben und die Schadenhéhen bei
Schadeneintritt vollstdndig bekannt sind. Die fiktiven Schaden traten wie folgt

ein:

201 Siehe hierzu auch Anhang 6.
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PERIODE VUA (FLUT) VU B (HAGEL)
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-3.137.826 -3.649.671



62

0

-1.349.531



63

-2.869.477



64

-13.526.247 -5.1156.622



65

-773.421



66

-4.353.065



67

-2.929.940



68

-8.064.172



69

-542.372



10

70
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SUMME -20.909.806 -25.401.538
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STABW 3.981.962 2.626.805
Tabelle 6: Eingetretene Schaden von VU A und VU B in EUR

Die Korrelation der Schadeneintritte betragt etwa -41% und die der Schaden-
héhen ca. 26%. Dies ist eine gute Voraussetzung, um mit Einsatz des versiche-
rungstechnischen Swaps die Volatilitat zu reduzieren. Wirden die Zahlungs-
strome vollstandig getauscht, so wiirde sich die absolute Schadenbelastung
von VU A um etwa 4,5 Mio. EUR erhdhen und analog dazu die Schadenbelas-
tung von VU B um denselben Betrag reduzieren. Dies ist jedoch keine anzu-
strebende Verteilung der Schaden, da hierdurch der eine Partner benachteiligt

wirde.

Werden die Zahlungen der Hohe nach limitiert, kbnnen die Standardabweichun-
gen reduziert werden und gleichzeitig die Schadenzahlungen konstant gehalten
werden. Dadurch wurden beide Unternehmen von dem Tausch der Zahlungs-
strome profitieren, ohne dabei eine hdhere Belastung zu splren. Ein hinreichen-
der Risikotransfer gemaf den VAG-Vorschriften ist hierbei gegeben, da die tat-
sachlich eintretenden Zahlungen von den zu erwartenden abweichen kénnen.

Im Folgenden wird eine mogliche Limitierung der Zahlungsstréme vorgeschla-

gen.
Zahlungsstrom von...an... Deckelung der Zahlungsstrome
Maximale Zahlung VU A an VU B 1.480.000 EUR
Maximale Zahlung VU B an VU A 2.480.000 EUR

Tabelle 7: Limitierung der Zahlungsstréme

Zahlungen von VU A an VU B werden auf 1,48 Mio. EUR limitiert. Zahlungen
von VU B an VU A auf 2,48 Mio. EUR. Durch Einsatz der vorgeschlagenen

Limitierung ergeben sich die folgenden Zahlungsstréme.

PERIODE B UBERNIMMTVONA A UBERNIMMT VON B

1 2.480.000 1.480.000
2 0 1.349.531
3 0 1.480.000
4 2.480.000 1.480.000
5 773.421 0
6 0 1.480.000
7 2.480.000 0
8 0 1.480.000
9 542.372 0
10 0 0
SUMME 8.755.793 8.749.531
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Tabelle 8: Begrenzte Zahlungen in EUR

Werden nun die entlastenden Zahlungen des Swap-Partners mit den Original-
schaden kombiniert, ergibt sich der folgende finale Zahlungsstrom fir die bei-

den Versicherer.

PERIODE VUA VU B
1 -2.137.826 -4.649.671
2 -1.349.531 0
3 -1.480.000 -1.389.477
4 -12.526.247 -6.115.622
5 0 -773.421
6 -1.480.000 -2.873.065
7 -449.940 -2.480.000
8 -1.480.000 -6.584.172
9 0 -542.372
10 0 0
SUMME -20.903.544  -25.407.800
STABW 3.554.943 2.346.143

Tabelle 9: Finale Zahlungsstréome in EUR

Der Einsatz des versicherungstechnischen Swaps reduziert die Standardabwei-
chung beider Versicherer um jeweils -10,7% und dies bei nahezu konstanter

Schadenbelastung.

In der Praxis ist es schwer vorstellbar, dass sich ein solcher Vertrag Uber Zeit-
raume von mehr als 5 Jahren realisieren lasst, insbesondere aufgrund der sich
kontinuierlich verandernden Portfolios und Umweltbedingungen. Dennoch ist
eine mehrjahrige Laufzeit notwendig, um die positiven Effekte mittel- und lang-
fristig zu erzielen. Aus diesem Grund erscheinen flexible Anpassungsmaglich-
keiten notwendig, mithilfe derer Adjustierungen anhand von Risikoparametern
wie der Versicherungssumme oder Schadenhdhen- und Schadenanzahlvertei-

lungen im Laufe der Vertragsbeziehung vorgenommen werden kénnen.

Schadenaufwande bei Flut- oder Hagelereignissen sind in der Praxis zum Teil
erst nach einigen Wochen oder Monaten bekannt. Dies stellt eine Herausforde-
rung fur den vorgestellten versicherungstechnischen Swap dar, denn durch
diese spate Information der finalen Schadenaufwande erfolgt die Entlastung
durch den Swap-Partner zeitlich sehr verspatet. In der Praxis kénnte mit Schat-
zungen gearbeitet werden mit Hilfe derer Zahlungen bereits zu einem sehr fru-
hen Zeitpunkt getatigt wiirden. Sind nach einigen Wochen die Informationen
vollstandig vorhanden, kann eine Anpassung der Schatzung an den tatsachli-

chen Schadenaufwand durchgefiihrt werden.
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Neben der Schadenschatzung besteht die Mdglichkeit auf Non-Indemnity-Trig-
ger zurlckzugreifen. Die Schadenzahlung erfolgt dann wie in Kapitel 3.1.3
(Non-Indemnity Trigger) beschrieben auf Basis eines vordefinierten Triggers
(z. B. Wasserstand, Niederschlagsmenge, etc.). Die H6he der Auszahlung ware
dann vollkommen objektiv und transparent fir alle Parteien. Jedoch ist bei die-
ser Variante mit einem deutlichen Mehraufwand im Vergleich zu dem oben be-
schriebenen Vorgehen bei der Vorbereitung zu rechnen. Zusatzlich ist das ent-
stehende Basisrisiko nicht zu vernachlassigen, durch welches eine Partei trotz
eines tatsachlich eingetretenen Schadenereignis keine Entschadigung auf-

grund eines nicht ausgeldsten Triggers erhalt.

Ein grofder Vorteil ist, dass sich Swaps durch niedrige Transaktionskosten aus-
zeichnen, da erst bei Auftreten eines auslésenden Ereignisses Geld gewechselt
wird. Die potenziellen Nachteile von Swaps sind, dass die Modellierung der Ri-
siken, schwierig sein kann und nicht unbedingt vollstandig ist. Swaps weisen
des Weiteren auch ein Basisrisiko und ein Kreditrisiko auf, da der Vertrag nicht

besichert wird.202

Tausch von wahrscheinlichkeitsverteilten Zahlungsstromen ge-
gen feste Zahlungen

Bei nur zwei Parteien kann der oben beschriebene Swap gut durchgefiihrt wer-
den. Kommt jedoch eine weitere Partei hinzu, wird es deutlich komplexer. Um
das Problem zu I6sen, misste ebenfalls eine Art von Versicherungspool (Kapi-
talgesellschaft) gegriindet werden, welcher die Aufgabe des Investors Uber-
nimmt.2%3 Die Sponsoren sind dann die Poolmitglieder, also die Versicherer. Bei
einer solchen Konstruktion ware es denkbar, wahrscheinlichkeitsverteilte Zah-

lungsstréme gegen feste Zahlungen zu tauschen.

Ein solches Konstrukt besteht im Grunde in jeder Versicherungsvereinbarung
zwischen einem Versicherer, welcher feste Zahlungen in Form von Pramien er-
halt und einem Versicherungsnehmer, welcher eine unregelmaRige Auszahlung

im Leistungsfall erwartet.

Zusammenfassend kann ein versicherungstechnischer Swap hochst individuell
und beliebig komplex strukturiert werden. Die Herausforderung zu einer erfolg-
reichen Implementierung besteht darin, Portfolios mit geeigneter Schadenhé-
hen- und Schadenanzahlverteilung zu identifizieren. Also solche Portfolios mit
denen ein moglichst groRRer Diversifikationseffekt erzielt wird. Bei Einsatz von

202 \/gl. Cummins, David (2012), S. 30.
203 Siehe hierzu Kapitel 3.4.3.
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Non-Indemnity-Triggern besteht die Herausforderung dartber hinaus in der
Identifikation einer geeigneten Basis, die mit dem tatsachlichen Schadenereig-

nis korreliert.
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5 Fazit

Durch einen zu erwartenden Anstieg an Schaden und auch generell durch die
Volatilitat von Naturkatastrophen, kénnen sich Erstversicherer tUber den Kauf
von Ruckversicherungsdeckungen absichern. Jedoch verbleibt eine Restvolati-
litat, welche durch die vorgestellten MalRnahmen reduziert werden kdnnte. Da-
bei war eine zentrale Voraussetzung, dass alle Mitglieder gleichermalen profi-
tieren und nicht Gber lange Zeitraume hinweg eine Partei bevorzugt wirde. Dies
ist wichtig, da es sich gemal Fragestellung um einen eher losen Unterneh-
mensverbund handeln wirde und bei dem Projekt Vertrauen eine wesentliche
Rolle spielt. Daher ist es fir den Erfolg des Projektes ausschlaggebend, dass
jedes teilnehmende Unternehmen durch Reduktion der Volatilitat profitieren

kann.

Wird nach geeigneten zu deckenden Gefahren fiir das Projekt gesucht so ist es
vorstellbar, dass sich hierfir besonders solche Gefahren eignen, die lokal be-
grenzt sind und nur eine geringe Korrelation zueinander aufweisen. Dies kdnn-
ten die Gefahren Hagel, Sturm, Tornados und Sturzflut sein. Ein Indiz hierfir
kann in der eigenen Schadenhistorie gefunden werden. Zusatzlich missten die
Korrelationen der eigenen Schadenhistorie mit denen der Partner abgeglichen
werden, um so das beste Resultat zu erzielen. Aus diesem Grund erscheint es
sinnvoll, dass sich die zu deckenden Gefahren fiir eine qualitativ hochwertige
Modellierung eignen, um zuverlassige Ergebnisse zu liefern. Fir die praktische

Umsetzung sind solche Modellierungen unverzichtbar.

Mathematisch gesehen konnten auf lange Sicht alle Mitglieder profitieren. Je-
doch ist die Frage, wie beteiligte Parteien auf sich einseitig erhéhende Volatili-
taten reagieren und wie diese Volatilitdten durch geeignete MaRnahmen adjus-
tiert werden kdnnen. Da dartber hinaus der Planungszeitraum fir Unternehmen
meist begrenzt ist, sollte auch darauf geachtet werden, dass der Horizont flr
einen Ausgleich moglichst klein ist. Die Zahlung einer risikoorientierten, indivi-
duellen Pramie durch die Poolmitglieder, welche Quersubventionen vermeidet,
stellt einen Aspekt fir einen gerechteren Ausgleich dar. Dies kann durch ver-
schiedene beschriebene Adjustierungsfaktoren oder auch durch Verwendung

von Non-Indemnity Triggern erreicht werden.

Weiter ist zu beriicksichtigen, dass eine Kumulierung von Risiken auch bei von-
einander unabhangig versicherten Objekten eintreten kann, wenn diese eine
raumliche oder ortliche Nahe aufweisen und dadurch gleichzeitig von demsel-

ben Schadenereignis betroffen sein kénnten. Dies kann in dem vorliegenden
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Fall insbesondere bei versicherten Objekten in Grenzndhe vorkommen, welche
von ein und demselben Schadenereignis wie Hagel oder Sturm betroffen sein
kénnten. Jedoch sollte dies kein Hindernis darstellen, da Grenzgebiete meist
gering bevolkert sind, wodurch die Verwundbarkeit sinkt und somit das Scha-

denausmal geringer ist als in Ballungsgebieten.

In der Praxis finden sich unterschiedlichste Formen und Ausgestaltungen von
Versicherungspools und auch Swaps. Diese bezwecken zumeist jedoch die De-
ckung von aufergewodhnlich hohen Schaden, mit dem Ziel der Existenzsiche-
rung. Eine solche Deckung war fiir die vorliegende Arbeit nicht erforderlich. Da-
her wurden einige der existierenden Ideen zurate gezogen und auf die Frage-
stellung angepasst. Hierbei konnte festgestellt werden, dass sich alle MalRnah-
men prinzipiell eignen. Aufgrund von zu erwartenden Kosten und dem Erforder-
nis der Griindung einer Gesellschaft, stellte sich jedoch der versicherungstech-
nische Swap aufgrund seiner Flexibilitdt und geringer Kosten am vielverspre-
chendsten heraus. Allerdings weist dieser ein Basisrisiko auf, wodurch der tat-
sachliche Schaden von der zu erbringenden Leistung abweichen kann. Die er-
griffene MalRinahme kodnnte zu einer bilanziellen Volatilitatsreduzierung nach
HGB oder IFRS flihren, wodurch sich Schadenquoten besser voraussehen lie-

Ren.

Ein mdgliches Vorgehen zum Einfuhren einer der Ma3nahmen findet sich in
Anhang 12. Im besten Fall sind die MalRnahmen transparent und einfach auf
andere Unternehmen Ubertragbar, um flexibel neue Mitglieder aufnehmen zu
kénnen und durch deren Aufnahme von einer verbesserten Risikodiversifikation
zu profitieren. Des Weiteren erscheint eine mehrjahrige Bindung der Mitglieder
sinnvoll, um hierdurch eine Stabilisierung der Ergebnisse und einen Ausgleich

in der Zeit zu erreichen.
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Anhang 1: Organisation und rechtliche Aspekte eines Versicherungspools

In der Praxis kann zwischen Mitversicherungspool und Riickversicherungspool

unterschieden werden:204

¢ Ein Mitversicherungspool tritt mit all seinen Poolmitgliedern nach au-
Ren hin in Erscheinung. Den Versicherungsnehmern wird im Versiche-
rungsvertrag die Beteiligungszusammensetzung des Pools genau dar-
gelegt.

¢ Ein Rickversicherungspool steht nur im Verhaltnis zu den Poolmit-
gliedern und tritt nach aufen hin nicht in Erscheinung. Die Poolmitglie-
der bringen die in der Poolvereinbarung benannten und individuell vom
Versicherer abgeschlossenen Versicherungspolicen in den Pool ein. Die
so eingebrachten Risiken werden dann im Umlageverfahren an alle
Poolmitglieder verteilt. Der Versicherungsnehmer wird davon nicht in

Kenntnis gesetzt.

Eine andere Perspektive nehmen Mobius, Christian / Pallenberg, Catherine
(2013) ein. Sie beschreiben den Mitversicherungspool als Pool, dessen Mitglie-
der lediglich Erstversicherer sind und den Rickversicherungspool als Pool, in
dem es nur einen zeichnenden Erstversicherer gibt.2% Fir die folgenden Aus-
fuhrungen wird jedoch von der ersten Beschreibung Gebrauch gemacht und im
Weiteren der Rickversicherungspool genauer betrachtet, da nur ein solcher
aufgrund seiner Erscheinung fir die Fragestellung in Betracht kommt. Jedoch
ist anzumerken, dass Mitversicherungs- und Ruckversicherungspool grund-
satzlich nicht als etwas Gegensatzliches zu betrachten sind und sich lediglich
im Auflenverhaltnis unterscheiden. Das Wesen des Versicherungspools bleibt

in beiden Arten bestehen.206

Der Versicherungspool kann als eine Zweckgemeinschaft gesehen werden.

Dessen Einordnung beruht im Wesentlichen auf folgenden Punkten:207

e Der Versicherungspool entstammt auf obligatorischer, vertraglicher
Grundlage.

¢ Die Poolmitglieder bleiben rechtlich selbststandig.

o Das Prinzip des Risikoausgleichs durch Risikoteilung steht im Vorder-
grund.

204 \Vgl. Kuck, Annette (2000), S. 52 f; vgl. Liebwein, Peter (2009), S. 44 und vgl.
Nguyen, Tristan / Romeike, Frank (2013), S. 286.

205 Vgl. Mobius, Christian / Pallenberg, Catherine (2016), S. 76.

206 \/gl. Fehlmann, Heinz (1948), S. 28 f.

207 \/gl. Fehlmann, Heinz (1948), S. 83.
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Ein Versicherungspool hat zu seiner Verwaltung verschiedene Organe. Diese

sind:208

1. Mitgliederversammlung / Poolversammlung
- Oberstes Organ mit weitreichenden Einflussmdglichkeiten
2. Vorstand / Poolausschuss / Pool-Leitung
- Kontroll- und Beschlussfunktion
3. Zentrale / Geschéaftsfuhrung / Poolverwaltung
-> Organisation der Risikoaufteilung
e Vermittlung des gesamten Geschaftsverkehrs
e Sitz in einem selbststandigen Bliro oder bei einem Poolmitglied
e Mitteilung der neuen Risiken (versicherte Gefahren, Versicherungs-
summe, Pramiensatz und Pramienbetrag), Stornierungen, Schaden
e Periodische Erstellung Giber Schadenquoten
4. Weitere Hilfsorgane

z. B. Tarif- und Schadenskommission, Rechnungsrevisoren

Von der Gesellschaftsform her tritt der Versicherungspool als Gesellschaft des
burgerlichen Rechts auf.?2?® Darliber hinaus besteht keine Aufsichtspflicht fiir
Versicherungspools, da diese das Versicherungsgeschaft lediglich organisieren
und kein Risikogeschaft betreiben.?'® Mitversicherung und Versicherungspools
weisen zudem formal Merkmale von Kartellen auf.?'* Das Kartellrecht spielt je-
doch bei der zu betrachtenden Konstellation eine untergeordnete Rolle, da die
gemeinsame Deckung von bestimmten Risiken durch einen Versicherungspool
(zur Vollstandigkeit auch Mit- und Rickversicherungsgemeinschaften) vom ge-

nerellen Kartellverbot ausgenommen ist.?'2

208 \/gl. Chevalier, Franck, et al. (2014), S. 63; Fehlmann, Heinz (1948), S. 25 ff; vgI.
Nguyen, Tristan / Romeike, Frank (2013), S. 286 und vgl. Sandig, Johannes (1927),
S. 19.

209 \/gl. Nguyen, Tristan / Romeike, Frank (2013), S. 285.

210 \gl. Farny, Dieter (2011), S. 132.

211 Vgl. Farny, Dieter (2011), S. 299.

212 \/gl. Farny, Dieter (2011), S. 159.
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Anhang 2: Country Loss Distributions on Account of Flood Hazards?'3

Pollner, John beschaftigte sich mit méglichen risikopolitischen MalRnahmen zur
Reduzierung von Naturkatastrophen in Polen, Tschechien, Ungarn und der Slo-
wakischen Republik. Historisch gesehen haben die vier analysierten Lander
grolie Hochwasserereignisse erlebt, welche durch schwere Niederschlage ver-
scharft wurden. Durch solche Ereignisse werden die die Staaten finanziell stark
belastet. Um diese Belastung zu reduzieren schlagt Pollner, John verschiedene
Mafinahmen vor. Abbildung 12 zeigt dabei die Eintrittswahrscheinlichkeiten und
mdgliche Verluste an staatlichen und / 6ffentlichen Immobilien und Infrastruktu-
ren aus grolen Hochwasserereignissen auf. Die Abbildung spiegelt nicht
zwangslaufig einen Verlust aus einem einzigen groRen Uberschwemmung in
einem bestimmten Jahr wider, sondern kann auch die Akkumulation mehrerer
Hochwasserverluste im Laufe des Jahres widerspiegeln, die sich bis zum jahr-
lichen Verlustniveau addieren. Zum Beispiel bedeutet eine 100-jahrige Rick-

kehrperiode eine 1-prozentige Chance flr den jahrlich auftretenden Verlust.
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Abbildung 12: Erwartete individuelle und gepoolte Verteilung der Verluste?'4

213 \gl. Pollner, John (2012), S. 7.
214 Pollner, John (2012), S. 7.
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Durch Bindelung der Risiken in den einzelnen Landern wird anhand der Abbil-
dung ein Diversifizierungseffekt deutlich. Eine einfache Summierung der lan-
derspezifischen Verlustkurve Ubersteigt die Kurve (V-4) der Poolung der Risi-
ken der vier Lander im Rahmen eines kombinierten Schadenportfolios. Die
niedrigere Gesamtabweichung der Verluste ist durch eine gréRere Anzahl von
Ereignissen fir die vier kombinierten Lander zu erklaren. Somit besteht ein Di-

versifikationseffekt, durch den die Volatilitat verringert wird.

Auf dieser Basis kdnnen sich die Poolmitglieder glnstiger versichern. Die Kos-
teneinsparungen aus der Poolung werden direkt auf der Basis der V-4-Kurve
quantifiziert. Nach Abbildung 12 summieren sich die moglichen Verluste bei ei-
nem 500-jahrige Ereignis (Eintrittswahrscheinlichkeit 0,2 %) fir jedes Land auf
rund EUR 16.000 Mio. Bei der Annahme, dass die Pramie zur Deckung eines
solchen Ereignisses 2 % des gedeckten Schadens darstellt, waren also EUR
320 Mio. fallig. Nach Poolung sinkt der potenzielle Verlust auf EUR 12.000 Mio.,
wodurch die Pramie auf EUR 240 Mio. sinken wirde. Dies wiederum bedeutet

eine 25-prozentige Reduzierung der versicherungsmathematischen Pramie.
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Anhang 3: Rechtliche Grundlage des ES-Pools

Grundlage fur den ES-Pool bildet Art. 171 AVO: Demnach missen Versiche-
rungsunternehmen, ,welche die in der Schweiz gelegene Sachen (Fahrhabe
und Gebaude) im Rahmen des Versicherungszweiges B8 gegen Feuer versi-

chern [..] zum Vollwert gegen Elementarschaden versichern.?15

Nach Art. 3 Poolvertrag steht der Schweizer ES-Pool allen Privatversicherern,
welche Elementargefahren Gber die Feuerversicherung decken, offen. Dabei ist
das Ziel des ES-Pools, Elementarschadenbelastungen unter den Poolmitglie-
dern, in Verbindung mit einer Stop-Loss-RUickversicherung, auszugleichen (Art.
1 Poolvertrag). Der ES-Pool hat keinen Einfluss auf die Pramienverteilung, wes-
halb es sich hierbei um einen reinen Schadenpool handelt. Nach Art. 4 Poolver-
trag ermitteln und bezahlen die Poolmitglieder die auf ihren Bestand angefalle-

nen Schaden zunachst einmal selbst.2®

Nach Art. 5 Poolvertrag betragt der Selbstbehalt jedes Poolmitglieds 20 % auf
die anfallenden Entschadigungen und Regulierungskosten seines Bestands.
Zur Umverteilung werden somit die Ubrigen 80 % an den Pool gegeben. Jedes
Poolmitglied partizipiert an den gepoolten Schaden mit seiner jeweiligen Poo-
lanteilsquote. Nach Art. 6 Poolvertrag ergibt sich die Poolanteilsquote wiederum
aus dem jeweiligen Marktanteil des Versicherers auf Basis des Feuerversiche-

rungskapitals.

Der Poolvertrag sieht nach Art. 21 ein Eigenkapital in Hohe von mindestens
20.000 bis 100.000 CHF vor. Ab einem Eigenkapital von 120.000 CHF, wird der
20.000 CHF Uberschreitende Teil an die Poolmitglieder zu deren durchschnitt-

lichen Marktanteil des Vorjahres erstattet.

215 Schweizerische Bundesrat (AVO), Art. 171.
216 \Vgl. Kalenberg, Claudia (1998), S. 81.
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Anhang 4: Funktionsweise des ES-Pools

EVR Gesamt VS Poolquote Gesamt VS Poolquote
Gebdude Gebdaude Inhalt Inhalt
(PQq) (PQ)
A 6 Mrd. 46 % 5 Mrd. 42 %
B 5 Mrd. 38 % 3 Mrd. 25%
C 2 Mrd. 15 % 4 Mrd. 33 %
Ve =13 Mrd. 100 % Vi=12 Mrd. 100 %
EVR  Gebaude: Gesamt- SB 20 % gepoolte Elementar-
Elementar- von ESg schaden
entschadigung 80 % von ESg
A 100 Mio. 20 Mio. 80 Mio.
B 30 Mio. 6 Mio. 24 Mio.
C 10 Mio. 2 Mio. 8 Mio.
ESg =140 Mio. 28 Mio. 112 Mio.
EVR Inhalt: Gesamt- SB 20 % gepoolte Elementar-
Elementar- von ES; schaden
entschadigung 80 % von ES;
A 50 Mio. 10 Mio. 40 Mio.
B 10 Mio. 2 Mio. 8 Mio.
C 15 Mio. 3 Mio. 12 Mio.
ES =75 Mio. 15 Mio. 60 Mio.
EVR Gesamte in den Gebaude: gepoolt Inhalt: gepoolt
Pool eingebrachte  ESg (0 %) nach PQg ESi 0 %) nach PQy
Schaden (ESG+ES))
nach SB
A 120 Mio. 52 Mio. 25 Mio.
B 32 Mio. 43 Mio. 15 Mio.
C 20 Mio. 17 Mio. 20 Mio.
172 Mio. 112 Mio. 60 Mio.
EVR Bruttobelastung Ausgleich durch Nettobelastung
(ESG+ES)) Pool nach Pool
A 150 Mio. - 43 Mio. 107 Mio.
B 40 Mio. +26 Mio. 66 Mio.
C 25 Mio. +17 Mio. 42 Mio.
215 Mio. 215 Mio.




85

Anhang 5: Schweizer Elementarschaden-Pool, Poolvertrag

Gultig fur Schaden ab 1. Januar 2016

Fassung vom 1. Januar 2016 (Anpassung der Namensliste per 1. Januar 2017)

Mitgliedgesellschaften des Pools (Stand per 1.01.2016):

Allianz Suisse Versicherungsgesellschaft, Zirich
AXA Winterthur Versicherungen AG, Winterthur
Basler Versicherungsgesellschaft, Basel

Die Mobiliar, Versicherungen und Vorsorge, Bern
emmental Versicherung, Konolfingen

Generali Allgemeine Versicherung, Nyon
Helvetia Versicherung, St. Gallen

Smile.Direct Versicherungen, St. Gallen
Vaudoise Générale Compagnie d'Assurances, Lausanne
VZ VersicherungsPool AG, Zirich

Zurich Versicherungsgesellschaft, Zirich

Art. 1 Name, Rechtsnatur und Zweck
Unter dem Namen ,Schweizer Elementarschaden-Pool“ (,Pool“) bilden die un-
terzeichnenden Versicherungsunternehmen (,Poolmitglieder) eine einfache
Gesellschaft im Sinne von Art. 530 OR.

Der Pool bezweckt den Ausgleich der Elementarschadenbelastung unter den

Poolmitgliedern und die gemeinsame Rickversicherung.

Art. 2 Ausgleichsbereich

Unter den Schadenausgleich des Pools fallen ausschliesslich Elementarscha-
den die gemass Art. 171 ff. der Verordnung des Bundesrats Uiber die Beaufsich-
tigung von privaten Versicherungsunternehmen (AVO; SR 961.011) sowie Ele-
mentarschaden im Firstentum Liechtenstein, die gemass Gebaudeversiche-

rungsverordnung (GVersV) gedeckt sind.

Nicht unter den Schadenausgleich fallen Schaden an Sachen, die gemass Art.
172 AVO nicht gegen Elementarschaden versichert werden miissen (sog. ES-
Spezialrisiken sowie Schaden an Sachen, die unter ein kantonales Feuerversi-
cherungsmonopol fallen), sowie Erhéhungen der Haftungslimiten pro Versiche-
rungsnehmer oder Versicherung von reduzierten Selbstbehalten. Des Weiteren
wird das Fronting/Captive-Geschéaft, gemass Anhang Il dieses Vertrages, eben-

falls von der Poolung ausgenommen.

Des Weiteren sind samtliche Mitteilungen und Wegleitungen, welche von der
FINMA in Erganzung zur AVO Art. 171 ff verbindlich verdéffentlicht werden eben-

falls massgebend.
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Art. 3 Mitgliedschaft, Eintritt, Austritt
Dem Pool kdnnen Gesellschaften beitreten, die in der Schweiz die Feuerversi-

cherung gemass B8 (Anhang | AVO) betreiben und der Finma unterstellt sind.

Eintritte erfolgen auf Beginn eines Geschaftsjahrs. Die Geschaftsstelle pruft das

Eintrittsbegehren und beantragt den Beitritt bei der Poolleitung.

Jedes Mitglied kann unter Beachtung einer Frist von 6 Monaten auf Ende eines

Kalenderjahrs aus dem Pool austreten.

Mit dem Eintritt wird eine einmalige Anmeldungsgebihr ber CHF 50°‘000.—
fallig. Dieser Betrag gilt als Entschadigung fir die Nutzung der bestehenden IT-
Infrastruktur, der Applikation und Dienstleistungen, wie Statistiken etc. Die An-

meldungsgebuhr wird nicht zurlickerstattet.

Art. 4 Schadenregulierung
Jedes Poolmitglied ermittelt und bezahlt die auf seinem Bestand anfallenden
Schaden.

Fur die Schadenregulierung gelten die tblichen Sorgfaltsregeln.

Art. 5 Eigenbehalt, Selbstbehalt und Schadenausgleich
Schaden an Gebduden, Hausrat und Ubriger Fahrhabe werden in getrennten

Solidaritatskreisen wie folgt ausgeglichen:

Jede Gesellschaft tragt 20% der ihr anfallenden Entschadigungen und Regulie-

rungskosten selbst (Eigenbehalt). Die Gbrigen 80% werden gepoolt.

Fir den Poolausgleich sind die Selbstbehalte gemass AVO massgebend mit
der Einschrankung gemass Art. 2. Fir den Poolausgleich sind ausschliesslich

die gemeldeten Daten massgebend.
Regulierungskosten gem. Anhang |

Art. 6 Poolanteilquoten

An den gepoolten Schaden partizipiert jedes Mitglied mit seinen fir das jewei-
lige Schadenanfalljahr geltenden Poolanteilquoten. Diese werden fir Gebaude,
Hausrat und Ubrige Fahrhabe gesondert errechnet und entsprechen den Quo-
tienten aus mittleren Feuerversicherungssummen der betreffenden Gesell-
schaften und gemittelten Feuergesamtversicherungssummen aller Poolmitglie-

der im betreffenden Kalenderjahr.
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Zwecks Berechnung der Poolanteilquoten melden die Poolmitglieder jahrlich bis
Ende Februar die Feuerversicherungssummen per 31.12. des Vorjahrs. Zu mel-
den sind die vollen Versicherungssummen fur alle in der Schweiz und im Fuirs-
tentum Liechtenstein versicherten ES-Normalrisiken. Bei Kappungsrisiken gilt
die Versicherungssumme, die fir die Berechnung der Elementarschadenpra-
mie massgebend ist. Nicht zu melden sind Versicherungssummen aus Ruick-
versicherungsvertragen (aktive Rickversicherung). Die minimale Poolanteil-

quote pro Mitglied betragt 0,001% fur jeden Solidaritatskreis.

Art. 7 Schadenabwicklung bei Auflésung des Pools

Die pendenten Schaden bei Aufldésung werden nach dem im Anfalljahr gelten-
den Verteilschlissel abgewickelt. Der Austritt oder Ausschluss aus dem Pool
befreit nicht von Verbindlichkeiten, die aus der Zeit vor dem Austritt oder Aus-

schluss resultieren.

Art. 8 Riickversicherung
Der Pool schliesst fiir gemeinsame Rechnung eine Jahresiberschaden-Ruick-
versicherung ab. An dieser kdnnen sich auch Poolmitglieder als Ruckversiche-

rer beteiligen.

Die Pramie der Rickversicherung wird proportional zu den Risikopramien (im
Total Gber alle Solidaritatskreise) auf die Gesellschaften umgelegt. Beim obli-
gatorischen Teil auf alle und beim fakultativen Teil nur auf die teilnehmenden
Gesellschaften. Die Risikopramien pro Solidaritatskreis sind definiert als VS x

Risikopramiensatz.

Die Poolmitglieder kdnnen wahlen, ob sie 80% (gepoolter Teil) oder 100% des
Schadenaufwandes rickversichern wollen. Die Ruckversicherung der 80% ist

obligatorisch, die Rickversicherung der zusatzlichen 20% ist fakultativ.
a) Obligatorischer Teil (80%)

Die Ruckversicherungs-Leistungen betragen 80% der Leistungen bei
100%-Ruckversicherung. Diese werden proportional zum Schadenaufwand
auf die Solidaritatskreise verteilt. Innerhalb eines Solidaritatskreises werden

die Leistungen nach Poolanteilquoten auf die Gesellschaften umgelegt.
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b) Fakultativer Teil (20%)

Die Rickversicherungs-Leistungen betragen 20% der Leistungen bei
100%-Ruckversicherung mal Risikopramienanteil (Uber alle Solidaritats-
kreise) der an der fakultativen Deckung teilnehmenden Gesellschaften. Die
Ruckversicherungs-Leistungen werden proportional zum Schadenaufwand
auf die an der fakultativen Deckung teilnehmenden Gesellschaften aufge-
teilt.

Eine formelmassige Darstellung der obigen Sachverhalte ist als Anhang Ill auf-
geflhrt.

Art. 9 Schadenmeldungen
Die Gesellschaften melden der Geschéftsstelle die Schadenzahlungen viertel-
jahrlich entsprechend den Weisungen fiir die Poolabrechnung bis spatestens

Mitte des dem Quartal folgenden Monats.

Art. 10 Abrechnungen
Das Geschaftsjahr des Pools entspricht dem Kalenderjahr.

Der Schadenausgleich gemass Art. 5 des Poolvertrages erfolgt vierteljahrlich.
Die sich ergebenden Saldi sind spatestens einen Monat nach Erhalt der Ab-
rechnung zu begleichen. Die Geschaftsstelle kann einen anderen Abrech-

nungsrhythmus anordnen.

Die Gesellschaften melden der Geschaftsstelle bis Ende Januar die Schaden-

reserven per 31. Dezember des Vorjahres.

Art. 11 Organe
e Die Organe des Pools sind:
e die Poolversammlung;
e die Poolleitung;
¢ die Elementarschaden-Kommission (ES-Kommission);

o die Geschaftsstelle.
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Art. 12 Poolversammiung

1.

Die Poolversammlung ist das oberste Organ des Pools. Sie besteht aus den

Vertretern der Poolmitglieder.

Die Poolversammlung tritt mindestens einmal jahrlich zusammen. Eine aus-

serordentliche Poolversammlung kann jederzeit von der Poolleitung einbe-

rufen werden. Sie muss einberufen werden, wenn ein Finftel der Mitglieder

dies unter Angabe der Verhandlungsgegenstande verlangt.

Die ordentliche Poolversammlung wird von der Poolleitung unter Angabe

der Traktanden mindestens drei Wochen vor dem Zusammentreffen einbe-

rufen.

Die Mitglieder sind berechtigt, bis spatestens zwei Wochen vor der ordentli-

chen Poolversammlung durch Eingabe an die Poolleitung die Erganzung

der Traktandenliste zu beantragen. Die Poolleitung bringt solche Antrage,

soweit sie darauf eintritt, den Mitgliedern unverziiglich zur Kenntnis.

In der Einberufung nicht aufgefiihrte Traktanden kénnen nur behandelt wer-

den, wenn alle Mitglieder in der Versammlung vertreten und mit der Behand-

lung einverstanden sind.

Die Poolversammlung wird vom Prasidenten, wenn dieser verhindert ist,

vom Vizeprasidenten oder einem andern Mitglied der Poolleitung geleitet.

Jedes Mitglied hat eine Stimme. Es kann sich kraft vorbehaltloser schriftli-

cher Vollmacht durch ein anderes Mitglied vertreten lassen. Kein Mitglied

darf mehr als zwei abwesende Mitglieder vertreten.

Die Poolversammlung ist beschlussfahig, wenn mindestens die Halfte der

Mitglieder anwesend oder vertreten ist.

Die Beschlussfassung erfolgt mit einfacher Stimmenmehrheit der bei der

Abstimmung vertretenen Poolmitglieder. Fiir den Erlass oder die Anderung

des Poolvertrages, der Reglemente, den Ausschluss von Poolmitgliedern

ist eine Dreiviertelmehrheit erforderlich.

Auf Begehren eines Drittels der anwesenden und vertretenen Mitglieder er-

folgt geheime Abstimmung.

Die Poolversammlung hat folgende Befugnisse:

a) Wahl der Poolleitung;

b) Wahl des Prasidenten und Vizeprasidenten. Prasident und Vizeprasi-
dent sind aus den Mitgliedern der Poolleitung zu wahlen;

c) Wahl der Geschaftsstelle;

d) Wahl der Rechnungsrevisoren;

e) Genehmigung der Jahresrechnung und des Jahresberichtes;

f) Entlastung der Poolleitung und der Geschéftsstelle;
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g) Anderung des Poolvertrages und des Reglements fiir die Geschéfts-
stelle;
h) Ausschluss von Poolmitgliedern;

i) Auflésung des Pools.

Art. 13 Poolleitung

1.

Die Poolleitung besteht aus Delegierten von 7 bis 15 Mitgliedsgesellschaf-

ten, von denen die Mehrheit ihren Sitz in der Schweiz haben muss.

Die Poolleitung tritt zusammen, so oft die Geschafte es erfordern oder min-

destens drei ihrer Mitglieder dies verlangen.

Den Vorsitz fiihrt der Prasident des Pools, in seiner Abwesenheit der Vize-

prasident.

Die Poolleitung ist beschlussfahig, wenn mindestens die Halfte ihrer Mitglie-

der anwesend ist. Sie beschliesst mit einfacher Stimmenmehrheit. Jedes

Mitglied hat eine Stimme. Bei Stimmengleichheit gibt der Vorsitzende den

Stichentscheid.

Die Poolleitung hat alle Kompetenzen, die nicht einem anderen Organ vor-

behalten sind. Sie kann ihre Kompetenzen teilweise oder ganz auf die Ge-

schaftsstelle Ubertragen.

In ihren Aufgabenkreis gehoren insbesondere:

a) Die Vorbereitung und der Vollzug der Beschlisse der Poolversamm-
lung;

b) Abschluss von Rickversicherungen flir gemeinsame Rechnung der
Poolmitglieder im Rahmen von Art. 8 des Poolvertrags;

c) Uberwachung der Téatigkeit der Geschéftsstelle;

d) Erlass eines Reglements fur die gesellschaftsindividuelle Revision be-
treffend Prifung der vertragskonformen Poolung sowie Beschluss von
Sanktionen bei Fehlverhalten;

e) Wahl der Mitglieder der ES-Kommission (Art. 16);

f) Entscheid lUber Beschwerden gegen Beschliisse der ES-Kommission.

g) Entscheid Giber den Beitritt von neuen Mitgliedern und Héhe der Anmel-

degeblhr.

Art. 14 Zirkulationsbeschliisse

Poolversammlung und Poolleitung kdnnen auch auf schriftichem Weg Uber ei-

nen Antrag Beschluss fassen, sofern kein Mitglied miindliche Beratung verlangt

und Einstimmigkeit zustande kommt.
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Art. 15 Geschaftsstelle

Aufgaben und Zustandigkeiten der Geschéftsstelle werden im Einzelnen in ei-

nem Reglement geordnet.

Art. 16 ES-Kommission

Die ES-Kommission setzt sich zusammen aus 7 bis 11 von der Poolleitung zu

wahlenden Mitgliedern sowie einem Vertreter der Geschaftsstelle.

Die ES-Kommission hat folgende Befugnisse:

a)

b)

c)

d)

Erlass von Weisungen fiir die Erzielung einer einheitlichen Schadenregulie-
rung;

Uberprifung der vertragsgeméassen Poolung;

Ganzlicher oder teilweiser Ausschluss gemeldeter Schadenbetrage vom
Schadenausgleich des Pools, wenn die Schadenregulierung den Bestim-
mungen dieses Vertrags oder den von der ES-Kommission aufgestellten
Richtlinien widerspricht;

Abschluss von verbindlichen Vereinbarungen mit Gemeinwesen im Bereich
der Aufraumkosten zum Erzielen effizienter Lésungen im Interesse der be-
troffenen Poolmitglieder (Poolangelegenheiten), bei Grossereignissen,;
Entscheid Uber die Poolungsfahigkeit von Risiken im Einzelfall;

Die ES-Kommission beschreibt nicht korrekte Abwicklungen und unterbrei-
tet ggf. der Poolleitung Antrage Uber Massnahmen und Sanktionen. Die
Poolleitung entscheidet hierliber. Bei Wiederholung systematischer
Verstdsse gegen die Bestimmungen des Poolvertrags kann die ES-Kom-
mission bei der Poolversammlung den Ausschluss des Poolmitglieds bean-

tragen.

Art. 17 Uberpriifung der vertragskonformen-Poolung

a)

Die Einhaltung der Bestimmungen des Poolvertrags ist durch eine interne
oder externe Revisionsstelle zu tberprifen. Die ES-Kommission legt jeweils
einen Prifraster fir das Folgejahr fest. An Hand dieser Vorgaben erstellt die
Revisionsstelle einen Bericht an die ES-Kommission.

Die ES-Kommission legt alle 2 Jahre die Anzahl Schadenfalle fest, die bei
den Gesellschaften zu Uberpriifen sind. Diese vertrauliche Uberpriifung fin-
det durch einen ausgewiesenen Schadenfachmann einer Konkurrenzge-
sellschaft statt, dem hierzu Einsicht in alle relevanten Unterlagen zu gewah-

ren ist.
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Art. 18 Rechnungsrevisoren

Die Poolversammlung wahlt zwei Rechnungsrevisoren.

Die Rechnungsrevisoren Uberprifen die Abrechnungen des Pools und erstatten
der Poolleitung zuhanden der Poolversammlung schriftlich Bericht und Antrag.
Sie haben das Recht, in die Unterlagen des Pools Einsicht zu nehmen und alle

zweckdienlichen Auskunfte zu verlangen.

Art. 19 Unterschriften
Unterschriftsberechtigt sind der Poolprasident zusammen mit dem Leiter der

Geschéftsstelle oder einem anderen Mitglied der Poolleitung.

Bei Verhinderung des Prasidenten unterzeichnet der Vizeprasident oder ein an-
deres Mitglied der Poolleitung. In dringenden Fallen sowie flr poolinterne Kor-
respondenz und im Verkehr mit den Rlckversicherern unterzeichnen Prasident
oder Leiter der Geschaftsstelle oder eine von diesen ermachtigte Person ein-
zeln. Fur den Zahlungsverkehr gelten die Weisungen der Geschéaftsstelle des
SVV.

Art. 20 Verwaltungskosten
Sofern Verwaltungskosten des Pools anfallen, werden sie gemass Poolanteil-
quoten (Art. 6) verteilt.

Art. 21 Eigenkapital

Es wird ein Mindestkapital von CHF 20°000 festgelegt. Eine Bandbreite von
CHF 100’000 ist vorgesehen. Uberschreitet das Eigenkapital CHF 120'000, wird
im Folgejahr der CHF 20’000 Uberschiessende Teil an die Mitglieder nach dem

durchschnittlichen Marktanteil des Vorjahrs zurtckerstattet.

Art. 22 Beschwerden

Gegen Entscheide der ES-Kommission kann jedes Poolmitglied innert einer
Frist von vierzehn Tagen nach Eréffnung des Entscheids bei der Poolleitung
Beschwerde einlegen. Eine solche Beschwerde schiebt das Inkraftireten des
betreffenden Entscheids nur auf, wenn der Poolprasident, bei dessen Abwe-
senheit der Vizeprasident und bei dessen Abwesenheit das amtsélteste Pool-

leitungsmitglied, dies ausdricklich verfiigt.
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Art. 23 Schiedsgericht
Uber Streitigkeiten zwischen Poolmitgliedern unter sich und solchen zwischen

einem Poolmitglied und einem

Organ des Pools entscheidet ein Schiedsgericht unter Ausschluss des ordentli-

chen Rechtswegs endgultig.

Das Schiedsgericht besteht aus drei Schiedsrichtern. Jede der beteiligten Par-
teien ernennt einen Schiedsrichter. Diese wahlen den Obmann. Ernennt eine
der beiden Parteien innert nutzlicher Frist keinen Schiedsrichter oder kdnnen
sich die Schiedsrichter nicht auf einen Obmann einigen, so ist der Schiedsrich-
ter oder der Obmann durch den Prasidenten des Obergerichts am Sitz des

Pools zu ernennen.

Das Schiedsgericht soll die Streitigkeiten unter Berlicksichtigung von Gesichts-
punkten der Billigkeit und des praktischen Geschafts beurteilen. Das Schieds-

gericht bestimmt das Verfahren und entscheidet Gber die Verteilung der Kosten.

Art. 24 Sitz des Pools

Sitz und Erfullungsort des Pools befinden sich am Domizil der Geschéftsstelle.

Art. 25 Datennutzung, Datenschutz
Die Geschéaftsstelle als auswertende Partei verpflichtet sich, die Bestimmungen

der schweizerischen Datenschutzgesetzgebung einzuhalten.

Samtliche elektronischen Daten und Informationen die von den ES-Pool Teil-
nehmer der Geschéaftsstelle zur Verfligung gestellt werden, dirfen ausschliess-

lich fUr die definierten Tatigkeiten gemass Reglement genutzt werden.

Far alle nicht definierten oder zusatzlichen Dienstleistungen bedarf es der ex-

pliziten Bewilligung der ES-Poolleitung.

Art. 26 Inkrafttreten

Diese Neufassung beinhaltet Anderungen der Art. 2, 3, 6, 8, 9, 16, der Anhange
| und Il und Einflgung der neuen Art. 17, 25 und tritt in dieser Form am
01.01.2016 in Kraft.

Schaden, die vor dem 1.1.2016 eingetreten sind, werden nach dem jeweilig gul-

tigen Poolvertrag ausgeglichen.



94

Anhang 6: Achmea und Gothaer Swap (Effekt)

Achmea Gothaer
a b C a b
Effekt flr
\orher Achmea Nachher
L1
a b C a b
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Anhang 7: E-Mail zum Ruckversicherungsprogramm von Achmea

Betreff: RE: Aktueller Stand zum gemeinsamen Projekt und Fragen
Datum: Tue, 6 Jun 2017 10:56:30 +0000

Von: Vermunt, Rob

An: Lassen, Fabian

Kopie (CC):Bom, Ewoud

Dear Fabian,

As Ewoud indicated, the Achmea Non-Life Cat program will renew as per July

1 and will most likely have the following structure:

€80-€100m

€23m e ]

Property Greenhouse Motor

Retention levels

e Property retention will be between € 80 min and € 100 min (yet to be
defined).?"”
Greenhouse retention of € 25 min.

e Motor retention of € 15 miIn, but in case of a big event this retention can
be included in the Property retention.

Limit

The top of the umbrella layers sits at appr. € 1,3 billion. The umbrella layers

Property

e Property portfolio includes Engineering risks.

o Alllosses exceeding the retention will go through the main pillar of the pro-
gram before hitting the umbrella layers.

e Windstorm is by far the dominant peril for the Property book.

217 Erganzung vom 29.09.2017: ,We placed the program with a priority of 90m EUR”.
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Greenhouse

e Achmea has a large book of Greenhouse risks; this book contains the ac-
tual glasshouses and crops inside the glasshouses, as well as other (indus-
trial/commercial) related buildings.

e There is 1 dedicated Greenhouse layer of € 25 m above the Greenhouse
retention.

¢ All Greenhouse losses go through this dedicated layer first, before entering
the main pillar and possibly the umbrella.

¢ Main peril for the Greenhouse book is Windstorm, followed by Hail.

Motor

e Losses go directly to the umbrella layers.
e Main peril is Hail (and for the very long return periods Flood; The Motor
portfolio is the only one that has cover for Flood).

| would say all types of events would qualify for pooling or sharing otherwise (for
the part of the loss that remains within the retention levels of the Cat program).
But it is particularly interesting for local events that can cause a (much) higher
loss than what we would expect based on our market share. For instance, in
case of a large country-wide windstorm event the given retention levels seem
quite adequate, but for a local hail event (in particular in an area where Achmea
has a high customer density) some additional protection might be an interesting

option.

| hope this gives you the insight you were looking for; please let me know if you

have any questions or if you need more specific information.
Kind regards,
Rob

Achmea | Reinsurance Company N.V.
Rob Vermunt
Reinsurance analyst

Visit our website www.achmeareinsurance.com
Spoorlaan 298 | 5017 JZ Tilburg, the Netherlands

P.O. Box 90106 | 5000 LA Tilburg, the Netherlands
Achmea Reinsurance Company N.V has its statutory seat in in Tilburg, the Netherlands and is
registered at the Chamber of Commerce, no. 18024166
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Anhang 8: E-Mail zum Ruckversicherungsprogramm von Gothaer

Betreff: Ihre Master Thesis, hier: Darstellung der Cat-Deckung samt PML-
Modellierungen aus Naturgefahren

Datum: Wed, 12 Jul 2017 16:34:31 +0200
Von: Eich, Markus
An: Lassen, Fabian

Kopie (CC):Hillenberg, Christian

Lieber Herr Lassen,
Sie hatten im Rahmen der Erstellung |hrer Master Thesis mit dem Titel:

"Entwicklung eines landeribergreifenden Versicherungspools und anderer risi-
kopolitischer MalRnahmen zur Reduzierung der Volatilitat von lokalen Naturge-
fahren" um Uberlassung folgender Unterlagen gebeten:

o Wie sieht das aktuelle Rickversicherungsprogramm und Gothaer aus?
¢ Welche Risiken eignen sich, um diese in einen Pool oder durch andere
MaRnahmen zu teilen?

Ich beziehe mich auf den ersten Bulletpoint und die bereits am vergangenen
Wochenende auf der Serviette skizzierte Ubersicht:

Das Cat XL Programm deckt alle NatCat-Gefahren (inkl. Sturmflut) und zieht
nach vorangehenden proportionalen Abgaben, insbs. nach einer 2/3-Quote
auf Sturm aus VGV und AStB. Die folgende Datei erlautert die Struktur samt
gedeckter Wiederkehrperioden nach Sturm/Erdbeben/Flut und Vendor Mo-
dels:

Der sich daran anschlieRende Aggregate XL wirde, sofern ein Schaden/ein
Ereignis nach vorangegangener RV netto EUR 5 Mio. erreicht, diese Ereig-
nisse bis max. EUR 10 Mio. (inkl. AAD des vorangehenden Cat XL Pro-
gramms) from ground up decken, wobei die Struktur EUR 80 Mio. in excess of
EUR 60 Mio. definiert ist.

In Bezug auf den 2. Bulletpoint kommen grundsatzlich alle Einzelrisiken mit
NatCat-Abdeckung in Frage. Aufgrund der von Ihnen ja noch im Rahmen lhrer
Arbeit zu erarbeitenden Grundlagen fur eine angedachte Poollésung erscheint
es sinnvoll, auf méglichst homogene Risiken abzustellen. Letzteres wiirde
zwar nicht automatisch bedeuten, nur auf private lines abzustellen. Schwerere
industrielle oder groRgewerbliche Risiken wirden allerdings sicherlich nicht
mehr geeignet sein.

Ruckfragen hierzu kann Ihnen mein Kollege, Herr Christian Hillenberg, beant-
worten (per mail kontaktierbar).

Beste Grilile
Markus Eich
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Anhang: 2017_Sach_XL.pptx

Gesellschaft: Gothaer Finanzholding AG

Sitz: Arnoldiplatz 1, 50969 KoIn (Hausanschrift)

Aufsichtsrat: Prof. Dr. Werner Gorg (Vorsitzender)

Vorstand: Dr. Karsten Eichmann (Vorsitzender und Arbeitsdirektor), Oliver Bri3, Dr. Mathias Buhring-Uhle,
Harald Ingo Epple, Michael Kurtenbach, Dr. Christopher Lohmann, Oliver Schoeller

Rechtsform: Aktiengesellschaft

Registergericht: Amtsgericht Kéln, HRB 62211

USt-IdNr. DE193330903
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Anhang 9: E-Mail Informationen Uber Achmea

Betreff:RE: Aktueller Stand zum gemeinsamen Projekt und Fragen
Datum: Mon, 18 Sep 2017 08:29:48 +0000
Von: Vermunt, Rob

An: Lassen, Fabian

Dear Fabian,

[...]

Concerning your question, | have added some information as attachments. One
is a presentation about Achmea in general (and our 2017 half-year results). The
other one is a report about the Dutch insurance sector. In this report, you will
also find some figures about the degree of penetration of different insurance
products.

In terms of market shares, Achmea is market leader in the non-life insurance
sector in the Netherlands, with an approximate share of 22 to 25%. Specifically,
in the agricultural sector (exclusive of horticulture) this share is around 55% and
in the horticultural market (greenhouses) even around 85%. This is because of
the historically very strong relationship between the growers and Achmea’s spe-
cialists that are involved already from the moment a new greenhouse is created
on the drawing board.

Please let me know if anything is unclear or if you have any other questions.
Kind regards,
Rob

Achmea | Reinsurance Company N.V.
Rob Vermunt
Reinsurance analyst

Visit our website www.achmeareinsurance.com
Spoorlaan 298 | 5017 JZ Tilburg, the Netherlands

P.O. Box 90106 | 5000 LA Tilburg, the Netherlands
Achmea Reinsurance Company N.V has its statutory seat in in Tilburg, the Netherlands and is
registered at the Chamber of Commerce, no. 18024166
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Anhang 10: E-Mail zu Schadenereignissen unterhalb der Prioritat (Gothaer)

Betreff: Sub-Prioritatsschaden

Datum: Mon, 25 Sep 2017 17:32:03 +0200
Von: Hillenberg, Christian

An: Lassen, Fabian

Kopie (CC):Eich, Markus

Hallo Herr Lassen,
anbei sende ich lhnen die Underwriting-Info des Vorjahres mit den Brutto-
und Nettoschaden aus Naturgefahren. Relevant ist die Lasche 8.

(See attached file: 2016-11-16 Gothaer Property XL 2017 Main UW Info.xlsx)

Viele GruRke
Christian Hillenberg

Gesellschaft: Gothaer Finanzholding AG

Sitz: Arnoldiplatz 1, 50969 KoIn (Hausanschrift)

Aufsichtsrat: Prof. Dr. Werner Gorg (Vorsitzender)

Vorstand: Dr. Karsten Eichmann (Vorsitzender und Arbeitsdirektor), Oliver Brif3, Dr. Mathias Biihring-Uhle,
Harald Ingo Epple, Michael Kurtenbach, Dr. Christopher Lohmann, Oliver Schoeller

Rechtsform: Aktiengesellschaft

Registergericht: Amtsgericht Kéln, HRB 62211

USt-IdNr. DE193330903

Reported Losses from Natural Perils (in EUR)

Gross Losses As-If Gross Net

Losses for
Property-XL
Program
2016 27.05.-30.05. Storm/Flood 7.790.449 6.887.514
ELVIRA
31.05.-06.06.  Storm/Flood 5.030.893 4.214.485
FRIEDERIKE
23.06.-25.06. S/F LEA/MA- 13.461.986 11.063.727
RINE/NEELE

Auszug aus 2016-11-16 Gothaer Property XL 2017 Main UW Info.xlsx
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Anhang 11: E-Mail zu Schadenereignissen unterhalb der Prioritdt (Achmea)

Betreff: RE: lllustrative example of an event which occurred below the pri-
ority

Datum: Tue, 26 Sep 2017 12:13:13 +0000
Von: Vermunt, Rob
An: Lassen, Fabian

Kopie (CC):Eich, Markus; Bom, Ewoud

Dear Fabian,

[...]

As for the illustrative example you asked about, | think there are 2 recent events
that are worth mentioning here. One is windstorm Christian (October 2013),
which led to a loss for Achmea of approximately € 62 million (Property 53,
Greenhouse 6, and Motor 3). The other one might fit better in the scope of this
project as it is a more localized event. It concerns the hail event of August 2015.
Total loss amount for Achmea was around € 67 million (Property 16, Green-
house 23, and Motor 28). Although we could claim a part of the Motor loss, the
majority of the losses were retained by Achmea. Especially the Greenhouse
loss amount was very close to the retention level, but did not exceed it.

Please let me know if you need anything else.

Best regards,

Rob

Achmea | Reinsurance Company N.V.
Rob Vermunt
Reinsurance analyst

Visit our website www.achmeareinsurance.com
Spoorlaan 298 | 5017 JZ Tilburg, the Netherlands

P.O. Box 90106 | 5000 LA Tilburg, the Netherlands
Achmea Reinsurance Company N.V has its statutory seat in in Tilburg, the Netherlands and is
registered at the Chamber of Commerce, no. 18024166
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Anhang 12: Schematisches Vorgehen zur Implementierung

Um eine geeignete Losung zu finden und zu implementieren kdnnte wie folgt

vorgegangen werden:

1. Gemeinsame Ziele vereinbaren
2. Analyse der Ausgangssituation
a. Korrelationen (unterschiedlicher Gefahren und Regionen)
Erstellung von Korrelationsanalysen sind notwendig, um Korre-
lationskoeffizienten mit ausreichender Zuverlassigkeit zu erhal-
ten und nutzen zu kénnen. Hierbei ist eine hohe Prazision in den
Wahrscheinlichkeitsfunktionen (Schwere- und Frequenzwahr-
scheinlichkeiten) erforderlich, um Verlustverteilungsfunktionen
mit einem sehr hohen Konfidenzniveau (z. B. 99 % Konfidenzin-
tervall) zu bestimmen.
b. Exponierung
Erfassung der Exponierung von versicherten Werten der Mitglie-
der und Ermittlung der erwarteten Verlustfrequenzen. Damit ver-
bunden ist eine Analyse der Wahrscheinlichkeit von Verlusten
nach Landern und Regionen innerhalb eines jeden Landes, ba-
sierend auf einer hohen Auflésung der Daten.

3. Entscheidung fur eine Mallnahme
a. Pool (mit Non-Indemnity Trigger)

i. Uberlegungen hinsichtlich des Standortes der Poolgesell-
schaft und der Gesellschaftsform
ii. Uberlegung der Organisation und Poolverordnung
ii. Uberlegungen hinsichtlich des Geldverkehrs
z. B. Jahreskonten
b. Swap
i. Adjustierung des/ der Trigger

4. Durchfihrung und regelmaRige Kontrolle/ Anpassung
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Anhang 13: Prasentation zum Eurapco Meeting am 10.10.2017

— Marseille

Reducing the volatility caused by local weather events

Fabian Lassen Technology
10 October 2017 Arts Sciences
1 TH Kdln

Fabian Lassen

Since Oct. 2017 Member of the Underwriting Team, R+V Re

QOct. 2015 - Cologne University of Applied Sciences:
Sept. 2017 + Insurance and Actuarial Science (M.Sc.)
+ Research assistant at Kélner
Forschungsstelle Rickversicherung

Jan. 2015- Stay abroad in Chile
Aug. 2015
fabian.lassen@gmx.de
QOct. 2013 - University of Applied Sciences, Mannheim:
Dec. 2014 + Process Engineering (discontinued)

+ Working student at Allianz Deutschland AG

Oct. 2010 - Baden-Wirttemberg Cooperative State

Sept. 2013 University, Mannheim:
+ Business Administration — Insurance (B.A.)
+ Working student at Allianz Deutschland AG

Fabian Lassen Technology
10 October 2017 Arts Sciences
2 TH Kéln
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The overall goal is to reduce the insurers’ volatility of individual
portfolios by pooling their exposures.

|dentify various alternatives of how to shape this pool

R

Both, traditional and alternative risk transfer should be considered as
possible strategies

Discussion about balancing mechanism for the pool to protect the
parties against possible negative scenarios

Eventually, all parties should benefit from this pool in any given
scenario

Build a basis for further discussions including concrete concepts as well
as comparing them with each other

N—1

Fablan Lassen Technology
10 October 2017 Arts Sciences
3 TH Kéln
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Fablan Lassen Technology
10 October 2017 Arts Sciences
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Fablan Lassen Technology
10 October 2017 Arts Sciences
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We are looking for losses occurring beneath the priority of each
reinsurance program

e ~
« Total loss amount for /. Gross loss of Gothaer were
Achrrjga was around EUR about EUR 13 million
67 million (Property 16, + Gross Net Loss about EUR
Greenhouse 23, and Motor 11 million
28)

= Especially the Greenhouse
loss amount was very close
to the retention level, but
did not exceed it

Hail Aug. 15 ®

orm/ Flo

St

od

Fabian Lassen Technology
10 October 2017 Arts Sciences
6 TH Kéln
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Braunsbach 29 May 2016 o
Flash flood in Braunsbach
costs EUR 100 Mill.

Am 29. Mai 2016 kam es bei einem Unwetter in der Ortsmitte von

B poip e Obarsch o 4
Schiden von insgesamt ber 100 Millionen Euro. Der Orlacher Bach

1 hinterlie auf der Stralle mehrere Meter hoch Schutt aus Steinen,

1 Lehm, Autos und verkeiltemn Altholz.
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Fablan Lassen Technology
10 October 2017 Arts Sciences

7 TH Kéln
Methodology

Desk Research

+ Insurance and

L Additional information
financial literature

* Bestpractice + Achmea Development of
+ Gothaer measures

+ Preparation of
recommendations

+ Development of
concrete measures

+ Hypothesis

Fabian Lassen

Technology
10 October 2017 Arts Sciences
8 TH Kéln
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Agenda
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Fablan Lassen Technology
10 October 2017 Arts Sciences
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An insurance pool is a coalition between different (re)insurers

"The insurers involved throw
their business together into a
pot, the pool, and then divide it
among the pool members.*

Fehlmann, Heinz (1948), S. 5.

» Equaliser between different risks
» Reducing volatility due to the effect of diversification
» Standard deviation declines by combining a bigger

number of risks '
» Size of the insurance community has to be Dividing the risk
i widing the risks
sufficient to meet the law of large numbers proportionally
Fabian Lassen Technology
10 October 2017 Arts Sciences

10 TH Kéln
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The aim of an insurance pool is to ensure particularly dangerous,
rare, unbalanced and / or novel risks

Insured risks have to fulfill the following requirements to be as uniform and
homogeneous as possible.

:é\ Type of peril

& Severity of peril

:f_ Equivalence of risks

Fablan Lassen

Technology
10 October 2017 Arts Sciences

" TH Kéln

The following objectives can be achieved through an insurance
pool:

The number of risks to be

An improvement in the risk
covered increases

mix of pool members.

. | | The insurance pool allows .
Qgt;m£;?:ﬁ$$g: ?hfethe * individual pool members to
. - participate in a greater
generation of statistics. number of risks.

The resulting diversification
effect ensures more
security.

Fabian Lassen

Technology
10 October 2017 Arts Sciences

12 TH Kéln
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Schweizer Elementarschaden-Pool is based on the idea of

solidarity
r 3
Yoo
Versicherungssumme
— » Schadensitze
vor Poolung
Schadensatz
nach Poolung
Versicherungs-
a Summe der
A B c D E F G H " Versicherungs-
gesellschaften
Schiess, Bruno (2005), p. 6
Fabian Lassen Technology
10 October 2017 Arts Sciences
13 TH Kéln

Structurally better portfolios adjust structurally inferior ones with

the pooling effect

Irer Total Sum Pool quota
Insured (PQ)
A & bn. 46%
B 5 bn. 38%
c 2 bn. 15%
Total 13 bn. 100%
Irer Loss Deduction Pooled loss
20% (80%)
A 100 m. 20 m. 80 m.
B 30 m. 6 m. 24 m.
c 10 m. 2 m 8 m.
Total 40 m. 28 m. 112 m.
Irer Pooled after Pooling  Net loss after
PQ effect Pool
A 52 Mio. 28 Mio. 72 Mio.
B 43 Mio. -19 Mio. 49 Mio.
c 17 Mio. -9 Mio. 19 Mio.
Total 112 Mio. 140 Mio.
Fabian Lassen Technology
10 October 2017 Arts Sciences

14

TH Kéln
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Insurance pools can also contain non-indemnity triggers
and thereby extend the classic insurance pool

» Previously described functions essentially remain the same

« Different examples are in practice
« African Risk Capacity (ARC)
« Caribbean Catastrophe Risk Insurance Facility (CCRIF)
« Turkish Catastrophe Insurance Pool

« National Flood Insurance Program

Fabian Lassen Technology
10 October 2017 Arts Sciences
15 TH Kéln

African Risk Capacity is a public-private partnership to cover the
post-disaster liquidity gap faced by governments

+ ARC supports participating AU Member
States in holistic risk management to
better prepare for, manage and finance
natural disaster risk through early
warning, contingency planning and
index-based insurance

« Enables governments to receive money
quickly, with the amount calculated
completely objectively

+ Minimises the burden on governments
to provide exposure information prior to
coverage being initiated, and loss
information after a disaster

Fabian Lassen

Technology
10 October 2017 Arts Sciences
18 TH Kélin
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Pooling of risks across wide geographical areas provides
excellent diversification

et

+ Pricing based on technical [ mmssenctwons coe oot
risk avoids cross- ssmataen
subsidisation [ oo Drough Response

+ Parametric policies allow
total objectivity and rapid e
payouts

+ Pooling into single
reinsurance transaction
improves access, pricing
and allows innovative
structures

10000m00

s20000m000

S10000m000

Estimated Worst Case Drought Response Costs
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Mumber of Countries (by Season) in Poal

Fabian Lassen Technology
10 October 2017 Arts Sciences
17 TH Kéln

An insurance pool will work well, as long as all agreements are
respected

Information deficit

Costs

Trust

".\ Method of sharing

Fabian Lassen Technology
10 October 2017 Arts Sciences
18 TH Kéln
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Insurance derivatives are useful for insurance companies that
want to hedge their exposure to catastrophic losses due to
exceptional events

1. Aninsurer pays a fixed premium

A financial instrument that derives its and receives a probable distributed
value from an underlying insurance income
index or the characteristics of an
event related to insurance. 2. An insurer promises probable

distributed payments and receives
a fixed premium

Insurance derivatives base their 3. Aninsurer promises probable

value on a predetermined distributed payments and receives

insurance-related statistic probable distributed payments
Fabian Lassen Technology
10-Cetobar 2017 Arts Sciences

20 TH Kéln
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Insurance derivatives aim at covering insurance risks across the
capital market as well as reducing transaction costs

+ probable
+ economic

asset
position

B

+ probable
+ economic

asset
position

N\

The basic principle of insurance derivatives is the
exchange of probable, economic asset positions of
business partners

An insurance derivative could offer a cash payout
to its owner if a specific index (e.g. PERILS
Industry Loss Index Service, GCCI or PCS-Index)
reached a target level

Costs for an individual verification and confirmation
of damages are no longer necessary

| Risks can be transferred from an insurer to an investor or an other insurer via a swap.

Fabian Lassen
10 October 2017
21

Technology
Arts Sciences
TH Kéln

Swap contracts are usually structured by exactly balancing out
the nominal values of the two swapping parties

Risk-risk swap Insurance swap

» Through the risk-risk swap, increased + Sponsor (insurer) regularly pays a
expositions of a portfolio can be

exchanged with underrepresented
risk classes in another portfolio.

Actuarial cash flows such as potential
claims are exchanged, which occur in

fixed percentage of his premiums
received to the investor.

* Inreturn, the investor (e.g. an other
insurer) pays a compensationin the
case that a loss event occurred

comparable expected probability of based on a trigger.
occurrence and amount.

A multidimensional diversification

effect, e.g. via the region and the risk

class, can be achieved thereby.

+ Money is exchanged only in a qualifying event
+ Successful implementation requires adjusted triggers and precise risk modeling to
meet the expected losses through the configuration of the contract terms

Fabian Lassen
10 October 2017
22

Technology
Arts Sciences
TH Kéln
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Swiss Re and Mitsui Sumitomo Insurance Company have arranged
a USD 100 million catastrophe risk swap in august 2003

+ Swiss Re exchanged a part of its North
Atlantic hurricane and European
windstorm risks for Mitsui Sumitomo's

Japanese typhoon exposure . ; <
P P P Swiss Re  Mitsui

+ Improving the diversification of their risk « North Sumitomo
portfolios Atlantic Insurance
hurricane of Japan
» European
windstorm ~ * Japan
typhoon
Fabian Lassen Technology
10 October 2017 Arts Sciences
23 TH KéIn

The success of insurance derivatives particularly depends
on the selected underlyings

s ™
The challenge is to identify suitable risks with a similar probability and the same
expected loss

N J

It is crucial that the actual damage has a high correlation with the trigger

' ™
The data quality (availability and accuracy of Data) of the risk factors and triggers can
be seen as a secondary condition for the different constructions

\_ J
s ~

It would be best to use data that has been collected for some time and which can be
used in the future

. S
Fabian Lassen Technology
10 October 2017 Arts Sciences

24 TH Kéln
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In order to avoid subsidising pool members with higer
losses indivudual premiums can be agreed

Insurer

+ Risk-based elements can minimise the cross-
subsidisation of individual pool members

» Administration is more complex compared to
a pool like the Schweizer Elementarschaden-
Pool

+ Organisational structure is needed

Reinsurer

Fabian Lassen Technology
10 October 2017 Arts Sciences
2 TH Kéln
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Adjustment measures are important for an insurance pool

A : Condition of

* Commission based + Determined on the + Sufficient coverage * Insurance pool

on claims should be made
experience

* Adjusting random
variations of the
expected loss

* Pool members with
a good loss ratio
will receive an
additional
commission for the
future business

+ Financing:
+ Current premiums
* Reduced
guarantee funds
* Surpluses

Fabian Lassen
10 October 2017
27

basis of a country-
specific risk profile

+ Risk assessment
should be
performed on the
basis of a generally
understood
methodology
(danger zones,
disaster events,
etc.)

+ Useful if the
individual pool
members have
very differently
structured
portfolios

possible

* A pre-financing can
be made by means

of own funds or
reinsurance.

* Pool should then
be covered by
current income

+ Sufficient capital
guaranteed every
time or only to a
maximum extend?

+ If the guarantee
funds exceed the
minimum cover,
surpluses are paid
out on the basis of
the pool quota

should not appear
in public and
therefore only
regulate the losses
of members

* Pool member
assumes the risks
using the usual
conditions of his
market

+ Conditions of the
pool may differ
from the market
conditions

* A gap can appear
between the loss
occurred and the
covered loss by the
pool

Technology
Arts Sciences
TH Kéln

To enable a multidimensional diversification effect across the
region and risk class the swap could assure different perils

—

PAch mea

Achmea:
Hail NL
Flash flood NL

\

Gothaer:
Hail DE
Flash flood DE

PGothaer

PAchmea = conditional payment for Dutch hail risk and flash flood

PGmhaer= conditional payment for German hail risk and flash flood

Fabian Lassen
10 October 2017
28

priority > trigger > average loss

Technology
Arts Sciences
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An increased exposure of a portfolio can be exchanged with
underrepresented risk classes in another portfolio

Achmea Gothaer

w
o
(9]

Before

w
o
(o]

a b [

The expected losses should have the same nominal value and the same probability for
each member.

Fablan Lassen Technology
10 October 2017 Arts Sciences
20 TH Kéln
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Administrating a swap is less complex but it contains basis risk

Insurance pool
+ Administration is more complex

+ Cash flow before an event occurs

+ Risk-based elements are relevant to
minimise the cross-subsidisation of
individual pool members

+ Individual bonuses for the pool
members should be risk-oriented

« Transaction costs will be higher due to
the claims management and handling
of the agreements

Swap
+ Less complex administration

+ Cash flow only in a qualifying event

« Correlation analyses of different perils
and regions are necessary to find
suitable risks

+ Data quality is important
+ No subsidisation of other swap parties

« Basis risk

Detecting of the exposure of insured members and determining the expected loss
frequencies based on a high resolution of the data is mandatory.

Fabian Lassen
10 October 2017
3

Technology
Arts Sciences
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Project framework

‘/) |dentify various alternatives of how to shape this pool

V)

possible strategies

Both, traditional and alternative risk transfer should be considered as

V)

Discussion about balancing mechanism for the pool to protect the
parties against possible negative scenarios

scenario

V)

Eventually, all parties should benefit from this pool in any given

v)

Build a basis for further discussions including concrete concepts as well
as comparing them with each other

Fabian Lassen
10 October 2017
32
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Diversification via risk pooling helps lowering the expected loss

+ Aggregation of O e e Repubic
several losses 16.000] —y - ponak Republic .
—— Poland —-
——g P
. Sum Of eaCh 140001 _ o Sum over individual countries - -
country loss >,
combined loss &
portfolio g 100
E 8,000+
6,000 4
4,000 4
2,000 4
0 o 50 100 150 200 250 300 350 400 450 500
Return period (years)
Pollner, John (2012), p. 7
Fabian Lassen Techno_logy
10 October 2017 Arts Sciences
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In the period from 2010 to 2015 the average annual loss accounted
to around EUR 13.3 billion.

Name of event Date Location Impact
Lothar, Martin  December France, Switzerland, Germany, 151 fatalities, about 3.5 million people
1999 Denmark, Sweden, Poland, affected, EUR 15.5 billion overall losses
Lithuania, Austria and Spain (EUR 8.4 billion insured losses).

Generalised damages to housing and
transportation systems, and the forestry
sector,, especially in France,
Switzerland and Germany.

Kyrill January  Germany, Austria Czech Republic, 46 fatalities, EUR 7.7 billion overall
2007 the United Kingdom France, losses (EUR 4.5 billion insured losses).
Belgium Poland, the Netherlands, Hundred of thousand of households in
Denmark, Switzerland, and half a dozen countries affected by
Slovenia power cuts, forests heavily affected.
Emma February Germany, Austria Czech Republic, 13 fatalities, EUR 1.3 billion overall
2008 Poland, Slovakia, Switzerland, losses (EUR 950 miillion insured
and the United Kingdom losses).
Source: EN-DAT, 2010 (fatalities); NatCatSERVICE, 2010 (overall and inswred losses); EEA, 2004; EEA, 2008 and SwissRe, 2010,
Fablan Lassen Technology
10 October 2017 Arts Sciences
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CCRIF’s total payouts for the hurricane season is around
$50.7 million so far

September 7, 2017 - CORIF S°C

CCRIF to make payouts totaling US$15.6

Trepical Cyclone policies. Proliminary cakculstions of the pavouts for each coun

e CCRIF currently offers param
policies for wind and earthqua

Source:http:/ fwww.ccrif.org/news/ corif-make-payout i 156-milli 42-milli ft i irma
Fabian Lassen Technology
10 October 2017 Arts Sciences

36 TH Kéln
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